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Cétre Actionari,
Fondul Proprietatea S.A.

RAPORTUL AUDITORULUI INDEPENDENT

Opinie

Am auditat situatiile financiare ale Fondul Proprietatea S.A. (,Fondul”), care cuprind situatia
pozitiei financiare la 31 decembrie 2016, situatia rezultatului giobal, situatia modificarilor
capitalului propriu si situatia fluxurilor de trezorerie pentru exercitiul financiar incheiat la
aceasta datd, notele la situatiile financiare sl un sumar al politicilor contabile semnificative.

in opinia noastrd, situatlile financiare atasate prezinti cu fidelitate din toate punctele de
vedere semnificative, pozitia financiari a Fondului la 31 decembrie 2016, precum si
performanta sa financiard si fluxurile de trezorerie pentru anul incheiat la acea dat3, in
conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiarad (,IFRS”) adoptate de
Uniunea Europeand si Norma Autorit&tii de Supraveghere Financiar3 nr. 39 / 28 decembrie
2015 pentru aprobarea reglementérilor 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

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 situatiflor financiare” din prezentul raport.
Suntem independenti fatd de Fond, conform Codului Etic al Profesionigtilor Contabili (Codul
IESBA) emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Eticd pentru Contabili st ne-am
indeplinit celelalte responsabilitati etice, conform Codului IESBA. Credem c& probele de audit
pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a furniza o baza pentru opinia noastra,

Aspecte cheie ale auditului

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

Cum a abordat auditul nostru aspectul

Evaluarea investitiilor de capital

Facem referire [a nota 17 din situatiile
financiare. Investitiile de capital aie Fondului
reprezintd 87% din activul total al Fondului.
Acestea au reprezentat o arie cheie de interes
in auditul nostru datorits complexitatii pe care
O presupune evaluarea unora dintre aceste
investitii, a semnificatiei rationamentelor si
estimarilor folosite in evaiuare, precum si a
reflectdrii modificarilor valorii juste in situatiile
financiare.

Stabilirea valorii juste pentru investitiile de
capital de nivelul 3, reprezenténd 76% din
totalul investitiilor de capital ale Fondului,
implica judecdti semnificative si un grad
ridicat de estimari efectuate de evaluatori
independenti desemnati de Fond. Aceste
investitii reprezinta participatii detinute de
Fond in societdti romanesti nelistate, multe
dintre acestea fiind societti detinute de stat,

Evaluarea unei parti semnificative din
investitiile de capital nelistate a avut loc la 30
septembrie 2016 si a fost efectuata de
evaluatori independenti desemnati de Fond.
Totusi, acest lucru nu trebuie considerat o
delegare de responsabilitate in ceea ce
priveste evaludrile, Administratorul Unic al
Fondului {(denumit in continuare
»conducerea”) purtdnd responsabilitatea final
pentru evaluare.

In conformitate cu standardele IFRS, in cazul
in care investitiile de capital clasificate ca
disponibile n vederea vanzarii scad,
conducerea trebuie s& evalueze dac3 sciderea
evaluarii este temporara sau reprezints o
depreciere permanenta a naturii investitiei. In
functie de aceastd evaluare, modificarea
valorii juste a investitiilor de capital se reflect
fie in rezultatul global, fie in alte elemente ale
rezultatului global.

Astfel, evaluarea si contabilizarea investitiilor
de capital sunt considerate aspecte cheie ale
auditului.

Am analizat controalele cheie cu privire la
procesul de evaluare a investitiilor de capital
ale Fondului. Testarea noastra privind
elaborarea, implementarea si eficienta in
functionare a controalelor a furnizat o baza
pentru noi sé continudm procedurile de audit
detaliate conform naturii, planificarii si
extinderii planificate.

Pentru investitiile de capital semnificative
listate, am verificat frecventa tranzactionarilor
pentru a identifica titlurile care nu sunt lichide
$i am revizuit corectitudinea pretului de
inchidere pe piaté al actiunilor folosit in
evaluarea lor.

Pentru un esantion de investitii de capital
nelistate, pentru a ciror evaluare au fost
folosite informatii semnificative, am implicat
propriii specialisti evaluatori, care au analizat
atent metodologia de evaluare, ipotezele si
datele folosite de evaluatorii externi.
Rezultatele analizelor noastre independente
sunt consecvente cu cele incluse in rapoartele
de evaluare. Am revizuit de asemenea
analizele conducerii Fondului pentru perioada
ulterioard datei rapoartelor de evaluare
(respectiv, de la 30 septembrie 2016 panj la
31 decembrie 2016), pentru a identifica
evenimentele semnificative care pot avea un
impact semnificativ asupra valorii juste a
investitillor de capital. De asemenea, am
analizat dacd modificérile valorii juste
reflectate in situatiile financiare sunt corecte.

Pentru un esantion de investitii de capital
disponibile in vederea vanzirii, am analizat
situatiile unde a avut loc sciderea valorii
juste, si am analizat dacd aceasta a fost
reflectatd corespunzétor in conformitate cu
cerintele IFRS si politicile contabile ale
Fondului.

De asemenea, am luat in calcul dac3 situatiile
financiare reflectd corespunzitor toate
informatiile semnificative cu privire la
investitiile de capital. Am analizat prezentarea
politicii referitoare la ierarhia valorii juste,
informatiile cu privire la datele necbservabile
semnificative raportat la informatiile din IFRS
13 Evaluarea la valoarea justs.
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Aspect cheie al auditului Cum a abordat auditul nostru aspectul

Prez r italului socijal Am analizat toate modificarile capitalului
social in decursul exercitiului financiar ca
Fondul a fost implicat in numeroase modificri | urmare a distributiilor catre actionari, care au
si reorganizari ale capitalului social in redus valoarea nominald a actiunilor precum
exercifiile trecute, dar si in exercitiul financiar | si anularea actiunilor de trezorerie

incheiat la 31 decembrie 2016, dupa cum este achizitionate de Fond prin al cincilea si al
prezentat la Nota 20 (a) la situatiile saselea program de buy-back.

financiare, rezultate din programele de buy-
back pe care le-a desfasurat si distributiile pe | Am analizat hotararile actionarilor cu privire la
care le-a realizat catre actionari. toate modificérile de capital social si am
analizat evaluarea juridica intocmitd de Fond.
Aceste operatiuni implica o analiza riguroasé a
aspectelor juridice complexe si a etapelor Cu privire |la prezentarea capitalului social
legale care trebuie parcurse de Fond, ceea ce nevarsat, ne-am consultat la nivel intern cu
determind planificarea si modul in care aceste expertii nostri in IFRS.

tranzactii sunt contabilizate si prezentate in

situatiile financiare. Am analizat consecventa soldului capitalului
. social la 31 decembrie 2016 cu informatiile
In Adunarea Generald Extraordinard a existente la Registrul Comertului la acea datj,

Actionarilor (,AGEA") din 31 octombrie 2016, | conform Normei ASF nr. 39/2015.
actionarii Fondului au aprobat doué operatiuni

de reducere a capitalului social. Aceste Am verificat completitudinea informatiilor
operatiuni se refereau la o reducere a furnizate In Nota 20(e) - (f) la situatille
capitalului social pentru a acoperi pierderi financiare cu privire la hotararea actionarilor

contabile in valoare de 2.473.157.472 RON si | din 31 octombrie 2016 de modificare a

o reducere de capital social prin distributii de capitalului social si am constatat ca acestea
0,05 RON per actiune cétre actionari. La 31 sunt in conformitate cu cerintele contabile.
decembrie 2016, nu erau indeplinite etape
legale semnificative aferente acestor
operatiuni.

fntrucat capitalul social reprezinta o
componentd semnificativd a capitalurilor
proprii, consideram ca reprezintd un aspect
cheie al auditului,

Raport asupra Raportului Administratorului Unic

Administratorul Unic este responsabil pentru intocmirea si prezentarea raportului anual al
Administratorului Unic in conformitate cu cerintele Normei ASF nr. 39/2015, art. 8-13, care s&
nu contind denaturdri semnificative si pentru acel control intern pe care conducerea il
considerd necesar pentru a permite intocmirea Raportului anual al Administratorului Unic care
sa nu contind denaturari semnificative, datorate fraudei sau erorii.

Raportul Administratorului Unic este prezentat de la pagina 1 la 78 si nu face parte din
situatiile financiare.

Opinia noastra asupra situatiilor financiare nu acopera aportul anual al Administratorului Unic.

In legaturd cu auditul nostru privind situatiile financiare, noi am citit Raportul Administratorului
Unic anexat situatiilor financiare si prezentat de la pagina 1 ia 78 si raportdm ci:
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a) in Raportul Administratorului Unic nu am identificat informatii care sa nu fie consecvente,
in toate aspectele semnificative, cu informatiile prezentate in situatiile financiare
anexate;

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

¢)  in baza cunostintelor si intelegerii noastre dobandite in cursul auditului situatiilor
financiare pentru exercitiul financiar incheiat la data de 31 decembrie 2016 cu privire la
Fond si la mediul acestuia, nu am identificat informatii incluse in raportul anual al
Administratorului Unic care si fie eronate semnificativ.

Responsabilitatile conducerii si ale persoanelor responsabile cu guvernanta pentru
situatiile financiare

Conducerea este responsabild pentru intocmirea si prezentarea fidel3 a situatiilor financiare in
conformitate cu IFRS si pentru aplicarea Normei ASF nr. 39/ 2015, si pentru acel control intern
pe care conducerea il considerd necesar pentru a permite intocmirea de situatii financiare
lipsite de denaturéri semnificative, cauzate fie de fraud3, fie de eroare.

in intocmirea situatiilor financiare, conducerea este responsabild pentru aprecierea capacitétii
Fondului de a-si continua activitatea, prezentind, dacé este cazul, aspectele referitoare la
continuitatea activitatil si utilizind contabilitatea pe baza continuitatii activititii, cu exceptia
cazului in care conducerea fie intentioneaz3 s lichideze Fondul sau s& opreasci operatiunile,
fie nu are nicio alta alternativa realista in afara acestora.

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

Responsabilitdtile auditorului intr-un audit al situatiilor financiare

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurdri rezonabile privind m3sura in care
situatiile financiare, in ansamblu, sunt lipsite de denaturdri semnificative, cauzate fie de
fraudd, fie de eroare, precum si in emiterea unui raport al auditorului care include opinia
noastrd. Asigurarea rezonabild reprezintd un nivel ridicat de asigurare, dar nu este o garantie a
faptului ca un audit desfasurat in conformitate cu Standardele Internationale de Audit va
detecta intotdeauna o denaturare semnificativd, daci aceasta existi. Denaturdrile pot fi
cauzate fie de fraudd, fie de eroare si sunt considerate semnificative daca se poate preconiza,
in mod rezonabil, cd acestea, individual sau cumulat, vor influenta decizille economice ale
utilizatorilor, luate in baza acestor situatii financiare.

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

* Identificam si evaludm riscurile de denaturare semnificativs a situatiilor financiare,
cauzata fie de frauda, fie de eroare, proiectim si executdm proceduri de audit ca
raspuns la respectivele riscuri si obtinem probe de audit suficiente si adecvate pentru a
furniza o baza pentru opinia noastri. Riscul de nedetectare a unei denaturiri
semnificative cauzate de frauda este mai ridicat decit cel de nedetectare a unei
denaturari semnificative cauzate de eroare, decarece frauda poate presupune intelegeri
secrete, fals, omisiuni intentionate, declaratii false si evitarea controlului intern.

+ Intelegem controlul intern relevant pentru audit, in vederea proiect3rii de proceduri de

audit adecvate circumstantelor, dar fir8 a avea scopu! de a exprima o opinie asupra
eflcacitatii controluiui intern al Fondului.
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* Evaluam gradul de adecvare a politicilor contabile utilizate si caracterul rezonabil al
estimarilor contabile i al prezentdrilor aferente de informatii realizate de conducere.

* Formulam o concluzie cu privire la gradul de adecvare a utilizdrii de citre conducere a
contabilitatii pe baza continuit&tii activitatii si determindm, pe baza probelor de audit
obtinute, daca existd o incertitudine semnificativd cu privire la evenimente sau conditii
care ar putea genera indoieli semnificative prlvmd capacitatea Fondului de a-si continua
activitatea. In cazul in care concluzionsm ci exist3 o incertitudine semnifi icativd, trebuie
sé atragem atentla in raportul auditorului asupra prezentarilor aferente din sutua;nle
financiare sau, in cazul in care aceste prezentdri sunt neadecvate, si ne modificim
opinia. Concluznle noastre se bazeaza pe probele de audit obtinute pana la data
raportului auditorului. Cu toate acestea, evenimente sau conditii viitoare pot determina
Fondul sé nu isi maij desfasoare activitatea in baza principiului continuitatii activitatii.

*  Evaludm prezentarea, structura i continutul general al situatiilor financiare, inclusiv al
prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile financiare reflects tranzactiile si
evenimentele de bazd intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidel3.

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

De asemenea, punem la dispozitia persoanelor responsabile cu guvernanta o declaratie
conform céreia am respectat toate cerintele etice aplicabile cu privire la independentd, si c3 le
vom comunica toate raporturile si aspectele care pot fi considerate in mod rezonabil a ne
afecta independenta, si dacd este cazul, masurile de sigurantd corespunzitoare.

Din aspectele comunicate persoanelor responsabile cu guvernanta, noi le extragem pe cele
care au fost cele mai relevante in auditul situatiilor financiare aferente exercitiului curent si
sunt, astfel, aspecte chele ale auditului. Descriem aceste aspecte in raportul auditorului, cu
exceptia cazului in care legea sau reglementarile impiedica dezviluirea publica a aspectului
respectiv sau daca, in cazuri extrem de rare, stabilim cd un aspect nu trebuie comunicat in
raportul nostru deoarece se asteapta in mod rezonabil c3 interesul public este mai mic decét
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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