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Prezentare BT Maxim

Fondurile deschise de investitii reprezintd o modalitate eficientd de plasare a sumelor disponibile, fiind accesibile
oricirei persoane fizice sau juridice. Aceste fonduri colecteazi sume de la clienti si investesc in diverse instrumente
financiare cum ar fi: actiuni, obligatiuni, depozite sau certificate de trezorerie.

Fondurile deschise de investitii detin o importantd majori in economia térilor dezvoltate, in special in America de Nord
si Europa de Vest. Cu toate acestea, Europa Centrala si de Est inregistreazi cresteri semnificative ale activelor aflate sub
administrare si, implicit, o crestere a rolului fondurilor de investitii in dezvoltarea economica.

Prezentul Raport prezintd situatia Fondului deschis de investitii BT Maxim (,Fondul” sau "BT Maxim”) la sfarsitului
anului 2019 si evolutia acestuia in cursul anului 2019. BT Maxim, administrat de catre BT Asset Management SAI, este
un fond deschis de investitii infiintat prin Contractul de Societate Civild din data de 23 mai 2005 si are o durata
nelimitata. Fondul este deschis in mod nediscriminatoriu tuturor persoanelor fizice si juridice romane si striine.
Persoanele interesate pot deveni investitori ai fondului BT Maxim dupa ce au luat la cunostintd de continutul
Prospectului de Emisiune, au fost de acord cu acesta si au achitat contravaloarea unitétilor de fond.

Fondul deschis de investitii BT Maxim, autorizat de catre Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare (denumita si CNVM)-
actualmente Autoritatea de Supraveghere Financiara (denumita si ASF) prin decizia nr. 1736/09.06.2005, este inscris in
Registrul ASF/CNVM cu numarul CSCo6FDIR /120022 din 09.06.2005 si este administrat de BT Asset Management
SAI S.A. (,Administrator”) — societate de administrare a investitiillor autorizatd de CNVM prin decizia nr.
903/29.03.2005, numdr de inregistrare in Registrul ASF/CNVM PJR05SAIR/120016 din 29.03.2005, respectiv
autorizata in calitate de Administrator de Fonduri de Investitii Alternative prin Autorizatia ASF nr. 30/01.02.2018, fiind
inscrisa in Registrul ASF in aceasta calitate cu numarul PJR07':AFIAA/120003/01.02.2018.

Fondul deschis de investitii BT Maxim este operational incepand cu data de 22 august 2005.

Depozitarul activelor Fondului este societatea BRD-Groupe Societe Generale autorizata de catre CNVM prin Decizia nr.
4338/09.12.2003, numir de inregistrare in Registrul ASF/CNVM PJR10DEPR/400007.

In afara societitii de administrare BT Asset Management SAI, care efectueazi distributia unititilor de fond la sediul
propriu, unititile de fond ale BT Maxim mai sunt distribuite prin sucursalele si agentiile Bancii Transilvania si prin
intermediul platformei de Internet Banking si Aplicatia Banca Transilvania a Bancii Transilvania SA.

Scopul constituirii Fondului este acela al mobilizarii resurselor financiare disponibile de la persoane fizice si juridice
printr-o oferta publicd continua de unitdti de fond si investirea acestor resurse preponderent in actiuni ale societatilor
tranzactionate pe piete reglementate, pe principiul administrarii prudentiale, a diversificirii si diminuérii riscului,
conform normelor ASF si a politicii de investitii a Fondului.

Pentru asigurarea lichiditatii pe termen scurt, BT Maxim poate realiza plasamente in instrumente cu venit fix sau in
instrumente ale pietei monetare lichide.

In vederea indeplinirii obiectivelor propuse, documentele constitutive ale BT Maxim impun plasamente de minim 85%
din activele sale in (i) actiuni inscrise sau tranzactionate pe o piatd reglementatd sau in cadrul altor sisteme de
tranzactionare decat pietele reglementate, dintr-un stat membru, inclusiv in cadrul unui sistem alternativ de
tranzactionare din Romania, sau admise la cota oficiald a unei burse sau a unui sistem alternativ de tranzactionare
dintr-un stat tert sau (ii) actiuni nou emise care urmeazi sa intre pe o piata reglementata sau in cadrul altor sisteme de
tranzactionare decdt pietele reglementate, dintr-un stat membru, inclusiv in cadrul unui sistem alternativ de
tranzactionare din Romania, sau urmeaza si fie admise la cota oficiala a unei burse sau a unui sistem alternativ de
tranzactionare dintr-un stat tert. Alte plasamente pot fi reprezentate de certificate de depozit, obligatiuni emise de
institutii de credit, obligatiuni corporative, obligatiuni si titluri de creantd emise sau garantate de administratia publica
centrala silocala, contracte repo avand ca suport astfel de active si depozite bancare.

BT Maxim nu poate investi mai mult de 5% din activele sale in valori mobiliare sau instrumente ale pietei monetare
emise de acelasi emitent, cu exceptia situatiilor permise de cadrul legal aplicabil, in vigoare si de Prospectul de
Emisiune.
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Datorita acestei expuneri pe piata de capital, BT Maxim se adreseaza investitorilor dinamici, mai putin conservatori si
care opteaza pentru expunere la potentialul de crestere, dar sunt constienti de riscurile existente in piata de capital.

Pentru o buna fructificare a investitiilor realizate, se recomanda plasarea capitalurilor disponibile pe o perioadi de
minim 5 ani, recomandare menitd sd evite potentialele scaderi ocazionale existente pe piata de capital. Avind un
portofoliu diversificat, BT Maxim permite, prin strategiile de investitii aplicate, reducerea riscului si maximizarea
profitului clientilor nostri. Cu toate acestea insd, nu exista nici o asigurare ca strategiile aplicate vor avea intotdeauna ca
rezultat cresterea valorii activelor nete ale Fondului.

La achizitia unititilor de fond, pretul de emisiune va fi platit integral de cétre investitor. O persoani ce a cumpdrat
unititi de fond devine investitor al Fondului in ziua lucratoare urmaitoare celei in care s-a ficut creditarea contului
Fondului, iar pretul de emisiune luat in calcul este cel calculat pe baza activelor din ziua in care s-a facut creditarea
contului Fondului.

Procedura de subscriere nu se comisioneaza. Investitorii Fondului au libertatea de a se retrage la orice moment doresc si
pot riascumpdra orice numir de unitati de fond din cele detinute. Pretul de rascumpérare este pretul cuvenit
investitorului la data depunerii cererii de riscumpérare si este format din valoarea unitara a activului net calculat de BT
Asset Management SAI si certificat de Depozitar, pe baza activelor nete din ziua in care s-a inregistrat cererea de
rascumparare, din care se scad comisionul de rascumparare si orice alte taxe legale. La rascumpararea unitatilor de fond
se percep urmatoarele comisioane:

e 4% din valoarea titlurilor rascumparate, daca retragerea se efectueaza dupa o perioada mai mica sau egala cu
180 zile de la data subscrierii unitatilor de fond;

e 2% din valoarea titlurilor rascumparate, daca retragerea se efectueaza dupa o perioada mai mare de 180 zile si
mai mica sau egala cu 360 zile de la data subscrierii unitatilor de fond;

e 0% din valoarea titlurilor rascumparate, daca retragerea se efectueaza dupa o perioadd mai mare de 360 zile de
la data subscrierii unitatilor de fond.

Comisioanele astfel retinute vor fi incasate de catre Fond, intrand in componenta activului acestuia.

Randamentele trecute ale BT Maxim, evidentiate in continuarea prezentului material, nu reprezinta o
garantie a castigurilor viitoare.

Obiectivele BT Maxim

In conformitate cu Prospectul de emisiune, Fondul are ca obiectiv principal atragerea resurselor financiare disponibile
de la persoane fizice si juridice printr-o ofertd publica continud de unitdti de fond si investirea acestor resurse
preponderent in actiuni ale societatilor tranzactionate pe piete reglementate, pe principiul administrarii prudentiale, a
diversificarii si diminudrii riscului, conform reglementarilor ASF si a politicii de investitii a Fondului. Obiectivele
Fondului sunt concretizate in cresterea valorii capitalului investit in vederea obtinerii unei rentabilitati superioare ratei
inflatiei. Avand in vedere expunerea portofoliului preponderent pe actiunile lichide listate la Bursa de Valori Bucuresti,
ca termeni de comparatie sunt utilizati trei din principalii indici care masoara performanta titlurilor disponibile la BVB:
BET, BET-FI si BET-XT. Din graficul de mai jos se observa performanta unitatilor de fond BT Maxim care, in cursul
anului 2019, au inregistrat un avans de 30,05%, fata de cresterea de 35,13% a indicelui BET sau de 34,45% a indicelui
BET-XT, respectiv fata de variatia de +37,27% a indicelui BET-FI.
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Performanta BT Maxim (BTM) comparata cu indicii BET, BET-FI si BET-XT, in anul 2019
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Strategia urmata de BT Asset Management SAI pentru atingerea obiectivelor

Scopul Fondului este de a investi minim 85% din activele administrate in actiuni tranzactionate, in special dintre cele
cotate la Bursa de Valori Bucuresti, tranzactiile efectuate urmarind pozitionarea portofoliului pe companii cu
perspective pozitive. Astfel, la sfarsitul perioadei de raportare (31 decembrie 2019), portofoliul de actiuni al Fondului era
format din 277 de emitenti, primii 10 ca pondere in activul fondului fiind cei prezentati in tabelul de mai jos.

Top 10 detineri de actiuni la 31 decembrie 2019

Valoare
Numar Pret actualizata Pondere in
Emitent Simbol actiuni referinta (lei) activ

Banca Transilvania TLV 6.210.000 2,595 16.114.950 9,81%
BRD-Groupe Societe Generale BRD 1.000.000 15,84 15.840.000 9,64%
OMYV Petrom SA SNP 35.359.354 0,447 15.805.631 9,62%
Electrica SA EL 971.696 10,65 10.348.562 6,30%
Nuclearelectrica SA SNN 538.000 14,26 7.671.880 4,67%
SIF Banat Crisana SIF1 2.770.000 2,73 7.562.100 4,60%
S.N.G.N. Romgaz S.A. SNG 195.000 37,1 7.234.500 4,40%
SNTGN Transgaz SA TGN 18.700 360 6.732.000 4,10%
Fondul Proprietatea FP 5.330.203 1,21 6.449.546 3,93%
SIF Moldova SIF2 4.000.000 1,61 6.440.000 3,92%

100.199.169 60,98%

Plasamentele in obligatiuni corporative sau municipale (cotate sau necotate) si depozite bancare au fost ficute avind in
vedere oportunitatile apirute in perioada de raportare. Si in viitor, activele Fondului vor fi alocate in functie de
oportunitatile din piatd si In urma unei analize riguroase a acestora, pentru a obtine o rentabilitate cat mai mare,
componenta monetara a portofoliului asigurand lichiditatea Fondului.
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BT Maxim la 31.12.2019

Disponibil la
vedere, 0.3% "~

Depozite bancare,
13.1%

Actiuni
tranzactionate,
86.8%

Contextul de piata in perioada de raportare
Actiuni:

Evolutii pozitive pentru indicii bursieri majori, atat in semestrul II cat si per ansamblul anului 2019. Astfel, 1a nivelul
semestrului II, indicele american S&P500 consemneaza un plus de 9,8% (respectiv +28,9% tot anul), indicele pan-
european STOXX600 creste cu 8% (respectiv +23,2% in 2019), indicele austriac ATX se apreciaza cu 7% (respectiv
+16,1% in ultimul an), indicele german DAX urca cu 6,9% (respectiv +25,5% in ultimele 12 luni), iar piata din UK
progreseaza cu 1,6% (respectiv +12,1% fatd de decembrie 2018). La nivel sectorial european, toate sectoarele
reprezentative consemneaza cresteri in 2019, in topul supra-performarilor anuale situdndu-se serviciile financiare non-
bancare (+39%), constructii si materiale (+37%) sau tech (+35%). La polul opus, sectoarele de telecom (+0%), petrol si
gaze (+6%) sau bancar (+8%) sub-performeaza. Pretul titeiului s-a mentinut pe crestere si in semestrul II (+6%,
respectiv +25% yoy), incheind anul la peste 60$/bbl, dupad top-uri anterioare in zona de 65%/bbl si cu 20% sub
maximele ultimilor 3 ani.

Evaluarile si unii indicatori financiari agregati ai companiilor din cei 5 indici majori, precum si comparativ cu mediana
pe ultimii 25 ani, arata astfel la final de 2019:

» S&Ps500 (P/E 21,5 vs. 18,5, P/B 3,55 vs. 2,85, Div. Yield 1,8% vs. 1,95%, ROE 15% vs. 14,5%);

» STOXX600 (P/E 21vs. 19, P/B 1,9 vs. 1,85, Div. Yield 3,55% vs. 3,45%, ROE 10% vs. 10,5%);

» DAX (P/E 25vs. 16,5, P/B 1,65 vs. 1,6, Div. Yield 3% vs. 2,85%, ROE 9,5% vs. 10%);

» FTSE1o0 (P/E 20 vs. 17,5, P/B 1,85 vs. 1,9, Div. Yield 4,8% vs. 4,05%, ROE 10% vs. 12%);

» ATX (P/E11vs. 15,5, P/B 1,15 vs. 1,25, Div. Yield 3,7% vs. 2,5%, ROE 11% vs. 8%).
Raportat la finalulul lui 2019, profiturile medii agregate per actiune (EPS) pe urmaitorii 3 ani sunt estimate a creste
anualizat in medie cu 12,5% (S&P500; vs. +10% pe ultimii 10 ani), +17% (STOXX600; vs. +5% pe ultimii 10 ani), +29%
(DAX; vs. +6,.5% pe ultimii 10 ani), +1% (ATX; vs. +11,5% pe ultimii 10 ani).

Bursa de Valori Bucuresti, cel putin la nivelul emitentilor majori, a performat favorabil si in semestrul II, perioadi in
care indicele BET s-a apreciat cu 13,2% (respectiv +35,1% in ultimul an). Capitalizand si dividendele, avansul a fost
semnificativ, respectiv de 47% in ultimele 12 luni, sub influenta efectului de baza din decembrie 2018 (luna cu -15%
corectie), a unui ciclu cu dividende relativ stabile (peste +7%, in media ultimilor 5 ani), crestere economici peste media
EU (medie trimestriala 2019 PIB real yoy 4,0% vs. 1,5%) sau expansiune de Price/Earnings (+30%). Variatii pozitive in
anul 2019 s-au inregistrat pe SIF Transilvania SA (+82%), SN Nuclearelectrica SA (+75%), OMV Petrom SA (+50%),
Teraplast SA (+44%) sau Banca Transilvania SA (+40%), iar in top-ul sub-performaérilor din cadrul indicelui BET-XT s-
au pozitionat Alro SA (-24%), CNTEE Transelectrica SA (-8%) sau Sphera Franchise Group (-5%).




BT Maxim — Raport anual 2019

Evaluarile fundamentale la final de semestru II ale indicelui BET, prin comparatie cu mediana istoricd, sunt
urmétoarele: P/Earnings 9 vs. 10,5, EV/EBITDA 3,9 vs. 4,7, P/Book 1,15 vs. 1, P/Sales 1,45 vs. 1,35, Div. Yield 7,5% vs.
4,5%, ROE 13,5% vs. 11%, Rata profitului 16% vs. 12,5%. Raportat la finalul lui 2019, profiturile medii agregate per
actiune (EPS) pe urmatorii trei ani sunt estimate a se majora in medie cu 2,5% anualizat vs. o rati istorica de crestere
anuali de +8,5% pe ultimul deceniu. Randamentul dividendului pe BET este asteptat sd se consolideze in jurul a 7% in
urmaétorii 3 ani. Raportat la multiplii fundamentali din CEE (CEE Composite) sau pietele emergente/de frontierda (MSCI
Emerging&Frontier, FTSE Emerging), actiunile locale se tranzactioneaza relativ just si fara avantaje competitive relative
in perspectivd (discount -33% pe baza P/E si P/B curent vs. discount istoric mediu de 32%). Capitalizarea companiilor
din indicele BET in PIB este de 9% curent vs. istoric 13,5%, iar discountul este de 49% fatd de un peer grup regional
(HUN, CEH, POL, BULG, GRE, TUR, CRO, RUS) vs. 46% istoric (capitalizare implicitd BET 104,5 mld.RON vs. 92,5 la
final de 2019, considerand PIB nominal +6% si fixe celelalte variabile).

In cazul pietei austriece, discount-ul mediu pare favorabil pe termen lung fati de un mix de evaluiri mediane din pietele
globale dezvoltate G7: curent -44% pe baza P/E si P/B, vs. discount istoric mediu de -19%. Capitalizarea companiilor din
indicele ATX in PIB este 22% curent vs. istoric 23%, iar discountul este de 69% fatd de un peer grup world developed
(SUA, GER, UK, FRA, JAP, SPA, ITA) vs. 61% istoric (capitalizare implicitd ATX 111.5 mld.EUR vs. 87 la final de 2019,
considerand PIB nominal +3% si fixe celelalte variabile).

Macro zona EURO:

Banca Centrala Europeand (BCE) mentine dobanda de politica monetarad la nivelul de 0.0% in acest an, conform
asteptarilor fiind improbabild o majorare a acestei referinte in 2020. Cresterea economica ramane relativ modesta per
ansamblul zonei euro, trimestrul IV (+0,1%) consemnand si cel mai redus avans trimestrial al PIB real din ultimii aprox.
7 ani, iar dinamica PIB anual de +1% yoy in T4 2019 este substantial sub mediana de +1,8% din ultimii 20 ani. Germania
inregistreaza un recul semnificativ, cu o crestere economica de doar +0,4% yoy in T4, de 3 ori mai scazuta decat media
UE. Asteptarile privind cresterea economica viitoare pe Germania revin in teritoriu pozitiv pe final de 2019, respectiv la
maximele ultimilor 2 ani, desi raman destul de neutre la scara mai extinsi, conform sondajului ZEW Indicator of
Economic Sentiment. O influentd importanta in sub-performarea principalei economii din zona euro o are si dinamica
nefavorabild a cererii externe, exporturile Germaniei inregistrand in 2019 un avans de sub +1%, iar balanta comerciala
netd de 224 mld. EUR este in scidere cu 2% fata de anul anterior 2018 (229 mld. EUR). Totodata, starea sectorului
industrial german a ramas destul de negativa pe final de 2019: productia industriala la aprox.-7% in termeni anuali
(doar in recesiunea din 2008/09 declinul a fost mai mare) si o scadere lunara de -3,5% (cea mai mare contractie lunara
a volumelor industriale din ultimii 5 ani), iar comenzile noi din sectoarele manufacturiere se apropie de -9% anual.

Inflatia core (exclus elementele volatile — alimente si energie) ramane relativ stabild si la paliere neutre usor peste
nivelul de 1%, la media ultimilor 10 ani, si firi semne de accelerare. In acest context, devine probabil ca BCE si-si
asume in continuare o politicd monetara laxa cel putin pe termen mediu, dupa téierea de 10 b.p. a dobanzii la facilitatea
de depozit O/N din semestrul II (la -0,5%/an) si continuarea programului de QE (achizitii de active/obligatiuni
suverane si corporate de 20 mld. EUR/luna).

Vanzarile de retail din zona euro scad ca dinamicd anuala la sub +1,5% pe final de 2019, iar ultima luna din 2019 a
consemnat scideri lunare semnificative (-1,6%; doar 5 luni din ultimii 10 ani au fost la fel de jos), inclusiv particular in
Germania (-3,3%; cea mai slaba luna pe vanzarile de bunuri de larg-consum din ultimii 10 ani). Activitatea economica si
expectatiile managerilor pe sectoarele de productie si servicii din zona euro inregistreaza relative amelioriri pe final de
an (PMI Composite in zond de usoard expansiune economicd), conform datelor soft de sondaj ale Markit/PMI.
Activitatea pe zona manufacturiera ramane in continuare in teritoriu de contractie (12 luni succesive, cu incetinire in
ultimele luni a trendului negativ), iar in contrast sentimentul pe zona de servicii se consolideaza la rate mai pozitive.

Un semestru II cu dobanzi in continuare reduse pe euro, dpdv. istoric. Costurile de finantare agregate medii pentru
guvernele din zona euro (ECB All Euro Area Govt.) cresc usor fatd de finalul semestrului I, respectiv la 0,3%/an in final
de decembrie vs. 0,25% in iunie 2019, pentru maturitatea de 10 ani. Randamentele pe bondurile suverane pe 10 ani din
zona euro raman in general aproape de minime istorice in 2019, iar ulterior incheierii anului 2019, jumaitate din yield-
urile suverane pe 10 ani erau negative (comparativ cu 2/3 la finalul semestrului I). Diferentialul istoric (median, ultimii
15 ani) intre yield-urile pe 10 ani (ECB All Govt. 10y) si PIB nominal anual in zona euro (PIB real%+Inflatie core%) a
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fost de -1%, pietele anticipand practic pe termen lung avans PIB real de aprox. +0,5% anual si inflatie core de 0,5%
anual (yield-ul suveran mediu pe 10 ani este usor peste +0%/an ulterior incheierii anului 2019).

Macro SUA:

Federal Reserve (FED) opereazd in semestrul II noi reduceri ale dobanzii de referinta (2 taieri), pana la 1,75%/an,
marcand si mai ferm probabila incheiere a ciclului de intirire a politicii monetare startat in urmi cu 4 ani.
Incertitudinile comerciale create la nivel global (pe final de an SUA si China ajung la un acord vamal preliminar — faza I)
sau incetinirea altor mari economii mondiale - stau la baza deciziilor de ajustiri punctuale preventive a fed funds rate.
Incepand cu finalul trimestrului III, FED injecteaza masiv lichiditate in sistemul bancar american, prin operatiuni repo,
bilantul béncii centrale crescand semnificativ cu 10% in posibila incercare de stimulare a economiei printr-o politici
monetara indirectd mai acomodativa.

Randamentele pe US Treasuries pe 10 ani au fluctuat in semestrul IT 2019 in zona de 1,5%-2%/an, fatd de top-ul de
peste 3% din acest ciclu, atins in ultimul trimestru din 2018. Diferentialul istoric (median, ultimii 50 ani) intre yield-
urile pe 10 ani si PIB nominal anual (PIB real%+Inflatie core%) a fost de 0%, pietele anticipand practic pe termen lung
crestere PIB real de 0,5% anual si inflatie core de 1% anual. Totodatd, piata pare cd incorporeaza teoretic recesiune in
urmatoarele 12-24 luni, respectiv dobanda FED de 0% vs. 1,75% actual, judecand dupa spread-ul istoric post-2000 (de
+150 b.p.) intre yield-urile pe 10 ani si rata FED.

Rata anuala a inflatiei accelereaza moderat in cursul semestrului II, respectiv la sub 2,5% (vs. peste 1,5% in final de iunie
2019), iar inflatia de baza, exceptand elementele volatile (food & energy), ramane pe o dinamica relativ mai stabila si
sticky (2,3% vs. 2,4% top pe ultimii 10 ani). O serie de factori deflatori (aprecierea USD si pretul titeiului) pot controla
pe termen mediu cresterea preturilor de consum. Locurile de munca nou-create in economia americana continua sa
creasca la o rata rezonabild, de 175k/luné in medie per ansamblul lui 2019, desi sub rata normala standard de 200k din
ultimii ani. Avansul anual al PIB real in SUA a fost de +2,3% 1n 2019, relativ in media ultimilor 10 ani, iar asteptarile
privind cresterea economica pentru urmaétoarele trimestre din 2020/21 s-au moderat la sub nivelul de +2% anualizat.

Datele de sondaj ale ISM privind sentimentul si activitatea economica pe sectoarele manufacturiere inregistreaza un
prim progres (in zona de usoara expansiune) pentru prima data dupa 12 luni de trend negativ, iar asteptarile pe
sectoarele de servicii se consolideaza in zona mai pronuntata de expansiune, desi sub media pe ultimii 5 ani a
indicatorului ISM. Productia industriald inregistreaza in 2019 cea mai mare scadere anuala (-1%) post-2016, in ton cu
dinamica modesta a activitatii manufacturiere din economiile dezvoltate (Global Manufacturing PMI la un nivel neutru
de 50 pe final de an).

Increderea consumatorilor americani se aplatizeaza in ultimele 3 luni din 2019 sub top-urile anului (scad asteptirile
privind veniturile si conditiile de pe piata job-urilor), desi rdméane la niveluri relativ elevate comparativ cu istoricul.
Consumul privat este estimat a riméane in continuare un motor important al cresterii economice in SUA, cu ritmuri de
avans anual de peste +2%, dar mai reduse fata de media ultimilor 5 ani (spre +3% yoy). Vanzarile de retail inregistreaza
pe final de 2019 un avans solid de +5,5% yoy.

Macro Roménia:

BNR mentine dobanda de politici monetara la 2,5% pe parcursul anului 2019, insi este activa pe operatiunile de piata
monetara, respectiv pe atragerea de depozite pe o siptimana la 2,5%/an (depo), intarind indirect de facto politica
monetara in acest ciclu. BNR isi asuma a mentine un control strict al lichiditatii, si atrage in semestrul II lichiditate din
piata prin depo in valoare de 122 mld. RON (vs. 43 mld. RON in semestrul I; cumulat, echivalent la 16% din PIB per tot
anul). Presiunile inflationiste se stabilizeaza relativ in semestrul II, rata anuala a inflatiei situdAndu-se in decembrie la
nivelul de 4% (vs. 3,8% iunie), iar asteptarile pietei sunt ca tendinta preturilor de consum si coboare in 2020 si si se
incadreze in intervalul tintd al BNR (max. 3,5%). Inflatia de baza s-a consolidat la sub 3% pe final de an.

Creditarea sectorului privat avanseaza cu 6,5% yoy in final de decembrie 2019 (vs. un ritm anual de +8% in 2018),
finantarile in lei acordate persoanelor fizice isi aplatizeaza ritmul de crestere la sub +14% yoy (vs. sub +20% in final de
2018), iar creditele in valuta revin pe crestere yoy (+1% vs. -1% in final de 2018). Ponderea creditelor in moneda locala
ajunge la 68% din total. Soldul conturilor si depozitelor bancare inregistreaza un avans de 11,5% yoy, iar raportul
credite/depozite se consolideaza la nivelul de 0,73 vs. 0,77 la iunie 2019 (mai favorabil comparativ cu vulnerabilititile
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de acum 10 ani — raport de 1,22). Cresterea creditului neguvernamental de 16,5 mld.RON a fost sustinuta de creditul
ipotecar (+7 mld.) si cel pentru companii (+7 mld.). Gradul de intermediere financiard in economia locald (credite
bancare cétre sector privat/PIB) este de 26%, de 4 ori mai redus decat media zonei euro, respectiv in regres cu 10 p.p.
fatd de acum 10 ani. Cresterea medie anualizata a soldului creditului neguvernamental a fost de +3% in ultimul deceniu.
Economia isi mentine un avans anual mediu in zona de +4% in 2019, iar ca dinamici trimestriald, PIB real incheie acest
an la +1,5% qoq in T4, respectiv media de +1% per ansamblul lui 2019 complet fiind comparabild cu trimestrele din
2018. Rata istoricd normald post-2000 de crestere a economiei locale este de +3% in termeni reali. Castigul mediu
salarial net avanseazi nominal cu 14% yoy spre final de an (cumulat intre 2015-2019 salariul real a crescut de 2,3x mai
rapid decat PIB, cu impact pe competitivitate), vanzarile de retail avanseazi solid 8% yoy (vs. +9% media din ultimii 5
ani), iar dinamica medie lunard a volumelor vandute de bunuri de larg consum din 2019 de +0,65% a fost relativ
aproape de media lunari din ultimii 5 ani (+0,75%). Pe 1anga acesti factori de suport dinspre consum si venituri, unul
din factorii de risc in perspectivi il constituie semnalele dinspre productia industriald (-7% yoy in final de 2019, la
minime pe ultimii 10 ani).

Deficitul de cont curent al balantei de plati (trade-urile comerciale si transferurile de venituri cu externul) pe ultimele 12
luni urca nominal cu +17% yoy, pani la -10,5 mld. EUR (respectiv la 5% din PIB vs. deficit de 10% din PIB in recesiunea
2008/09), iar gradul de acoperire prin investitii strdine directe (ISD) scade usor la 50% vs. 58% in 2018, aceasta
deteriorare a competitivitatii economiei si evolutie a deficitului de cont curent fiind un factor de vulnerabilitate pentru
cursul EUR/RON (depreciere de 1% pentru leu semestrul II). Nivelul datoriei externe (publice si private, catre creditori
non-locali) se consolideaza la 106 Mld. EUR in 2019 vs. 100 mld. in 2018, respectiv la un nivel neutru de 50% din PIB.
Deficitul bugetar pe final de 2019 a fost de 4,5% din PIB, estimarile pentru 2020 fiind de -4% din PIB. Daca pensiile se
majoreaza in 2020 cu 40% estimarea de deficit a Consiliului Fiscal este de peste 4,5% (2020), peste 6% (2021) si 7%
(2022). In pofida accentuirii dezechilibrelor si derapajelor finantelor publice, fatd de finalul lui 2018, randamentele la
obligatiunile de stat pe 10 ani in lei raméan in general stabile in zona de 4,5% (decembrie) vs. 4,75%. La un PIB real de
+3% si o inflatie de baza de 3%, respectiv un spread istoric de -150 b.p. intre yield pe 10 ani si PIB nominal, 4,5% este un
cost de finantare just.

Evolutia activelor nete, a numarului unitatilor de fond si a valorii unitare a activului net in 2019

Activul nett al BT Maxim la data de 31 decembrie 2019 a fost de 163.876.410,95 RON, in crestere cu 26,08% fata de
activul net al Fondului la 31 decembrie 2018. Numarul de unitati de fond in circulatie la data de 31 decembrie 2019 a
fost de 11.646.293,45 fatd de 12.012.078,12 la sfarsitul anului 2018, reprezentand o scadere de -3,05%.

In decursul anului 2019 volumul total al cumpiririlor de unititi de fond la BT Maxim a fost de 1.086.117,42 unititi in
valoare totala de 14.186.245,50 RON, iar volumul total al rascumparirilor a fost de 1.451.902,09 unititi in valoare totala
de 18.142.549,78 RON, rezultand un volum al iesirilor nete de 365.784,67 unititi de fond in valoare de 3.956.304,28
RON. Graficul de mai jos prezintd evolutia lunara a cumpararilor/rascumpaérarilor de unititi de fond in perioada
raportata.

! Raportul cuprinde valori rezultate (VAN, VUAN) din aplicarea prevederilor Prospectului de emisiune al Fondului si a

reglementarilor ASF aplicabile, in vigoare. Ca urmare a introducerii Normei ASF nr. 39/2015, incepiand cu anul 2015 intocmirea
situatiilor financiare ale Fondului se face cu respectarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS).

Prin aplicarea regulilor de evaluare a activelor Fondului in baza Regulamentului ASF nr. 9/2014, respectiv in baza IFRS, pot
rezulta diferente. Subscrierea si rascumpararea unitatilor de fond de catre investitorii Fondului se realizeaza intotdeauna la
valoarea unitara a activului net a acestuia, calculata pe baza prevederilor reglementirilor ASF.
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La data de 31 decembrie 2019, valoarea unitara a activului net calculatd in baza prevederilor reglementarilor ASF in
vigoare, coroborat cu cele ale documentelor constitutive ale Fondului, a fost de 14,071 RON.

La aceeasi datd, valoarea unitara a activului net rezultatd in urma aplicarii Standardelor Internationale de Raportare
Financiard, ca urmare a prevederilor Normei ASF nr. 39/2015, a fost de 14,071 RON.
Date financiare in perioada de raportare! (standarde IFRS)

BT Maxim a realizat in perioada de raportare venituri totale din activitatea curenta de 42.602.094 RON. Venitul net al
investitiei, respectiv rezultatul exercitiului, dupa deducerea cheltuielilor Fondului, a fost de 37.860.410 RON.

In perioada raportati, valoarea totali a comisionului cuvenit societitii de administrare a fost de 4.371.094 RON,
respectiv valoarea totald a comisionului cuvenit depozitarului Fondului a fost de 199.106 RON. Valoarea contului de
capital la sfarsitul perioadei de raportare a fost de 116.462.934 RON, corespunzatoare numarului de unitati de fond
emise si aflate in circulatie, iar primele de emisiune corespunzitoare acestora au fost de 47.425.885 RON. Mai multe
informatii privind pozitia financiara a Fondului si performanta acestuia sunt incluse in Anexa 1.

Remuneratii

Cuantumul total al remuneratiilor pentru exercitiul financiar 2019, defalcat in remuneratii fixe si remuneratii variabile,
platite de BT Asset Management SAI personalului sdu si numarul beneficiarilor, este prezentat in tabelele de mai jos:

BT Asset Management SAI - Remuneratie platita in anul financiar 2019

din care,
din care, Remuneratie Remuneratie
Remuneratie bruta totala fixa (bruta) variabila (bruta) Numar beneficiari
-mii lei- -mii lei- -mii lei-
4.616 3.707 909 38
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BT Asset Management SAI - Remuneratie platita in anul financiar 2019 pentru Personalul
Identificat

Remuneratie din care, din care, Numar beneficiari
totala (bruti) Remuneratie fixa Remuneratie
(bruta) variabila (brutd)
-mii lei- -mii lei- -mii lei-
Personal Identificat 3.297 2.654 643 18
din care, Persoane in
functii de conducere 1.422 1.168 254 6
BT Asset Management SAI
- Distributia remuneratiei variabile platite in anul financiar 2019 pentru Personalul identificat
Remuneratie variabila Remuneratie variabila Remuneratie variabila Remuneratie variabila
bruta acordata in numerar  bruta acordata in unitati bruta acordata in bruta acordata in alte
de fond instrumente legate de tipuri de instrumente
unitati de fond
mii lei mii lei mii lei mii lei
379 265 - }

In anul 2016, BT Asset Management SAI S.A. a implementat Politica de remunerare, conformd cu prevederile Legii
74/2015 si a Ghidurilor ESMA, fiind armonizata st la cerintele politicii de Grup Banca Transilvania. Prevederile
Politicii de remunerare a BT Asset Management SAI S.A. (acordarea a min. 50% din remuneratia variabila in unitati
de fond ale fondurilor administrate), care deriva exclusiv din cerintele legale specifice, sunt aplicabile incepand cu
remuneratia variabila aferenta anului 2017.

Fondul nu pliteste comisioane de performanta salariatilor BT Asset Management SAI.
Informatii privind tranzactiile incidente prevederilor Regulamentului (UE) nr. 2365/2015

In 2019, BT Maxim nu a efectuat tranzactii cu instrumente financiare de tipul contractelor repo si nu a efectuat
operatiuni de finantare a Fondului prin instrumente financiare in sensul prevederilor Regulamentului UE nr.
2365/2015.

Conflictul de interese

In cursul anului 2019, tipurile de activitate de administrare a portofoliului colectiv: (i) administrarea investitiilor/
administrarea portofoliului, (ii) administrarea riscurilor, (iii) desfasurarea de alte activitati precum: servicii juridice si
de contabilitate aferente administrarii de portofolii/servicii juridice si de contabilitate, cereri de informare ale clientilor/
din partea clientilor; evaluarea portofoliului si determinarea valorii titlurilor de participare, inclusiv aspectele
fiscale/evaluarea si stabilirea pretului, inclusiv returniri de taxe; monitorizarea conformititii cu reglementarile in
vigoare/controlul respectarii legislatiei aplicabile; mentinerea unui registru al detinatorilor de titluri de participare;
distributia veniturilor; emiterea si rascumpirarea titlurilor de participare; tinerea evidentelor; (iv) marketing si
distributie/distribuire; (v) activititi legate de activele Fondului si anume servicii necesare pentru indeplinirea
atributiilor de administrare ale societétii de administrare, precum si alte servicii legate de administrarea fondurilor de
investitii alternative si a societatilor si a altor active in care a investit, nu au fost afectate de conflicte de interese.

Fondul nu are detineri, directe sau indirecte, de actiuni, obligatiuni necotate sau orice alte instrumente financiare
necotate emise de societiti cu care societatea de administrare se afla in relatii de afaceri sau in raporturi juridice
pecuniare.

11
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De asemenea, nu s-au materializat situatii de conflict de interese prin efectuarea de tranzactii intre Fond si societati cu
care societatea de administrare, directorii, administratorii sau angajatii acesteia au deja relatii de afaceri sau se afla in
raporturi juridice pecuniare.

Diverse

Prin Autorizatia A.S.F. nr. 65/12.06.2019 au fost autorizate modificarile documentele constitutive (respectiv Contract
de Societate, Prospect de emisiune, Reguli) ale Fondului, acestea intrand in vigoare incepand cu data de 24.06.2019:

Modificarile documentelor Fondului cu actualizarea documentelor constitutive ale Fondului in sensul adaptarii
acestora la cerintele prevederilor O.U.G. nr. 32/2012 modificatd si completatd cu prevederile Legii nr. 29/2017 si ale
Regulamentului A.S.F. nr. 9/2014, modificat si completat cu prevederile Regulamentului A.S.F. nr. 2/2018, referitor
la:

a) introducerea in prospectul de emisiune al Fondului a mentiunilor privind politica de remunerare a BT Asset
Management SAI SA, acestea fiind disponibile si pe website-ul societitii de administrare la adresa
https://www.btassetmanagement.ro/files/despre-
noi/sumar politica de remunerare in cadrul btam v2 pt site.pdf

b) regulile privind efectuarea de investitii in obligatiuni corporative neadmise la tranzactionare;

¢) eliminarea din prospectul de emisiune a prevederilor referitoare la regulile de evaluare a activelor si la metoda
de calcul a valorii activului net, acestea fiind pastrate in regulile Fondului, documente care fac parte integranta
din prospect;

d) introducerea in prospectul de emisiune al Fondului a mentiunilor privind limitele maxime de toleranta pentru
erorile de calcul ale activului net aceasta limita avand valoarea de 0,30% (30 de puncte de baza)

e) actualizarea regulilor de evaluare a activelor;

f) introducerea in regulile Fondului a mentiunilor referitoare la regulile pentru asigurarea protectiei investitorilor;

g) completarea prevederilor privind investitiile in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la
cota oficiala a unei burse sau a unei piete reglementate dintr-un stat tert, in sensul mentiondrii faptului ca
pentru pietele sau bursele din state non-UE, membre ale grupului G7 (respectiv Canada, Japonia si SUA) sunt
considerate indeplinite conditiile de eligibilitate.

Modificarile documentelor Fondului ca urmare a actualizarii:

a) listei fondurilor administrate ca urmare a autorizarii unui nou fond deschis de investitii;
b) informatiilor in conformitate cu prevederile contractului incheiat cu Depozitarul Fondului;
c) prevederilor referitoare la cadrul legal aplicabil prelucrarii datelor cu caracter personal.

De asemenea, incepand cu data de 1 noiembrie 2019, a fost diminuat comisionul datorat de catre Fond bancii depozitare
- BRD Groupe Societe Generale, pentru serviciile prestate.

Prin Autorizatia A.S.F. nr. 182/19.12.2019 au fost autorizate modificarile documentele constitutive (respectiv Contract
de Societate, Prospect de emisiune, Reguli) ale Fondului, acestea intrand in vigoare incepand cu data de 03.01.2020:

Modificarile documentelor fondurilor cu actualizarea documentelor constitutive ale fondurilor deschise de investitii
administrate ca urmare a implementdarii de masuri suplimentare pentru prevenirea spalarii banilor si combaterea
finantarii terorismului, referitor la:

a) Incasarea sumelor aferente subscrierilor, exclusiv din contul curent al titularului contului de investitie;

b) Plata sumelor aferente riscumpiririlor, exclusiv in contul curent al titularului contului de investitie. in caz de
deces, rascumpirarea se poate solicita numai pe baza de documente succesorale, iar plata rascumpararii se face
in contul/conturile bancare ale mostenitorului/mostenitorilor, deschise la Banca Transilvania SA;

¢) Actualizarea listei de fonduri de investitii administrate de citre BT Asset Management SAI SA.

Evenimente ulterioare datei de 31 decembrie 2019
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La sfarsitul anului 2019, au aparut in China pentru prima data stiri despre un virus nou, din grupa coronavirusurilor,
denumit ulterior COVID-19. Situatia la sfarsitul anului 2019 a fost aceea ca virusul necunoscut a fost raportat de
Organizatia Mondiali a Sanititii cu un numér limitat de cazuri. In primele luni ale anului 2020 virusul s-a rispandit la
nivel global, iar impactul sdu negativ a devenit vizibil. Desi suntem incé intr-o situatie in evolutie la momentul acestui
Raport, la nivelul economiei globale si implicit asupra Fondului se resimt efectele negative ale acestei pandemii.

Pana la data acestui Raport valoarea activului net a Fondului a scidzut comparativ cu valoarea inregistratd la 31
decembrie 2019 ca urmare a sciderii valorii juste a activelor financiare detinute in vederea tranzactiondrii si evaluate la
valoarea justa prin profit sau pierdere precum si ca urmare a miscarilor inregistrate in activul net in ceea ce priveste
rascumpdrdrile nete efectuate de investitori. Valoarea activului net calculata conform regulilor Prospectului este de
134.385.479,50 RON la 23 aprilie 2020 (31 decembrie 2019: 163.876.410,95 RON), valoarea unitara a activului net la
aceeasi dati fiind de 11,598 RON (31 decembrie 2019: 14,071 RON).

BT Asset Management SAI S.A.
BERNAT Aurel,

Director General
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Nr. Denumire element Inceputul perioadei de raportare 31/12/2018 | Sfarsitul perioadei de raportare 31/12/2019 | Diferente
% din % din Valuta lei % din % din Valuta lei lei
activul activul activul activul
net total [1] net total [2] [2]-[1]
1. TOTAL ACTIVE 100.29% | 100.00% 130,353,899.52 | 100.27% | 100.00% 164,317,920.41 33,964,020.89
1 Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare din care: 86.81% 86.55% 112,827,229.51 87.06% 86.83% 142,669,713.04 29,842,483.53
1.1 Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise sau tranzactionate
pe o piata reglementata sau un sistem alternativ de tranzactionare din
Romania,din care: 82.95% 82.71% 107,814,236.41 83.29% 83.07% 136,494,570.99 28,680,334.58
1.1.1 - actiuni, tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare 82.91% 82.67% 107,760,175.20 83.26% 83.04% 136,448,901.47 28,688,726.27
1.1.2. - actiuni netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.1.3 - drepturi de preferinta/alocare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.1.4 - alte valori mobiliare asimilate acestora 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.1.5 - obligatiuni din care: 0.04% 0.04% 54,061.21 0.03% 0.03% 45,669.52 -8,391.69
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Locala 0.04% 0.04% 54,061.21 0.03% 0.03% 45,669.52 -8,391.69
- Obligatiuni Corporative 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.1.6 - alte titluri de creanta 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.1.7 - alte valori mobiliare instrumente ale pietei monetare din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Titluri de stat 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Certificate de Depozit 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2 Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise sau tranzactionate pe
o piata
reglementata sau un sistem alternativ de tranzactionare din stat membru,din
care: 3.86% 3.85% 5,012,993.10 3.77% 3.76% 6,175,142.05 1,162,148.95
1.2.1 - actiuni, tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare 3.86% 3.85% 5,012,993.10 3.77% 3.76% 6,175,142.05 1,162,148.95
1.2.2 - actiuni netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2.3 - drepturi de preferinta/alocare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2.4 - alte valori mobiliare asimilate acestora 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2.5 - obligatiuni 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Locala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni Corporative 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2.6 - alte titluri de creanta 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.2.7. - alte valori mobiliare instrumente ale pietei monetare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Titluri de stat 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Certificate de Depozit 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3 Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la cota oficiala a unei
burse
din stat tert sau negociate pe o alta piata reglementata sau un sistem alternativ
de
de tranzactionare dintr-un stat tert care opereaza in mod regulat si este
recunoscuta si
deschisa publicului, aprobata de ASF, din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.1 - actiuni, tranzactionate in ultimele 30 zile de tranzactionare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.2 - actiuni netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.3 - drepturi de preferinta/alocare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.4 - alte valori mobiliare asimilate acestora 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.5. - obligatiuni 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni emise de Administratia Publica Locala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Obligatiuni Corporative 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.6. - alte titluri de creanta 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
1.3.7. - alte valori mobiliare instrumente ale pietei monetare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Titluri de stat 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
- Certificate de Depozit 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
2 Valori mobiliare nou emise din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
2.1 - actiuni 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
2.2 - obligatiuni 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
2.3. - drepturi de preferinta (ulterior inregistrarii anterior tranzactionarii) 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3 Alte valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare mentionate la art.83
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alin.(1) lit.a) din O.U.G. nr.32/2012 din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.1 Valori mobiliare netranzactionate din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.1.1 - Actiuni 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.1.2 - Obligatiuni emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.1.3. - Obligatiuni emise de Administratia Publica Locala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.1.4. - Obligatiuni Corporative 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
3.2 Instrumente ale pietei monetare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
4. Produse structurate admise sau tranzactionate pe o piata reglementata sau un

sistem alternativ de tranzactionare, din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
4.1. Produse structurate admise sau tranzactionate pe o piata reglementata sau un

sistem alternativ de tranzactionare din Romania 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
4.1. Produse structurate admise sau tranzactionate pe o piata reglementata sau un

sistem alternativ de tranzactionare dintr-un stat membru 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
4.3 Produse structurate admise sau tranzactionate pe o piata reglementata sau un

sistem alternativ de tranzactionare dintr-un stat tert 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
5. Depozite bancare din care: 13.44% 13.40% 17,467,449.39 13.12% 13.09% 21,501,531.81 4,034,082.42
5.1 Depozite bancare constituite la institutii de credit din Romania 13.44% 13.40% 17,467,449.39 13.12% 13.09% 21,501,531.81 4,034,082.42
5.2 Depozite bancare constituite la institutii de credit din stat membru 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
5.3 Depozite bancare constituite la institutii de credit din stat tert 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6. Instrumente financiare derivate tranzactionate pe o piata reglementata din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6.1 Instrumente financiare derivate tranzactionate pe o piata reglementata din

Romania 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6.2 Instrumente financiare derivate tranzactionate pe o piata reglementata din stat

membru 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6.3 Instrumente financiare derivate tranzactionate pe o piata reglementata din stat

tert 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6.4 Instrumente financiare derivate negociate in afara pietelor reglementate 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
7 Conturi curente si numerar 0.07% 0.07% 87,220.42 0.27% 0.27% 448,810.56 361,590.14
8 Instrumente ale pietei monetare altele decit cele tranzactionate pe o piata

reglementata conform art.82 lit.g) din O.U.G. nr.32/2012 din care: 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
8.1. -titluri emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
8.2. -certificate de depozit 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
8.3. -contracte de report pe titlluri emise de Administratia Publica Centrala 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
8.4. -alte tipuri de instrumente ale pietei monetare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
9. Titluri de participare la OPCVM/AOPC 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
10. Dividende/alte drepturi de incasat /majorari capital cu

prestatie/cupon,principal de incasat 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
11. Titluri suport pentru operatiunile de report 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
12. Alte active (sume in tranzit,sume SSIF,sume UF nealocate, etc.) ,din care: -0.02% -0.02% -27,999.80 -0.18% -0.18% -302,135.00 -274,135.20
12.1 Sume UF nealocate -0.02% -0.02% -28,000.00 -0.18% -0.18% -302,135.00 -274,135.00
12.2 Tranzactii in curs de decontare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
BRI TOTAL OBLIGATII 0.29% 0.29% 377,849.44 0.27% 0.27% 441,509.46 63,660.02
1 Cheltuieli pentru plata comisioanelor datorate SAI 0.27% 0.27% 346,573.27 0.25% 0.25% 407,481.12 60,907.85
2 Cheltuieli pentru plata comisioanelor datorate depozitarului 0.01% 0.01% 15,982.04 0.01% 0.01% 18,403.70 2,421.66
3 Cheltuieli cu comisioanele datorate intermediarilor 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
4 Cheltuieli cu comisioanele de rulaj si alte servicii bancare 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
5 Cheltuieli cu dobanzile 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
6 Cheltuieli de emisiune 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
7 Cheltuieli cu plata comisioanelor/tarifelor datorate ASF 0.01% 0.01% 10,116.60 0.01% 0.01% 12,777.71 2,661.11
8. Cheltuieli cu auditul financiar 0.00% 0.00% 909.78 0.00% 0.00% 846.93 -62.85
9. Alte cheltuieli aprobate (impozit pe venit retinut la sursa) 0.00% 0.00% 0.00 0.00% 0.00% 0.00 0.00
10. Rascumparari de platit 0.00% 0.00% 4,267.75 0.00% 0.00% 2,000.00 -2,267.75
RIS VALOAREA ACTIVULUI NET (I-II) 100.00% 99.71% 129,976,050.08 | 100.00% 99.73% 163,876,410.95 33,900,360.87

Fondul deschis de investitii BT Maxim: Situatia detaliata a activelor la

1/12/201

1. VALORI MOBILIARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA SAU PE UN SISTEM ALTERNATIV DE TRANZACTIONARE DIN ROMANIA
1. Actiuni tranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare(zile lucratoare)

Emitent

Simbol  COD ISIN

DataUltimei
SedinteDe
Tranzactionare

Numar
Actiuni
Detinute

Valoare Valoare
Nominala Actiune
lei lei

Valoare
Totala

lei

PondereInCap
SocialEmitent

%

PonderelnAct
TotalOPCVM

%
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Alro SA ALR ROALROACNORO 30/12/2019 510,000 0.5000 2.3400 1,193,400.00 0.072% 0.726%
Antibiotice ATB ROATBIACNOR9 30/12/2019 2,650,000 0.1000 0.5080 1,346,200.00 0.395% 0.819%
Banca Transilvania TLV ROTLVAACNOR1 30/12/2019 6,210,000 1.0000 2.5950 16,114,950.00 0.119% 9.807%
BRD-Groupe Societe Generale BRD ROBRDBACNOR2 30/12/2019 1,000,000 1.0000 15.8400 15,840,000.00 0.144% 9.640%
Bursa de Valori Bucuresti BVB ROBVBAACNORO 30/12/2019 129,424 10.0000 25.8000 3,339,139.20 1.608% 2.032%
COMPA SA CMP ROCMPSACNOR9g 30/12/2019 4,306,729 0.1000 0.8640 3,721,013.86 1.968% 2.265%
Conpet SA COTE ROCOTEACNOR7 30/12/2019 10,000 3.3000 79.6000 796,000.00 0.116% 0.484%
Digi Communications N.V.* DIGI NL0012294474 30/12/2019 91,719 0.0100 33.4000 3,063,414.60 0.014% 1.864%
Electrica SA EL ROELECACNORj5 30/12/2019 971,606 10.0000 10.6500 10,348,562.40 0.281% 6.298%
Electromagnetica SA ELMA ROELMAACNOR2 30/12/2019 4,400,000 0.1000 0.1660 730,400.00 0.651% 0.445%
Fondul Proprietatea FP ROFPTAACNOR5 30/12/2019 5,330,203 0.5200 1.2100 6,449,545.63 0.070% 3.925%
IPROEB Bistrita IPRU ROIPRUACNOR1 30/12/2019 600,000 0.3000 0.8200 492,000.00 1.261% 0.299%
Moara Cibin SA Sibiu MOIB ROMOIBACNOR35 30/12/2019 2,770,000 0.1000 0.3460 958,420.00 2.586% 0.583%
Nuclearelectrica SA SNN ROSNNEACNORS 30/12/2019 538,000 10.0000 14.2600 7,671,880.00 0.178% 4.669%
OMYV Petrom SA SNP ROSNPPACNOR9 30/12/2019 35,359,354 0.1000 0.4470 15,805,631.24 0.062% 9.619%
Purcari Wineries Public Company Ltd WINE CY0107600716 30/12/2019 135,000 0.0100 22,2000 2,097,000.00 0.675% 1.824%
S.N.G.N. Romgaz S.A. SNG ROSNGNACNOR3 30/12/2019 195,000 1.0000 37.1000 7,234,500.00 0.051% 4.403%
SIF Banat Crisana SIF1 ROSIFAACNOR2 30/12/2019 2,770,000 0.1000 2.7300 7,562,100.00 0.535% 4.602%
SIF Moldova SIF2 ROSIFBACNORO 30/12/2019 4,000,000 0.1000 1.6100 6,440,000.00 0.399% 3.919%
SIF Transilvania SIF3 ROSIFCACNORS 30/12/2019 10,800,000 0.1000 0.3920 4,233,600.00 0.494% 2.577%
SNTGN Transgaz SA TGN ROTGNTACNORS 30/12/2019 18,700 10.0000 360.0000 6,732,000.00 0.159% 4.097%
Sphera Franchise Group SFG ROSFGPACNOR4 30/12/2019 69,737 15.0000 18.8000 1,311,055.60 0.180% 0.798%
Teraplast TRP ROTRPLACNOR7 30/12/2019 20,781,233 0.1000 0.2830 5,881,088.94 1.553% 3.579%
THR Marea Neagra EFO ROEFRIACNORG6 30/12/2019 2,000,000 0.1000 0.1310 262,000.00 0.346% 0.159%
Transelectrica TEL ROTSELACNORg9 30/12/2019 300,000 10.0000 19.7500 5,925,000.00 0.409% 3.606%
Total 136,448,901.47 83.040%
2. Actiuni netranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare(zile lucratoare)
Emitent Simbol  CodISIN DataUltimei Numar Valoare Valoare Valoare PondereInCap PonderelnAct
SedinteDe Actiuni Nominala Actiune Totala SocialEmitent TotalOPCVM
Tranzactionare Detinute lei lei lei % %

Armax Gaz SA Medias ARAX ROARAXACNOR4 30/06/2017 150,000 10.0000 0.00 0.00 2.442% 0.000%
Total 0.00 0.000%
5. Obligatiuni admise la tranzactionare emise sau garantate de autoritati ale administratiei publice
locale/obligatiuni corporative
Emitent Simbol Cod ISIN Numar Data Data Data Rata Valoare Crestere Dobanda Discount/ Valoare PondereInTot  PonderelnAct

Obligatiuni Achizitie Cupon Scadenta cuponului Initiala Zilnica Cumulata Prima Totala ObligEmisiune  TotalOPCVM

Detinute Cupon Cumulata
% lei lei lei lei lei % %
Primaria
Alba ALB25 ROALBUDBLo032 1,521.00 04/10/2005  15/10/2019 14/04/2020 3.500% 45,325.80 0.0029 343.72 0.00 45,669.52 1.901% 0.028%
Tulia
Total 45,669.52 0.028%
II. VALORI MOBILIARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA SAU PE UN SISTEM ALTERNATIV DE TRANZACTIONARE DIN ALT STAT MEMBRU
1. Actiuni tranzactionate in ultimele 30 de zile de tranzactionare(zile lucratoare)
Emitent CodISIN DataUltimei Numar Valoare Valoare Valuta CursValutar Valoare PondereInCap PonderelnAct
SedinteDe Actiuni Nominala Actiune BNR Totala SocialEmitent TotalOPCVM
Tranzactionare Detinute Valuta/RON RON % %

Erste Group Bank AG AT0000652011 30/12/2019  38,500.00 0.0000 33.5600 EUR 4.7793 6,175,142.05 0.009% 3.758%
Total 6,175,142.05 3.758%

II1. VALORI MOBILIARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA DINTR-UN STAT TERT

IV. INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA DIN ROMANIA

V. INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA DIN ALT STAT MEMBRU
VI. INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE ADMISE SAU TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA DINTR-UN STAT TERT
VII. VALORI MOBILIARE NOU EMISE

VIII. ALTE VALORI MOBILIARE SI INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE MENTIONATE LA ART.83(1) LIT. a) OUG nr. 32/2012
VIIIL.1. ALTE VALORI MOBILIARE MENTIONATE LA ART.83 (1) LIT. A) DIN O.U.G. nr.32/2012

3. Actiuni neadmise la tranzactionare evaluate la valoarea zero (lipsa situatii financiare actualizate la Registrul Comertului)
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Emitent Numar Valoare Valoare Valoare PondereInCap PondereInAct
Actiuni Nominala Actiune Totala SocialEmitent TotalOPCVM
Detinute RON % %
Concefa SA 22,075,426.00 0.10 0.00 0.00 3.860% 0.000%
Concefa Constructii Cai Ferate SA 2,242,074.00 0.10 0.00 0.00 3.860% 0.000%
Total 0.00 0.000%
IX. DISPONIBIL IN CONTURI CURENTE SI NUMERAR
1. Disponibil in conturi curente si numerar in lei
Denumire Valoare PonderelnAct
Banca Curenta Total OPCVM
lei %
SSIF BT Capital Partners 0.00 0.000%
SSIF BT Capital Partners 0.00 0.000%
SAI Swiss Capital Asset Management 0.00 0.000%
SSIF Swiss Capital (fost KBC Securities SA) 0.00 0.000%
SAI Certinvest SA 0.00 0.000%
SSIF BRK Financial Group SA 0.00 0.000%
SSIF BRK Financial Group SA 0.00 0.000%
SSIF IEBA TRUST 0.00 0.000%
SSIF Wood&Company Financial Services a. s. 0.00 0.000%
SSIF Ipopema Securities 0.00 0.000%
SSIF Alpha Finance 0.00 0.000%
SSIF Raiffeisen Centrobank AG 0.00 0.000%
SSIF BRD Tranzactionare 0.00 0.000%
EximBank 0.00 0.000%
SSIF BCR (Intermediere) 0.00 0.000%
First Bank 0.00 0.000%
Banca Transilvania 142,574.32 0.087%
Banca Transilvania 302,485.00 0.184%
Intesa Sanpaolo Bank 0.00 0.000%
Garanti Bank 0.00 0.000%
BRD-Groupe Societe Generale 3,751.24 0.002%
TRANZIT 0.00 0.000%
Sume UF Nealocate -302,135.00 -0.184%
Total 146,675.56 0.089%
X. DEPOZITE BANCARE
X.1. DEPOZITE BANCARE CONSTITUITE IN INSTITUTII DE CREDIT DIN ROMANIA
1. Depozite bancare denominate in lei
Denumire Data Data Rata Valoare Crestere Dobanda Valoare PondereInAct
Banca Constituirii Scadentei Dobanzii Initiala Zilnica Cumulata Curenta TotalOPCVM
% lei lei lei lei %
Banca Transilvania 27/12/2019 03/01/2020 2.250% 1,750,000.00 109.38 546.88 1,750,546.88 1.065%
Banca Transilvania 30/12/2019 07/01/2020 2.000% 1,550,000.00 86.11 172.22 1,550,172.22 0.944%
EximBank 10/12/2019 04/02/2020 2.800% 2,008,391.67 156.21 3,436.58 2,011,828.25 1.224%
EximBank 17/12/2019 11/02/2020 3.050% 2,026,992.56 171.73 2,575.97 2,029,568.53 1.235%
EximBank 23/12/2019 18/02/2020 3.200% 2,522,261.59 224.20 2,017.81 2,524,279.40 1.536%
EximBank 30/12/2019 25/02/2020 3.000% 2,038,471.09 169.87 339.75 2,038,810.84 1.241%
Intesa Sanpaolo Bank 12/11/2019 07/01/2020 2.600% 2,510,684.93 178.84 8,942.17 2,519,627.10 1.533%
Intesa Sanpaolo Bank 19/11/2019 14/01/2020 2.600% 2,511,650.68 178.91 7,6093.22 2,519,343.90 1.533%
Intesa Sanpaolo Bank 26/11/2019 21/01/2020 2.650% 2,510,345.89 182.26 6,561.29 2,516,907.18 1.532%
Intesa Sanpaolo Bank 03/12/2019 28/01/2020 2.750% 2,035,998.99 153.40 4,448.52 2,040,447.51 1.242%
Total 21,501,531.81 13.085%

X.2. DEPOZITE BANCARE CONSTITUITE IN INSTITUTII DE CREDIT DIN ALT STAT MEMBRU

X.3. DEPOZITE BANCARE CONSTITUITE IN INSTITUTII DE CREDIT DINTR-UN STAT TERT
XII. INSTRUMENTE FINANCIARE DERIVATE NEGOCIATE IN AFARA PIETELOR REGLEMENTATE
XIII. INSTRUMENTE ALE PIETEI MONETARE ALTELE DECAT CELE TRANZACTIONATE PE O PIATA REGLEMENTATA CONFORM ART.82 LIT.G) DIN O.U.G. NR.32/2012

XIV. TITLURI DE PARTICIPARE LA OPCVM/AOPC
XV. DIVIDENDE SAU ALTE DREPTURI DE PRIMIT
1. Dividende de incasat
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Emitent Simbol Data Numar Dividend Suma PondereInAct
Actiune ExDividend Actiuni Brut Delncasat TotalOPCVM
Detinute RON %
Fondul Proprietatea FP 07/06/2019 5,507,005 0.0903 497,282.55 0.337%
SNTGN Transgaz SA TGN 24/06/2019 18,700 21.6600 405,042.00 0.274%
Total 902,324.55 0.611%

Fondul deschis de investitii BT Maxim: Situatia valorii unitare a activului net la 31/12/2019

Perioada Curenta Perioada Corespunzatoare Anului Diferente

Denumire Element Precedent

31.12.2019 31.12.2018

[1] [2] [1]-[2]

Valoare Activ Net 163,876,410.95 129,976,050.08 33,900,360.87
Numar Unitati de Fond in Circulatie 11,646,293.45 12,012,078.12 -365,784.6702
Valoare Unitara a Activului Net 14.071 10.820 3.251
Fondul deschis de investitii BT Maxim: Evolutia activului net si a VUAN in ultimii 3 ani
Denumire Element AnT-2 An T-1 AnT

31.12.201 31.12.2018 31.12.2019
Valoare Activ Net 142,644,939.39 129,976,050.08 163,876,410.95
Valoare Unitara a Activului Net 11.454 10.820 14.071

Director General Adjunct, JOSAN DORINA TIBERIA
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