Catre Actionari,
SIF Moldova S.A.

RAPORTUL AUDITORULUI INDEPENDENT

Opinie

1. Am auditat situatiile financiare individuale ale SIF Moldova S.A. (,SIF"), care cuprind
situatia individuala a pozitiei financiare la 31 decembrie 2016, situatia individuala a
rezultatului global, situatia individuala a modificarilor capitalurilor proprii si situatia
individuala a fluxurilor de trezorerie pentru exercitiul financiar incheiat la aceasta dat3,
notele la situatiile financiare individuale si un sumar al politicilor contabile semnificative.

2. In opinia noastr3, situatiile financiare individuale anexate prezint3 fidel, sub toate
aspectele semnificative, pozitia financiara individuala a SIF la 31 decembrie 2016,
precum si performanta sa financiard individuala si fluxurile de trezorerie individuala
pentru anul incheiat la acea data, in conformitate cu Standardele Internationale de
Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeana (,IFRS”) si Norma Autoritatii de
Supraveghere Financiara (,ASF”) nr. 39/28 decembrie 2015 pentru aprobarea
reglementarilor contabile conforme cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara, aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de ASF din
Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare (denumita in continuare ,,Norma ASF
nr. 39/2015").

Baza pentru opinie

3. Am desfasurat auditul nostru in conformitate cu Standardele Internationale de Audit
(ISA-uri). Responsabilitatile noastre in baza acestor standarde sunt descrise detaliat in
sectiunea ,Responsabilitatile auditorului intr-un audit al situatiilor financiare individuale”
din prezentul raport. Suntem independenti fata de SIF, conform cerintelor etice relevante
pentru auditul situatiilor financiare din Romania si ne-am indeplinit celelalte responsabilitati
etice, conform acestor cerinte. Credem ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt
suficiente si adecvate pentru a furniza o baza pentru opinia noastra.

Aspectele cheie de audit

4. Aspectele cheie de audit sunt acele aspecte care, conform rationamentului nostru
profesional, au avut cea mai mare insemnatate n auditarea situatiilor financiare
individuale ale exercitiului curent. Aceste aspecte au fost abordate in contextul auditului
nostru al situatiilor financiare individuale privite in ansamblu, si pentru formarea unei
opinii asupra acestora, prin urmare, nu emitem o opinie separata asupra acestor aspecte.
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Aspect cheie de audit

Cum a abordat auditul nostru aspectul cheie

Evaluarea activelor financiare disponibile
pentru vanzare la valoarea justa

Evaluarea la valoarea justa a activelor
financiare disponibile pentru vanzare de
Nivelul 3.

Facem referire la nota 16 din situatiile
financiare individuale. Investitiile SIF in
activele financiare disponibile pentru vanzare
reprezintd 84% din total active ale SIF.

O parte semnificativa din totalul activelor
financiare disponibile pentru vanzare ale SIF,
este reprezentatd de investitiile detinute ca si
participatii in capitalul social al diverselor
entitati. Aceste investitii reprezinta participatii
detinute de SIF in:

- societati romanesti nelistate, multe
dintre acestea fiind controlate de SIF;

- societati romanesti listate, dar
considerate de conducerea SIF cu piata
inactiva.

In portofoliul SIF, investitiile financiare
clasificate ca active financiare disponibile
pentru vanzare la valoare justa de Nivelul 3
reprezintd 16,5% din total active ale SIF.

Aceasta a reprezentat o arie cheie de interes
in auditul nostru datorita complexitatii pe care
0 presupune evaluarea acestor investitii, a
semnificatiei rationamentelor si estimarilor
folosite in evaluare, precum si a reflectarii
modificarilor valorii juste in situatiile
financiare individuale.

Evaluarea deprecierii activelor financiare
disponibile pentru vanzare

in conformitate cu standardele IFRS, in cazul
in care investitiile financiare clasificate ca
active financiare disponibile pentru vanzare
scad, conducerea trebuie sa evalueze daca
scaderea de valoare este temporara sau
reprezintd o depreciere a investitiei. In functie
de aceasta evaluare, modificarea valorii juste
a investitiilor de capital se reflecta fie in
rezultatul global, fie in alte elemente ale
rezultatului global.

Astfel, in plus fata de evaluarea la valoarea
justa a investitiilor de capital de Nivelul 3
disponibile pentru vanzare, estimarea
deprecierii investitiilor de capital este
considerata de asemenea un aspect cheie ale
auditului.

Pentru a analiza aspectul cheie de audit,
auditul nostru s-a axat pe evaluarea
controalelor cheie cu privire la procesul de
evaluare al investitiilor clasificate ca si
active financiare disponibile pentru vanzare.
Testarea controalelor efectuate ne ajuta la
elaborarea procedurilor de audit cu privire
la procesul de evaluare al acestora.

Pentru a analiza metodologia de evaluare,
am selectat un esantion de investitii
nelistate, in a caror evaluare au fost folosite
modele de evaluare care contin anumite
ipoteze de evaluare. Am implicat proprii
specialisti evaluatori, care au analizat
metodologia de evaluare, ipotezele si datele
folosite de evaluatorii interni ai SIF.
Rezultatele estimate au fost consecvente cu
cele incluse in evaluarile SIF.

Am evaluat daca scaderea valorii juste a
unui esantion de investitii de capital ale SIF
s-a realizat cu acuratate, si am analizat
daca aceasta a fost reflectata corespunzator
in conformitate cu cerintele IFRS si politicile
contabile ale SIF in situatiile financiare
individuale.

De asemenea, am analizat daca modificarile
valorii juste au fost reflectate corect in
situatiile financiare individuale.

In analizarea situatiilor financiare
individuale, am luat in calcul daca acestea
reflecta corespunzator toate informatiile
semnificative cu privire la investitiile
financiare disponibile pentru vanzare,
prezentarea politicii referitoare la ierarhia
valorii juste, informatiile cu privire la datele
neobservabile semnificative raportat la
informatiile din IFRS 13 Evaluarea la
valoarea justa.




Raport asupra raportului administratorilor individual

5. Administratorii SIF sunt responsabili pentru intocmirea si prezentarea raportului
administratorilor individual in conformitate cu cerintele Normei ASF nr. 39/2015, art. 8-
13, care sa nu contind denaturari semnificative si pentru acel control intern pe care
conducerea 1l considera necesar pentru a permite intocmirea raportului administratorilor
care sa nu contind denaturari semnificative, datorate fraudei sau erorii.

Raportul administratorilor individual este prezentat de la pagina 1 la 49 si nu face parte din
situatiile financiare individuale.

Opinia noastra asupra situatiilor financiare individuale nu acopera raportul administratorilor
individual.

In legdturd cu auditul nostru privind situatiile financiare individuale, noi am citit raportul
administratorilor anexat situatiilor financiare individuale si prezentat de la pagina 1 la 49 si
raportam ca:

a) In raportul administratorilor nu am identificat informatii care sa nu fie consecvente, in
toate aspectele semnificative, cu informatiile prezentate in situatiile financiare individuale
anexate;

b) raportul administratorilor identificat mai sus include, in toate aspectele semnificative,
informatiile cerute de Norma ASF nr. 39/2015, art. 8-13;

c) 1n baza cunostintelor si intelegerii noastre dobandite in cursul auditului situatiilor
financiare individuale pentru exercitiul financiar incheiat la data de 31 decembrie 2016 cu
privire la SIF si la mediul acestuia, nu am identificat informatii incluse in raportul
administratorilor care sa fie eronate semnificativ.

Responsabilitatile conducerii si ale persoanelor responsabile cu guvernanta pentru
situatiile financiare individuale

6. Conducerea este responsabila pentru intocmirea si prezentarea fideld a situatiilor
financiare individuale in conformitate cu IFRS si pentru aplicarea Normei ASF nr. 39/
2015, si pentru acel control intern pe care conducerea il considera necesar pentru a
permite intocmirea de situatii financiare individuale lipsite de denaturari semnificative,
cauzate fie de frauda, fie de eroare.

In intocmirea situatiilor financiare individuale, conducerea este responsabild pentru
aprecierea capacitatii SIF de a-si continua activitatea, prezentand, daca este cazul,
aspectele referitoare la continuitatea activitatii si utilizand contabilitatea pe baza
continuitatii activitatii, cu exceptia cazului in care conducerea fie intentioneaza sa
lichideze SIF sau sa opreasca operatiunile, fie nu are nicio alta alternativa realista in
afara acestora.

Persoanele responsabile cu guvernanta sunt responsabile pentru supravegherea
procesului de raportare financiara al Societatii.



Responsabilitatile auditorului intr-un audit al situatiilor financiare individuale

7.

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care
situatiile financiare individuale, in ansamblu, sunt lipsite de denaturari semnificative,
cauzate fie de frauda, fie de eroare, precum si in emiterea unui raport al auditorului care
include opinia noastra. Asigurarea rezonabild reprezinta un nivel ridicat de asigurare, dar
nu este o garantie a faptului cd un audit desfasurat in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit va detecta intotdeauna o denaturare semnificativa, daca aceasta
exista. Denaturarile pot fi cauzate fie de frauda, fie de eroare si sunt considerate
semnificative daca se poate preconiza, in mod rezonabil, ca acestea, individual sau
cumulat, vor influenta deciziile economice ale utilizatorilor, luate in baza acestor situatii
financiare individuale.

Ca parte a unui audit in conformitate cu Standardele Internationale de Audit, exercitam
rationamentul profesional si mentinem scepticismul profesional pe parcursul auditului. De
asemenea:

Identificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situatiilor financiare
individuale, cauzata fie de frauda, fie de eroare, proiectam si executam proceduri de
audit ca raspuns la respectivele riscuri si obtinem probe de audit suficiente si
adecvate pentru a furniza o baza pentru opinia noastra. Riscul de nedetectare a unei
denaturari semnificative cauzate de frauda este mai ridicat decat cel de nedetectare
a unei denaturari semnificative cauzate de eroare, deoarece frauda poate presupune
intelegeri secrete, fals, omisiuni intentionate, declaratii false si evitarea controlului
intern.

intelegem controlul intern relevant pentru audit, in vederea proiectarii de proceduri
de audit adecvate circumstantelor, dar fara a avea scopul de a exprima o opinie
asupra eficacitatii controlului intern al SIF.

Evaluam gradul de adecvare a politicilor contabile utilizate si caracterul rezonabil al
estimarilor contabile si al prezentarilor aferente de informatii realizate de conducere.

Formulam o concluzie cu privire la gradul de adecvare a utilizarii de catre conducere
a contabilitatii pe baza continuitatii activitatii si determinam, pe baza probelor de
audit obtinute, daca exista o incertitudine semnificativa cu privire la evenimente sau
conditii care ar putea genera indoieli semnificative privind capacitatea SIF de a-si
continua activitatea. In cazul in care concluziondm cd existd o incertitudine
semnificativa, trebuie sa atragem atentia in raportul auditorului asupra prezentarilor
aferente din situatiile financiare individuale sau, in cazul in care aceste prezentari
sunt neadecvate, sa ne modificam opinia. Concluziile noastre se bazeaza pe probele
de audit obtinute pana la data raportului auditorului. Cu toate acestea, evenimente
sau conditii viitoare pot determina SIF sa nu isi mai desfasoare activitatea in baza
principiului continuitatii activitatii.

Evaluam prezentarea, structura si continutul general al situatiilor financiare
individuale, inclusiv al prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile
financiare individuale reflecta tranzactiile si evenimentele de baza intr-o maniera
care realizeaza prezentarea fidela.

Comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, printre alte aspecte, aria planificata
si programarea in timp a auditului, precum si principalele constatari ale auditului, inclusiv
orice deficiente semnificative ale controlului intern, pe care le identificam pe parcursul
auditului.



10. De asemenea, punem la dispozitia persoanelor responsabile cu guvernanta o declaratie
conform careia am respectat toate cerintele etice aplicabile cu privire la independenta, si
ca le vom comunica toate raporturile si aspectele care pot fi considerate in mod rezonabil
a ne afecta independenta, si daca este cazul, masurile de siguranta corespunzatoare.

11. Din aspectele comunicate persoanelor responsabile cu guvernanta, noi le extragem pe
cele care au fost cele mai relevante in auditul situatiilor financiare individuale aferente
exercitiului curent si sunt, astfel, aspecte cheie ale auditului. Descriem aceste aspecte in
raportul auditorului, cu exceptia cazului in care legea sau reglementarile impiedica
dezvaluirea publica a aspectului respectiv sau daca, in cazuri extrem de rare, stabilim ca
un aspect nu trebuie comunicat in raportul nostru deoarece se asteapta in mod rezonabil
ca interesul public este mai mic decat consecintele negative ale unei astfel de comunicari.

Partenerul de misiune al auditului pentru care s-a intocmit acest raport al auditorului

independent este Ahmed Hassan.

Ahmed Hassan, Partener de Audit
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