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PROGRAMUL DE ADMINISTRARE
AL SIF MUNTENIA 2016

SIF Muntenia este persoana juridica romana, constituitd ca societate pe actiuni cu capital integral privat, societate de
investitii financiare de tip inchis, incadrata conform legislatiei in vigoare ca “alt organism de plasament colectiv” (AOPC).

Obiectivul general al administrarii este mentinerea SIF Muntenia ca un fond balansat diversificat,
care sa imbine o crestere echilibrata a activului cu venituri satisfacatoare, la un grad de risc mediu.

Anul 2016 va marca inceputul trecerii SIF Muntenia de la clasificarea si reglementarea ca AOPC (alt organism
de plasament colectiv) la FIA (fond de investitii alternative). La momentul intocmirii acestui Program, baza
legald si de reglementare secundard in legislatia romdneascd referitoare la transformarea SIF in FIA nu este
finalizata.

Tn urma analizelor administratorului SIF Muntenia, putem schita urmitoarele elemente aplicabile pentru ceea ce va fi
SIF Muntenia dupa finalizarea procesului de adaptare la legislatia DAFIA.

e Societatile de Investitii Financiare se vor transforma in fonduri de investitii alternative (FIA), ale caror titluri de
participare sunt distribuite inclusiv catre investitori de retail (prin cotarea la BVB, si tranzactionarea libera a
actiunilor, oricine poate deveni actionar SIF).

e Societatile de Investitii Financiare vor fi fonduri de investitii alternative cu domiciliul in UE care folosesc sau nu
efectul de levier (FIA utilizeaza fonduri obtinute prin imprumuturi suplimentare fata de fondurile proprii pentru a
creste valoarea instrumentelor financiare in care investeste) Administratorul SIF Muntenia isi exprima intentia de a
nu utiliza in viitor in mod activ efectul de levier in administrarea SIF Muntenia.

e SIF Muntenia se va transforma intr-un fond de investitii alternative infiintat pe baza de act constitutiv, administrat de
SAl Muntenia Invest n calitate de AFIA (administrator de fonduri de investitii alternative).

MEDIUL ECONOMIC

n cadrul procesului de conformare voluntard la Codul de Guvernant Corporativé al Bursei de Valori Bucuresti aplicabil
din 4 ianuarie 2016 previziunile financiare in sensul celor incluse in Politica de previziuni a SIF Muntenia trebuie
diseminate numai prin intermediul rapoartelor anuale, semestriale sau trimestriale.

Previziunile financiare, in sensul Politicii de previziuni ai SIF Muntenia, se refera cel putin la indicatori, indici, previziuni
macroeconomice interne si internationale cu relevantd pentru structurarea programelor strategice de administrare si /
sau a bugetelor de venituri si cheltuieli ale SIF Muntenia care includ, dar nu se limiteaza la:

e Prognoze ale evolutiei si/sau ale nivelului principalilor indicatori macroeconomici.

e Prognoze ale evolutiei unor sectoare economice si/sau financiare de activitate considerate relevante pentru
activitatea, portofoliul existent si politica de investitii a SIF Muntenia.

Material intocmit de Program de administrare si BVC 2016

Pag 1
SAl Muntenia Invest S.A. SIF Muntenia



e  Previziuni ale nivelului si evolutiei unor indicatori financiari, care includ dar nu se limiteaza la cursul de schimb valutar
previzionat, ratele dobanzilor, indici bursieri relevanti.

incepand cu anul 2016, in Adunrile Generale ale Actionarilor de aprobare a situatiilor financiare si de aprobare a
programelor strategice de administrare si a bugetelor de venituri si cheltuieli, SIF Muntenia va prezenta si supune
aprobarii actionarilor programul de activitate si BVC cu referire la indicatorii macroeconomici previzionati care au fost
prezentati separat in raportul anual.

Sectiunea aplicabila din raportul anual care cuprinde indicatorii macroeconomici care au stat la baza fundamentarii
Programului de administrare 2016 si a BVC 2016 este capitolul 11.1.

OBIECTIVE STRATEGICE PRIORITARE PENTRU 2016

Continuarea procesului de restructurare a portofoliului si administrarea
eficienta a acestuia astfel incat sa fie asigurata crestere sustenabila pe termen
lung.

Continuarea procesului investitional, cu accent pe investitiile in Romania si in
actiuni cotate.

Directii de actiune principale pentru 2016

1.

Avand n vedere randamentele mici ale instrumentelor financiare cu venit fix, investitiile SIF Muntenia vor fi
directionate spre achizitia de actiuni. Procesul investitional va fi unul prudent, bazat mai ales pe analiza
fundamentala a emitentilor subiect al posibilei investitii.

Crearea surselor pentru investitii, prin exit din societati care de regulda nu distribuie dividende sau care si-au
epuizat potentialul de crestere.

Continuarea procesului de diversificare a subportofoliului actiuni, capabil sa asigure un nivel predictibil al
dividendelor distribuite catre SIF Muntenia. Dintre sectoarele de activitate cu potential de performanta, putem
mentiona sectorul energetic, utilitati, industria farmceutica si industria automotive.

atentie deosebitd va fi acordata relatiei cu societatile la care SIF Muntenia are participatii majoritare. Pentru
imbunatatirea guvernantei corporative a participatiilor, vor fi semnate contracte de administrare cu membrii
consiliilor de administratie ale acestora, stipuland in acestea obiectivele de urmarit in anul 2016. De asemenea,
pentru realizarea acestor obiective se va acorda o atentie deosebitda promovarii in consilii de administratie si
conducerea executiva a unor persoane cu o buna pregatire profesionala.

Pentru atingerea acestor obiective si directii de actiune principale, se au in vedere urmatoarele:

e Investirea intr-o structura de active mixta de clase de active financiare cu profile diferite de risc si performanta,
precum si prin diversificarea prudentiala in interiorul acestor clase de active. Limitele investitionale sunt cele legale,
iar tintele urmarite in cadrul acestor limite sunt cele prezentate mai in detaliu in capitolul Alocarea activelor.

e Continuarea restructurarii sectoriale in cadrul subportofoliului actiuni, urmarind restructurarea participatiilor care il
compun pentru cresterea calitatii activelor, respectiv cresterea reprezentarii in portofoliu a emitentilor cu activitate
in sectoare care se prelimina ca vor performa;

Punerea accentului pe investitiile in Romania;
Participarea la programele de privatizare care se vor derula in 2016, in conditii de profitabilitate;
Realizarea de investitii pe termen scurt in alte tipuri de instrumente financiare decat actiunile, care au o lichiditate

mai ridicatd, pentru protectia capitalului si asigurarea de resurse financiare pentru investitii, pentru dividendele care
se vor distribui si pentru alte cheltuieli.
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2 ALOCAREA ACTIVELOR

Alocarea activelor (pe baza obiectivelor urmdrite si a perceptiei fatd de risc) si diversificarea portofoliului sunt
tehnici utilizate pentru a identifica, construi si exploata un portofoliu de instrumente financiare. Alocarea
activelor identificd proportiile claselor de active in portofoliul global, in timp ce diversificarea portofoliului
sugereaza mixul corect de valori mobiliare/ instrumente financiare in fiecare din clasele de active.

Pentru alocarea activelor SIF Muntenia, administratorul va utiliza atat elemente de alocare strategica, cat si de alocare
tactica.

2.1 ALOCAREA STRATEGICA A ACTIVELOR

Alocarea Strategica a Activelor (ASA) este pasul initial in construirea unui portofoliu. Aceasta etapa corespunde cu
definirea “Portofoliului Model” sau tinta.

Bazat pe “Top Down Approach”, care leaga decizia de investire si randamentul portofoliului, ASA defineste portofoliul
dupa:

- Obiectivele de performanta generale ale portofoliului

- Principalul criteriu de investire — structurarea activelor in cadrul clasificarilor traditionale (valoare,
crestere, ciclice-nonciclice)

- Indicii de performanta ai pietei financiare de referinta pentru tipul respectiv de instrument financiar
- Nivelul de risc asociat pietei financiare de referintd pentru tipul respectiv de instrument financiar
- Orizontul de de timp de investire

Alocarea strategica a activelor este o alocare pe termen lung. Pe termen lung, valoarea activelor este determinata de
elemente de natura fundamentala si conditii generale de piatd. Alocarea strategica tine seama de restrictiile generale de
investire din legislatie. Tn Programul pentru anul 2016 supus aprobdrii actionarilor, restrictiile generale de investire de
care s-a tinut seama sunt cele in vigoare la data intocmirii acestuia.

In cazul unui fond diversificat, cum este SIF Muntenia acestd etapa defineste ponderea actiunilor, obligatiunilor si
activelor lichide si a altor instrumente financiare in portofoliu.

in figura de mai jos este prezentat portofoliul tinta al SIF Muntenia pentru anul 2016. Valorile utilizate pe baza cirora s-
au calculat procentele din figura de mai jos sunt cele utilizate pentru calculul activului total si al activului net conform
reglementarilor ASF in vigoare la data intocmirii acestui material.

ACTI U N | elistate pe piete reglementate de capital
elistate pe sisteme alternative de
tranzactionare

70-85% sSocietiti nelistate
ACTIVE LICHIDE
1-20%
ALTE SUBPORTOFOLII  eTitluri de participare OPCVM

*Obligatiuni
<25% eAlte instrumente financiare

eNumerar, depozite bancare

Fata de portofoliile tintd din anii anteriori, proportia maxima care se va urmadri pentru subportofoliul actiuni a fost

crescuta de la 80% la 85% (vezi directia principala de actiune nr. 1).
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Proportia minima pentru subportofoliul actiuni a fost redusa de la 75% la 70%. (daca se reusesc tranzactii importante de
vanzare, e posibil avand in vedere adancimea redusa a pietei de capital si oferta destul de saraca de instrumente
financiare sa dureze o perioada mai indelungata pana se reuseste reinvestirea sumelor obtinute). Corespunzator, a fost
ridicatd limita indicativa pentru subportofoliul Active lichide.

2.2 ALOCAREA TACTICA A ACTIVELOR

Alocarea tactica a activelor este o alocare pe termen mediu- scurt a activelor, consta in efectuarea sistematica sau
punctuala de ajustari ale portofoliului pentru a beneficia de oportunitati “pe termen scurt” care tine seama de:

e Restrictiile/ tintele impuse de alocarea strategica.

e  Principiul conform caruia, pe termen mediu, piata de capital reflecta o combinatie intre asteptarile investitorilor
si valoarea fundamentala a activelor/pasivelor.

e Variatiile preturilor pe pietele pe care instrumentele financiare din portofoliu sunt tranzactionate (oportunitati
de speculatii pe termen scurt).

e Limitdrile determinate de oportunitatile de investitii si lichiditatile disponibile sau necesare pentru anumite
operatiuni (ex. Distribuirea de dividende pentru actionari).

Selectia optima a activelor in cadrul subportofoliilor (stock picking). Aceasta selectie poate fi facuta prin “Bottom Up
Approach” care se bazeaza pe:

e Selectie bazata pe criterii cantitative (indicatori de performanta, volatilitate si analiza indicilor economici).
e  Analize calitative (intalniri cu managementul companiei, interviuri...).
e Previziuni ale evolutiilor economiei in general si ale unor indicatori relevanti in special.

Directiile de actiune care vor fi urmarite in cadrul alocarii tactice a activelor sunt prezentate in sectiunile dedicate
subportofoliilor.

2.3 PIETELE FINANCIARE PE CARE INVESTESTE ADMINISTRATORUL

Administratorul investeste Tn instrumente financiare pe:

e piata primara, (exemplu investitii in actiuni la firme nou infiintate, achizitionarea de obligatiuni nou emise).

e piata secundara reglementata (exemplu tranzactii cu actiuni cotate pe piete reglementate de capital sau OTC)
sau nereglementatad, (exemplu vanzari cumparari de actiuni la societati inchise).

e piata secundara bancara (ex piata secundara a titlurilor de stat).

e alte piete permise de cadrul legal aplicabil (ex. titluri de participare la OPCVM, cotate sau necotate, instrumente
financiare complexe structurate).

Administratorul nu investeste in instrumente financiare derivate.

Din punct de vedere al scopului urmérit pentru detinere si al orizontului de investire/ termenului de detinere, pozitiile din
cadrul portofoliului SIF Muntenia se grupeaza in doua categorii:

i) pozitii cu scop speculativ, incluse in portofoliul denumit in IFRS “active financiare la valoare justa prin contul
de profit sau pierdere”
i) pozitii cu scop de detinere pe termen lung sau pana la scadenta, incluse in portofoliul denumit in IFRS

n o«

“active financiare disponibile pentru vanzare”, “Investitii detinute pana la scadenta”, “credite si creante”.

3 POLITICA DE DIVIDEND

SIF Muntenia nu are o politica multianualad privind acordarea de dividende, acordarea si cuantumul acestora se aproba
anual in Adunarea Generala a Actionarilor.

Se va urmari asigurarea unui echilibru intre remunerarea actionarilor prin dividend si necesarul de finantare a
achizitionarii de noi instrumente financiare, in scopul asigurarii cresterii valorii si calitatii activelor.
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4 SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI

Prioritatea activitatii de administrare cu volumul cel mai mare de activitate, ramane in continuare administrarea
subportofoliului actiuni, care este cel mai important subportofoliu al SIF Muntenia atat din punct de vedere al valorii de
activ, cat si din punct de vedere al veniturilor.

Directii de actiune in administrarea subportofoliului actiuni

e Cresterea ponderii participatiilor la societati cotate pe piete reglementate, cu lichiditate a tranzactiilor; reducerea
ponderii la participatii ale caror titluri nu sunt tranzactionate pe piete reglementate de capital. Identificarea si
valorificarea oportunitatilor oferite de pietele reglementate de capital pentru investiri/dezinvestiri pe termen scurt si
mediu prin selectia unor emitenti cu perspective de crestere in raport cu preturile de tranzactionare sau cu evaludrile
disponibile.

e Cresterea participatiilor la emitenti cu activitate in sectoare performante in acest moment —de exemplu sectorul
energetic, utilitati, industria farmceutica si industria automotive, infrastructurd, imobiliar comercial, - sectoare
productive creatoare de valoare addugata.

e  Gestionarea prioritara a expunerilor mari.

e  Participarea la privatizarile de pe Bursa de Valori Bucuresti a societatilor detinute de stat, in conditii de atractivitate a
preturilor.

e Continuarea reducerii gradului de atomizare al portofoliului (mai multe participatii semnificative, de circa 10% din
activul total fiecare), dar cu posibilitatea de a depasi aceasta limita in cazul aparitiei unor oportunitati investitionale,
coroborata cu vanzarea mai accelerata a participatiilor foarte mici/ fara perspective si /sau care nu oferd dividend.
Accelerarea reducerii numarului si a ponderii in total portofoliu a societatilor definite a fi cu caracter rezidual (ramase
in portofoliu de la FPP IV Muntenia), respectiv societatile care nu prezinta potential de crestere.

5 ACTIVE LICHIDE. ASIGURAREA LICHIDITATII

Managementul prudent al riscului de lichiditate presupune mentinerea de numerar suficient pentru activitatea curenta
(cheltulieli de exploatare si cheltuieli fiscale), surse pentru investitii si distribuirea de dividende.

Se urmareste asigurarea unei flexibilitati cat mai mari din acest punct de vedere
Tn ordinea descrescatoare a lichidititii, activele lichide ale SIF Muntenia sunt:

e Numerar si echivalente de numerar (conturi curente deschise la banci)

e Depozite plasate la banci

e Active financiare la valoare justa prin profit sau pierdere, conform IFRS (actiuni sau alte instrumente financiare
pentru care exista o piata lichida si care pot fi vandute mai rapid)

n functie de strategia general3 stabilitd si de estimarea necesarului de lichiditati, administratorul va plasa activele lichide
SIF Muntenia preponderent pe anumite clase de active si segmente ale pietelor, in functie de anticiparile sale, avand ca
scop in primul rand protectia capitalului (in contextul actual de reducere a ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare,
si existenta pericolului ca totusi fenomenul dobéanzilor negative sa se extinda si in Romania).

Depozitele bancare sunt instrumente ale pietei monetare care presupun un grad scazut de risc, dar castigul potential
este de asemenea mai scazut.

Ordonanta de urgentd 32/2012, privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societdtile de
administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, prin art 82 alin e permite SIF Muntenia sd constituie depozite bancare la institutii de credit,
rambursabile la cerere sau care oferd dreptul de retragere, cu o scadentd care nu depdseste 12 luni, cu conditia
ca sediul social al institutiei de credit sd fie situat in Romdnia ori intr-un stat membru sau, in situatia in care
acesta se afld in afara Uniunii Europene, sd fie supuse unor reguli prudentiale evaluate de catre CNVM/ASF ca
fiind echivalente acelora emise de catre Uniunea Europeand.

n gestionarea depozitelor bancare, administratorul va urméri:
e Plasarea resurselor disponibile la banci din Romania cu o situatie financiara solida, pentru a profita de dobanzile mai

mari decat cele din alte tari UE.

Material intocmit de Program de administrare si BVC 2016

Pag5
SAl Muntenia Invest S.A. SIF Muntenia


https://www.legalis.ro/legalis/document-view.seam?documentId=nr4f6mrzg5ptembqgq

e  Obtinerea unei dobanzi medii a depozitelor SIF Muntenia peste ROBID la luna
e  Protectia impotriva inflatiei si protectia capitalului investit
e Dispersia sumelor plasate la banci urmand regulile de prudentialitate.

6 ALTE SUBPORTOFOLII

SUBPORTOFOLIUL OBLIGATIUNI

Nu se intrevede nici in anul 2016 o crestere a valorii acestui subportofoliu, in primul rand din cauza ofertei reduse de pe
piata romaneasca de capital pentru obligatiuni care sa corespunda obiectivelor investitionale urmarite.

n administrarea acestui subportofoliu se vor urméri:

e Investirea in obligatiuni pe termen cel mult mediu (maturitate sub 5 ani) acolo unde nu exista o piata secundara de
tranzactionare a acestora care sa fie stabila si lichida.

e in nici un caz investirea in obligatiuni pe termen foarte lung- peste 10 de ani- avand n vedere rolul acestui
subportofoliu Th economia portofoliului global al SIF Muntenia si conditiile generale economice.

SUBPORTOFOLIUL TITLURI DE PARTICIPARE LA OPCVM

Titlurile de participare la OPCVM contribuie la reducerea riscului general al portofoliului prin diversificare si asigura
accesul la segmente ale pietei financiare si de investitii care nu puteau fi accesate in mod direct din motive de
reglementare sau de costuri.

n administrarea acestui subportofoliu se vor urméri:

e Analiza periodica si rebalansarea participatiilor in functie de asteptarile macroeconomice si de profilele si portofoliile
fiecarui fond/OPCVM la care s-au achizitionat unitati de fond;

e Acordarea de prioritate fondurilor deschise n raport cu cele inchise pentru profile similare de investitie;
e Marcarea profiturilor in conditii de comisioane minime;

e Investirea in fonduri administrate de SAI cu reputatie si istoric bun al performantelor;

e Identificarea de noi titluri de participare cu potential de crestere.

SUBPORTOFOLIUL ALTE INSTRUMENTE FINANCIARE

e  Pastrarea pana la scadentad a instrumentelor financiare existente in aceasta categorie.
e Analiza permanenta a altor oportunitati.

7 ADMINISTRAREA RISCULUI

Tn raportul anual pentru anul 2015 la capitolul 4 sunt prezentate principalele caracteristici ale sistemului de gestiune al
riscurilor pe care SAl Muntenia Invest il utilizeaza in prezent in administrarea SIF Muntenia ca AOPC, sunt prezentate
principalele riscuri ale activitatii si incadrarea portofoliului in limitele legale de detinere existente, care vor fi urmarite
pana la aparitia legii speciale pentru SIF-uri ca FIA.

Tn decursul anului 2016, acest sistem va fi modificat si actualizat pentru a riaspunde cerintelor bazei legale pentru SAI
Muntenia Invest ca AFIA si SIF Muntenia ca FIA.

Un obiectiv esential al Directivei 2011/61 /UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind
managerii de fonduri de investitii alternative ("Directiva AFIA") este acela de a se asigura cd toti administratorii
fondurilor de investitii alternative ("AFIA") functioneazd intr-un cadru robust de gestionare a riscurilor pentru a
gestiona in mod adecvat riscurile, impreund cu strategiile si obiectivele FIA.

AFIA trebuie, in acest scop, sd stabileascd sisteme adecvate de management al riscului (care sunt intelese atdt ca
elemente organizatorice — plasdnd intr-un un rol central o functie permanentd de gestionare a riscurilor — cdt si si
politici si proceduri adecvate pentru a identifica, evalua, administra si monitoriza In mod corespunzdtor toate
riscurile relevante pentru strategia de investitii in legdturd cu fiecare FIA administrat).

AFIA stabileste si aplica limite de risc cantitative, calitative sau de ambele tipuri pentru fiecare FIA pe care il
administreaza, tindnd seama de toate riscurile relevante

Limitele de risc calitative si cantitative pentru fiecare FIA acopera cel putin urmatoarele riscuri:
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(a) riscurile de piata;

(b) riscurile de credit;

(c) riscurile de lichiditate;

(d) riscurile de contrapartida;
(e) riscurile operationale.

La stabilirea limitelor de risc AFIA va tine seama de strategiile si de activele utilizate pentru fiecare FIA pe care il
administreaza, precum si de normele nationale care se aplica fiecdruia dintre aceste FIA (Legea de transformare a SIF in
FIA care va apare). Aceste limite de risc trebuie sa corespunda profilului de risc al FIA care va fi comunicat investitorilor in
conformitate cu articolul 23 alineatul (4) litera (c) din Directiva 2011/61/UE.

De altfel, si proiectul de regulament aflat in dezbatere publica pe site-ul ASF care stabileste cadrul normativ unitar de
aplicare a principiilor guvernantei corporative la entitatile autorizate, reglementate si supravegheate de catre Autoritatea
de Supraveghere Financiara, (la care ne vom referi si in capitolul Guvernanta corporativa) stabileste o serie de principii in
legatura cu felul prin care, prin utilizarea unor mecanisme specifice guvernantei corporative, se analizeaza adecvarea,
eficienta si actualizarea sistemului de administrare/management al riscului in vederea gestionarii eficiente a FIA.

Regulamentul delegat UE nr. 231/ 2013 de completare a Directivei 2011/61/UE face referire la Cartea verde a Comisiei
privind guvernanta corporativa in sectorul financiar (COM(2010) 284 final) Aceasta prevede, in Introducere:

“In sectorul serviciilor financiare, guvernanta corporativd trebuie sd ting seama in mod echitabil de
interesele celorlalte pdrti interesate (depundtori, titulari de conturi de economii, detindtori de polite de
asigurdri de viatd etc.), precum si de stabilitatea sistemului financiar, avdnd in vedere caracterul sistemic
al unui mare numdr de actori”

Avand n vedere marimea portofoliului administrat si, mai ales, tipurile de instrumente financiare in care SIF Muntenia a
investit, consideram ca SIF Muntenia nu este generator de risc sistemic.

8 GUVERNANTA CORPORATIVA

Administratorul recunoaste si aplica doua niveluri ale guverantei corporative in administrarea SIF Muntenia:

a. Guvernanta corporativa a SIF Muntenia, ca emitent de valori mobiliare cotat pe Bursa de Valori Bucuresti.

b. La societatile unde SIF Muntenia este actionar majoritar, SAl Muntenia Invest utilizeaza instrumente specifice
guvernantei corporative pentru cresterea calitatii actului de administrare si managerial, si promoveaza utilizarea
instrumentelor specifice guvernantei corporative la toate societatile unde SIF Muntenia detine controlul.

8.1 GUVERNANTA CORPORATIVA A SIF MUNTENIA

Dupa cum am prezentat in Raportul pentru exercitiul financiar 2015, noul Cod de Guvernanta corporativa al BVB aplicabil
din 4 ianuarie 2016 a stat la baza unor modificari si actualizari al cadrului de reglementare al SIF Muntenia, pentru
conformarea cu cerintele acestui cod.

In Declaratia de conformitate cu codul de guvernanta corporativa, prezentata in anexa la raportul anual 2015, este
prezentat stadiul conformarii SIF Muntenia la acest cod. Nu a fost posibila o conformare totala, din cauza particularitatilor
de functionare a SIF Muntenia.

La data intocmirii acestui material, se afld in dezbatere publicd pe site-ul ASF proiectul de regulament care
stabileste cadrul normativ unitar de aplicare a principiilor guvernantei corporative la entitdtile autorizate,
reglementate si supravegheate de cdtre Autoritatea de Supraveghere Financiard, care va aduce o completare a
reglementdrilor sectoriale specifice in materie de guvernantd corporativa.

Atat SIF Muntenia, care va face parte din “organisme de plasament colectiv, constituite prin act constitutiv/fonduri de
investitii alternative (FIA)” cat si SAl Muntenia Invest, ca AFIA, se afld printre entitatile la care prevederile proiectului de
regulament sunt aplicabile.

SAl Muntenia Invest analizeaza cerintele si va informa partile interesate (actionarii SIF, potentialii investitori, ASF) in
termen de 6 luni de la intrarea in vigoare a acestui Regulament stadiul indeplinirii aplicarii principiilor de guvernanta
corporativa.
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8.2 GUVERNANTA CORPORATIVA A PARTICIPATIILOR

Guvernanta corporativd este un sistem prin care firmele/corporatiile sunt conduse si controlate. Structura guvernarii
corporative specificd distributia drepturilor si responsabilitdtilor intre diferiti factori implicati in firma, cum ar fi consiliul
de administratie, directorii, actionarii si al{i detinatori de interese, si specifica regulile si procedurile pentru a lua decizii
asupra afacerilor firmei. Se specifica de asemenea si structura prin care sunt stabilite obiectivele societatii, mijloacele de a
atinge aceste obiective, precum si monitorizarea performantelor.

O guvernare buna a participatiilor nu reprezinta o garantie ca o pierdere nu va exista, dar poate ajuta la reducerea riscului
ca una din societdtile controlate s3 se comporte sub asteptari, necorespunzator sau chiar sa ajunga intr-o situatie de
faliment.

O guvernare performanta a participatiilor implica:

stabilirea unor competente, responsabilitati, drepturi si obligatii clare pentru reprezentantii CA numiti la societati;
exercitarea drepturilor conferite, prin lege sau actul constitutiv, de valorile mobiliare detinute (ex ncasarea de
dividende, primirea de actiuni gratuite, votul in adunarile generale ale societatilor, etc);

realizarea unor aliante cu alti actionari ale caror interese converg cu cele proprii ale SIF Muntenia;

participarea activa la luarea unor decizii strategice la nivelul societatilor in conformitate cu prevederile legale si
statutare in vigoare;

participarea la selectarea si numirea managementului emitentilor si urmarirea si evaluarea periodica a
performantelor acestuia; Abordarea de management va fi bazata pe descentralizare, raspundere si transparentd, intr-
un mediu n care sa existe un set fundamental de valori impartasite, obiective clar definite pentru fiecare activitate si
o infrastructura comprehensiva pentru ghidarea si controlul progresului si realizarilor;

exercitarea unui control adecvat asupra conducerii executive a societatilor pentru verificarea modului de indeplinire
a responsabilitatii manageriale;

atragerea managementului societatilor pentru sustinerea intereselor firmei, pentru aplicarea strategiei comune de
dezvoltare;

stabilirea unor obiective cheie care se vor urmari. Raportarea periodica de catre Consiliul de Administratie si
conducerea executivd a performantelor economico-financiare si a aspectelor deosebite semnalate in activitatea
societatilor;

asigurarea concordantei dintre dinamica caracteristicilor managementului fiecdrei societati si modificarile produse in
mediul ambiant al acestuia;

imprimarea unui dinamism accentuat activitatilor fiecarei societati pentru obtinerea unor performante economice
superioare;

implicarea Tn functionarea eficienta si dezvoltarea sistemului de relatii si armonizarea intereselor stakeholders
(detinatorii de interese) proprii ai fiecarei societati;

concentrarea eforturilor impreuna cu conducerea executiva a societatilor pentru asigurarea resurselor financiare,
materiale, umane si informationale necesare eficientizarii activitatii.

BUGETUL DE VENITURI $1 CHELTUIELI
SIF MUNTENIA 2016

Bugetul de venituri si cheltuieli (BVC) a fost intocmit in lei. BVC propus a se realiza pentru anul 2016 este prezentat in
comparatie cu contul de profit si pierdere intocmit conform conform IFRS/Norma ASF nr. 39/2015 pentru anul 2015.

Epocile hiperinflationiste au ardtat cd in contabilitatea la costuri istorice se furnizeazd o imagine distorsionatd a
realitdtii: elementele bilantiere sunt subevaluate, cheltuielile cu stocurile si amortizarea din contul de profit si
pierdere sunt subevaluate, rezultatul exercitiului este este supraevaluat, iar distribuirea lui conduce la repartizari
din capitalul societatii.

Prin evolutia de la sistemul costului istoric la cel al valorii juste, respectiv de la evaluarea participatiilor la costul
istoric de cumpdrare la o bazd de evaluare ulterioard in raport cu cea initiald se permite o mai bund evaluare si
control a capitalurilor societdtii, se reduce diferenta dintre valoarea contabild si valoarea bursierd pentru
entitdtile cotate, se oferd o coerentd a gestiunii active a riscurilor financiare, etc.
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Utilizarea IFRS in situatiile financiare implicd o schimbare de directie de la contul de profit si pierdere spre o
situatie a rezultatului global. Raportarea rezultatului global in situatiile financiare implicd prezentarea tuturor
schimbadrilor din cadrul activelor si datoriilor apdrute in urma tranzactiilor, altele decat cele cu actionarii.

n BVC supus spre aprobare n continuare, care are o forma diferitd de cea din anii trecuti, pentru consistentd cu situatiile
financiare conform IFRS (acum in vigoare ca unic set de situatii financiare pentru SIF Muntenia) sunt prezentate elemente
ale contului de profit si pierdere pentru care se pot emite anticipatii rationale, si care pot fi influentate prin activitatea de
administrare a SIF Muntenia in cadrul restrictiilor existente, detaliate pana la rezultatul/profitul net din care se va face
repartizarea dividendelor pentru actionari.

Ipotezele care stau la baza intocmirii BVC sunt:

Taxele, impozitele, comisioanele si contributiile au la baza nivelurile din prevederile legale in vigoare la data

fntocmirii, precum si cele previzionate pe baza bazei legale existente aplicabile.

Nivelul mediu al dobanzii pentru depozitele bancare considerat a fost de 1,5% pe an, iar pentru obligatiunile

corporative de 6% pe an.

Nivelul veniturilor si cheltuielilor realizate in anul 2015.

Veniturile din dividende au fost estimate pe baza raportarilor emitentilor din portofoliu. Tn urma aplicarii IFRS, in

situatiile financiare si in BVC veniturile din dividende sunt inregistrate la valoarea bruta (care include impozitul pe

dividende), nu la valoare neta ca anii precedenti.

Veniturile din dobanzi au fost estimate avand in vedere

o nivelul disponibilitatilor banesti la finalul anului 2015, influentat de nivelul tranzactiilor planificate a se efectua in
piata de capital si plasamentele monetare planificate a se efectua in 2016.

o nivelul veniturilor din subportofoliul obligatiuni.

Venitul net din tranzactii a fost stabilit pe baza profitului din tranzactii estimat a se efectua din vanzarile de

instrumente financiare in 2016. Acest venit net din tranzactii este determinat conform IFRS.

Repartizarea si plata unui dividend brut de 0,045 lei/ actiune aferent exercitiul financiar 2015

Cheltuielile cu administrarea, care reprezintd comisionul anual al administratorului si care sunt dimensionate

conform contractului de administrare.

Cheltuielile cu servicii prestate de terti cuprind cheltuieli cu alti furnizori de servicii (BRD, atat ca depozitar cat si ca
custode, Depozitarul Central, comisioane si taxe ASF, auditorul financiar KPMG, auditorul intern, cheltuieli pentru
relatia cu investitorii, cheltuieli cu publicitatea obligatorie, plati catre Registrul comertului).

Cheltuielile de administrare portofoliu cuprind alte cheltuieli specifice administrarii portofoliului (comisioane
tranzactii la SSIF, cheltuieli cu serviciile bancare, cheltuieli notariale, cu servicii de recuparare de creante, cheltuieli de
judecatd, evaluarea anumitor participatii din portofoliul Fondului care urmeaza a fi efectuatd de catre evaluatori
externi, pentru raportarile IFRS si in scopul reflectarii in raportarile privind VAN etc). Avand in vedere faptul ca
Administratorul urmareste o strategie de administrare activd, in timpul anului pot aparea oportunitati pentru a
cumpara sau vinde anumite participatii, iar realizarea acestor tranzactii poate presupune anumite costuri care nu au
fost luate in considerare intr-o prima aproximare in aceasta pozitie de cheltuieli.

Nu au fost prognozate:

» Posibilele venituri si cheltuieli din evaluarea portofoliului detinut pe termen scurt (pozitia 1.1.4 din BVC).

» Castigul sau pierderea din diferente de curs valutar (pozitia 3 din BVC).

» Posibilele castiguri/ pierderi din deprecierea activelor financiare detinute pe termen lung (pozitia 4. din BVC).

Rezultatul brut operational (fara a lua in considerare influenta elementelor de evaluare care nu au fost prognozate)
estimat pentru anul 2016 este in suma de 50,7 mil lei, iar rezultatul net in suma de 50,2 mil lei.
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BUGET DE VENITURI SI CHELTUIELI 2016

Realizat 2015 Propus 2016
1 Venituri 103.166.914 73.500.000
1.1 Venituri din investitii 103.025.987 73.400.000
1.11 Venituri din dividende 18.125.060 48.000.000
1.1.2 Venituri din dobanzi 1.088.718 400.000
1.1.3 Venit net realizat din tranzactii 34.891.794 25.000.000
1.1.4 Venituri din evaluarea portofoliului pe termen scurt 48.920.416
1.2 Alte venituri 140.926 100.000
2 Cheltuieli 22.570.678 22.800.000
2.1 De administrare, SAl Muntenia Invest 17.400.000 17.400.000
2.2 Cheltuieli cu servicii prestate de terti 2.448.120 2.300.000
2.3 Cheltuieli de administrare portofoliu 1.147.086 1.100.000
24 Cheltuieli Consiliul Reprezentantilor Actionarilor 1.571.451 1.800.000
2.5 Alte cheltuieli 4,021 200.000
1-2 Rezultat operational 80.596.236 50.700.000
3 Castig/pierdere din diferente de curs valutar 309.342
4 Ca§t|g/p|erder.e din deprecierea activelor financiare detinute pe -5.262.240
termen lung si a creantelor
5 Profit brut 75.643.338 50.700.000
6 Impozit pe profit 11.787.601 432.000
7 Profit net 63.855.737 50.268.000

SIF MUNTENIA SA prin administratorul sau
SAI MUNTENIA INVEST SA

Vicepresedinte al Cogsm%zlm de Administratie

Florica Trandafir )
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