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SI
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CHELTUIELI 2011

Contextul economic

Uniunea Europeani va avea in 2011 o revenire economici fragild, cea ma buna evolutie avand-
o Germania. (economia germana a raportat in 2010 cea mai mare crestere economica de dupa
reunificare — 3.6%). Pentru tot anul 2010, PIB a crescut cu 1,7% atat in zona euro (EAT16) cat si
in UE 27. Balanta comerciala a zonei euro a inregistrat un surplus de 0,7 mld euro fatd de 16.6
mld euro in 2009. EU 27 a inregistrat un deficit de 143,3 mld eur in 2010, comparat cu +108.1
mld in 2009.

s . . . . 1 n .o -
Intr-o serie de tari europene numite generic PIIGS', este in desfasurare o criza a datoriei
suverane corelatd cu deficite fiscale ridicate. Este acordata asistenta financiara de citre Comisia
Europeana si FMI.

$1 SUA se confrunta cu problemele legate de supraindatorare. S-a incercat lesirea din criza prin
injectarea de lichiditate suplimentard in sistem prin programele de quantitative easing. Prin
deprecierea dolarului american, se produce un export de inflatie. care a dus la asa zisul “Razboi
al valutelor” Din punct de vedere a dezvoltarii economiei, viziunea cea mai raspandita este “New
normal” — adica o revenire economici dificila, cu randamente mai mici decét cele din perioada
de exuberantd irationala care a precedat spargerea bulei care a dus la criza actuali.

Tarile BRIC? sunt in pericol de supraincilzire. Se incearca evitarea de citre China — printr-un
mix de politici, marirea dobanzilor, curbarea posibilei bule pe imobiliar. Pe de alta parte, in 2010
China a devenit a doua economie a lumii din punct de vedere al Produsului Intern Brut total,
depasind Japonia.

PIGS: Portugalia, Irlanda, Italia, Grecia, Spania
’ BRIC: Brazilia, Rusia, India, China




Din 2010 a inceput sd se manifeste o bula a preturilor pe mirfuri/commodities, in special
metale §i alimentare, posibil petrol. Cresterea preturilor la produsele alimentare de baza a dus la
revoltele din Orientul mijlociu. Importante din punct de vedere international sunt Egiptul (care

conteaza atat din punct de vedere economic, cat si din punct de vedere al posibilitatii aparitiei
unor probleme cu canalul Suez) si tarile producatoare si exportatoare de petrol din zona.

Japonia — Dezastrul de la inceputul lui martie 2011 induce efecte economice globale cu multiple
ramificatii, care nu pot fi cuantificate in acest moment cu credibilitate.

......................................................................................

Economia globala va inregistra o crestere cu 3,3% in 2011, dupa ce anul trecut a urcat cu 3,9%,
se arata intr-un raport recent al Bancii Mondiale. Pentru 2012, estimarile BM arata o crestere a
economiei globale cu 3,6%.

Tarile In curs de dezvoltare sunt asteptate sa inregistreze o crestere economica de 7% in 2010, de
6% in 2011 si de 6,1% in 2012, depasind statele bogate, pentru care se estimeaza un avans de
2,8%1in 2010, de 2,4% in 2011 si de 2,7% in 2012.

Prognozele sunt in curs de revizuire in sensul scaderii dupa cele mai recente evenimente cu
impact negativ (cresterea pretului petrolului si problemele legate de energia nucleari)

Produsul intern brut. Romania

Relansarea cregterii  economice in Romania este un proces dificil; dezechilibrele
macroeconomice acumulate au fost importante. Reluarea cresterii economice este conditionata in
principal de cresterea cererii externe pentru bunurile si serviciile produse in Romania, in
principal de evolutia economica a UE, principalul partener comercial. Chiar daci se va relua
cresterea economica prin reluarea cresterii PIB, si se va iesi tehnic din recesiune. efectele crizei
vor persista o perioada.

Pe plan intern, anul 2011 va fi marcat in continuare de prudenta populatiei in consumul intern.

In luna ianuarie 2011, tendinta de reechilibrare a deficitului comercial a continuat. De asemenea,
executia bugetului general consolidat in ianuarie 2011 a fnregistrat excedent. Va continua
incercarea de reechilibrare a bugetului de stat, ajustarea contului curent. reducerea arieratelor
statului, a autoritatilor locale si a companiilor cu capital de stat, reducerea evaziunii fiscale.

Acordurile cu FMI si CE sunt de tip preventiv, iar cel cu Banca Mondiald este o continuare a
imprumuturilor vizand restructurari importante in cateva domenii - sanatate st educatie. Sumele
sunt de circa 3,6 mld euro de la FMI si 1,4 mld euro de la UE. Sunt sume care stau potential la
dispozitia Romaniei, ele vor fi trase doar in caz de necesitate.

Prognozele de ritm de crestere a PIB in 2011 variazi intre 2% - Institutul de la Viena pentru
Studii Economice Internationale (WLIW), 1,5% - FMI. COFACE, Bugetul de stat si 0,1% -
Oxford Economics Group.

O inflatie mai ridicati fata de tinta BNR poate eroda cresterea reali a PIB, care s-ar putea
situa in zona 1% crestere pozitivi in 2011.
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Inflatie

In luna decembrie 2010, rata anuald a inflatiei IPC s-a situat la nivelul de 7,96 %.

Pe masura ce efectele majorarii TVA se estompeaza, se anticipeazi o reducere graduala a ratei
anuale a inflatiei in 2011, aceasta fiind prognozata de BNR si ajunga la nivelul de 3.6 % la
sfargitul lui 2011. Riscuri de abatere in sus fata de traiectorie pot si apara datoritd continuarii
crizei datoriilor suverane, inflatiei mai ridicate din zona euro, pretului petrolului, pretului
alimentelor pe pietele internationale, cursului EUR/USD, dinamicii preturilor administrate.

In Romania, inflatia este mai mare decat in zona euro si EU iar in urmatorii ani diferenta va
continua sa fie in jur de 2-3%. Pentru 2011, prognoza pentru rata anuali a inflatiei este de
5%.

...........................................................................................................

Rezervele internationale ale Romaniei (valute plus aur) la 31 decembrie 2010 au fost de 35.950
milioane euro, fatd de 36.322 milioane euro la 30 noiembrie 2010. in 2010, BNR a micsorat
dobanda-cheie de la 8% la 6,25%, incercand ca prin ieftinirea creditelor acordate de bincile
comerciale care ar fi urmat sa fie stimulatd economia. Creditarea nu a fost oprita, ¢i doar mult
incetinita. In 2009, precum si in 2010 creditul neguvernamental a crescut, insi foarte lent. Masa
monetard M3 a crescut in cursul anului 2010 cu 6,9% (-1% in termeni reali).

Sistemul bancar

Un element foarte important pentru lichiditatea sistemului bancar in 2011 este renuntarea la
acordul de la Viena (in august 2009 la Viena s-a semnat o scrisoare bilaterala de angajament,
grupurile-mama  ale principalelor noua banci cu capital strain - Erste Bank, Raiffeisen
International, Volksbank, UniCredit, Societe Generale, Eurobank EFG, National Bank of
Greece, Alpha Bank si Piraeus Bank - au decis in acel moment sa-si mentina nivelul expunerii pe
piata locala la +/-5% fatd de nivelul din martie 2009 si a ratei de solvabilitate de peste 10%
Cele noua grupuri bancare detin peste 70% din piata din Romania)

Solvabilitatea sistemului bancar este satisfacatoare, dar sistemul se confrunti cu un exces de
lichiditate. Banii nu intra in finantarea companiilor. Pentru creditele neperformante existente. au
inceput sd apara tot mai multe executari silite. Bancile se confrunti cu o lipsa acuti de potentiali
imprumutati de calibru calitativ bun. (lipsa cererii solvabile). Pentru creditele deja acordate, mai
ales pe fondul spargerii bulei din imobiliare (care duce si la dificultati in obtinerea unor
refinantdri mai avantajoase la creditele existente) a aparut o crizd a colateralului — garantiile nu
mai acoperd sumele ramase de rambursat.

Cele mai semnificative (din punct de vedere al cotei de piatd) banci din Roménia sunt BCR
(19% in 2009 si 19,8% in 2010) si BRD GSG (14% in 2009 si 13.8% in 2010). In 2010 BCR a
mai recastigat din cota de piata pe care o pierduse in ultimii ani, dar din punct de vedere al
profitului BRD s-a prezentat mai bine.

SIF Muntenia este actionar semnificativ la ambele banci, care reprezintd cea mai mare parte din
valoarea de activ net a SIF, iar dividendele acestora au constituit pana in 2009 cea mai
importanta sursd de profit.

Dobanzile previzionate vor ramane la un nivel destul de ridicat si in 2011. BNR nu va reduce
prea mult rata de referinta.
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Valoarea previzionata a dobanzilor (la lei) in 2010 afecteaza SIF Muntenia din doud puncte de
vedere:

* Dobanzile pasive, la depozite si overnight stau la baza previziunii veniturilor de piata

e1e w

Muntenia sub 7% (~6,8%)

* Dobanzile active, la care bancile comerciala acorda credite societitilor comerciale. Au valori
mult mai mari decét cele pasive. Dobanzile la imprumuturile in lei ar putea fi la un nivel de
12%.

Curs valutar

Elemente care vor avea efect asupra cursului leului in 2011, pe langa evolutia generala a
economiei:

e Politica BNR de tintire a inflatiei care va incerca mentinerea unei stabilititi si predictibilitati
a cursului valutar;

e Acordul precautionary cu FMI;

e Nivelul foarte ridicat al rezervelor BNR;

e Cotatiile Credit Default Swaps- in evidenta imbunatatire in ultimele 6 luni;
e Devalorizarea cursului pentru dolarul american si euro.

Valoarea cursului euro leu previzionata pentru sfarsitul anului 2011 este intre 4 si 4,3 lei.

Piata de capital

Piata de capital din Romdnia nu este folosita la adevarata sa valoare ca sursa de finantare a
societatilor, notiunea de “bursa” are chiar o conotatie negativa, fiind asociata cu speculatia. Dupa
maximele din 2007, volumul si valoarea tranzactiilor au scizut mai mult de jumatate. 2010 a fost
marcat de aversiunea fatd de risc a investitorilor, pe seama incertitudinilor din planul
macroeconomic intern si extern. Piata are o adancime redusa, nu cuprinde decat foarte putini
emitenti cu capitalizare si free float atractiv. Sectoarele cele mai performante ale economiei
nationale sunt slab reprezentate prin emitenti.

Elemente de noutate cu importanta in evolutia pietei de capital din Romania pentru 2011:
Dezvoltarea unor investitori institutionali romani importanti, altii decat SIF -urile.

Fondurile de pensii private obligatorii (pilon II) i facultative (pilon III) au ajuns la plasamente
de peste 100 mil euro pe Bursa de la Bucuresti. si au inceput sa devina actori importanti ai pietei
de capital, cu perspective de crestere si 1n anul 2011.

Fondul Proprietatea.

Volumul si valoarea tranzactiilor pe Bursa de Valori Bucuresti au crescut dupa introducerea
acestul nou emitent, reprezentativ pentru o laturi a economiei Romaniei care era slab sau deloc
reprezentatd pand acum cu emitenti cotati.

Alte listari/privatiziri anuntate:

* Petrom (SNP), oferté publica secundara, circa 10% din pachetul detinut de stat.
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* Transelectrica (TEL) si Transgaz (TGN) marirea free floatului probabil prin oferta publica
secundara.

 Oferta publici initiala (IPO) Romgaz spre sfarsitul anului 2011 sau inceputul anului 2012).

Modernizarea mecanismelor si instrumentelor financiare cotate.

* Implementarea conturilor globale si imprumutul de instrumente financiare (short-selling).

* Diversificarea ,,ofertei” de valori mobiliare prezente pe piata de capital locala, coroborata cu
un grad mai ridicat de sofisticare al instrumentelor oferite investitorilor.

Au fost reluate discutiile despre fuziunca BVB SIBEX, care s¢ va decide la sfarsitul lunii aprilie
2011.

OBIECTIVE STRATEGICE PRIORITARE SIF
MUNTENIA

SIF Muntenia este o socictate de investitii financiare de tip finchis, constituiti in
conformitate cu prevederile Legii 133/1996, incadratd in categoria “Alte Organisme de
Plasament Colectiv (AOPC), in conformitate cu prevederile Legii nr. 297-2004, cu o politica de
investitii diversificata. Este pozitionata in principal pe piata romaneasca, principalele sale active
sunt plasamente in actiuni. cu grad mediu de risc si plasamente temporare de lichiditate in
instrumente cu venit fix.

Prin declaratia sa de misiune SIF Muntenia a fost structurati ca “fond balansat diversificat”.

Strategia care va fi urmarita in 2011 va continua tendintele din 2010, de prudentialitate,
preferand investitiile cu randamente medii. mai putin riscante.

Obiectivul general al administririi este mentinerea SIF Muntenia ca un fond balansat
diversificat, care si imbine o crestere echilibrati care asiguri venituri moderate la un grad
de risc mediu.

Administrarea portofoliului siu a intrat in contextul actual intr-un proces de schimbare a
macrostructurii pe care a dobindit-o deja, prin modificari in structura sectoriali a
investitiilor. Se urmireste ca, folosind strategii investitionale complexe si cu caracter
integrat si se poati maximiza performantele in conditiile actuale ale pietei.

Obiective care vor fi urmirite in 2011:

e Consolidarea pozitiei financiare a SIF MUNTENIA SA pe pietele de capital din tara, prin
optimizarea indicatorilor de performantd economico-financiari;

e Asigurarea securitatii financiare:

* Restructurarea portofoliului care si conduca la o structura echilibrati a acestuia, cu o
distributie a activelor care si permita obtinerea de performante bune pe termen scurt si care
sa asigure cresterea constantd a activului net pe termen mediu si lung.
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DIRECTII DE ACTIUNE iN 2011

Strategia care va fi urmarita in 2011 va continua tendintele din 2009 si 2010, de prudentialitate,
preferand investitiile cu randamente medii, mai putin riscante.

e Mentinerea calitatii activelor din portofoliu prin promovarea prioritara a obiectivelor de
securitate financiara si de evitare a scaderii eficientei proiectelor investitionale aflate in curs
de realizare;

* Operatiuni speculative si investitii pe termen mediu combinate cu o politica de dezinvestire
adecvata, care sa duca la cresterea calitatii activelor care compun portofoliul SIF Muntenia,
precum si cresterea lichiditatii portofoliului;

* Reducerea ponderii sectorului financiar, cresterea ponderii sectorului energetic clasic si
regenerabil;

* Sustinerea cu prioritate a societatilor cu potential la care SIF Muntenia este actionar majoritar
pentru a traversa perioada crizei. Utilizarea de finantiri alternative, accesarea fondurilor
curopene, asocieri ale afacerilor din portofoliu, eventuale renuntdri sau punere in stand by a
unor proiecte investitionale;

* Respectarea regulilor prudentiale si a procedurilor de gestionare a riscului in intreaga
activitate investiionala. Pentru contracararea influentelor negative pe care le anunta 2011 si
atenuarea socurilor, se vor implementa metode de diminuare a riscurilor, se vor echilibra
veniturile provenite din plasamentele monetare cu cele din plasamentele investitionale in
valori mobiliare. Se va urmari cresterea ponderii valorilor mobiliare cotate pe piete
organizate in total active;

* Gestionarea activd a strategiei proprii de protejare si consolidare a imaginii S.I.F.Muntenia in
contextul actual al crizei financiare si economice.

Administrarea portofoliului

Activitatea de administrare a portofoliului se inscrie in cadrul legal specific, care se adapteazi la
prevederile Directivelor europene in domeniu. Se are in vedere respectarea principiilor de
prudentialitate specifice investitiilor financiare promovate de catre SIF Muntenia, fie ca ele sunt
impuse de lege sau de organismul de reglementare CNVM, fie ci ele au rezultat din experienta

practicd a administratorului in acest domeniu.

[n cadrul activitatii de administrare a portofoliului, vom intreprinde o serie de activitati care sa
permitd aprecierea calitativa a acestuia, prin cresterea performantelor financiare a emitentilor.

Principalele activitati desfasurate in acest sens vor fi:

* Analiza riguroasa a rezultatelor economico-financiare, a bugetelor de venituri si cheltuieli si
a programelor de investitii propuse;

* Monitorizarea operatiunilor specifice din activitatea societdtilor comerciale; modificari de
capital social, fuziuni, divizari, gajari, realizarea de programe de restructurare etc.;

Program intocmit de Societatea de Administrare a Investitiilor MUNTENIA INVEST S.A. 6



¢ Promovarea in cadrul societitilor din portofoliu a principiilor guvernarii corporative pentru a
impune conditii si practici manageriale performante.

Administrarea subportofoliului Actiuni

Prioritatea activitatii de administrare ramane in continuare administrarea subportofoliului
Actiuni, care reprezinta atdt din punct de vedere al valorii de activ cét si din punct de vedere al
veniturilor cea mai importanta detinere a SIF Muntenia.

Reducerea temporara a expunerii pe sectorul bancar este motivati de de necesitatea reducerii
ponderii unui singur sector de activitate in portofoliu. Expunerea ridicatid a portofoliului pe
sectorul financiar bancar a fost benefica pentru performanta portofoliului atit timp cat
performantele participatiilor pe care SIF Muntenia le detinca la companii din acest sector de
activitate erau mult mai bune decat alte investitii pe piata de capital din Romania. Acum, sectorul
bancar se confrunta cu o situatic mai dificila, previziunile privind reluarea creditarii sunt
pesimiste, se confruntd cu riscul de suprareglementare si impozitare. un randament scizut al
dividendelor pe perioada cresterii provizioanelor.

Este vizata reducerca expunerilor din societatile nelistate/societatile listate si cu lichiditate
scazutd, care nu prezintd potential de crestere pe termen mediu/lung, urmirindu-se si pastrarea
ponderii valorilor mobiliare i a instrumentelor pietei monetare neadmise la tranzactionare la cel
mult 20% din total active (riscul de portofoliu definit prin art. 188 din Regulamentul CNVM nr.
15/2004)

Subportofoliul Actiuni cotate pe piete organizate

e Vor continua eforturile de ..deschidere” al acestui subportofoliu, prin sustincrea trecerii la
cota BVB a unor societdti care pana acum erau cotate pe RASDAQ;

* Identificarea si valorificarea oportunitatilor oferite de pietele organizate de capital pentru
investiri/dezinvestiri pe termen scurt si mediu;

e Preturi “interesante”, tranzactii speculative;
e Diversificare Romania/UE;

* Cresterea ponderii activelor detinute pe sectorul energetic, inclusiv prin participarea la
privatizarile pe Bursa.

Subportofoliul Actiuni necotate pe piete organizate
 lavestitii in firme inovative producatoare/ utilizatoare de noi tehnologii:

 Finantare de tip “private equity” in sectoare cu potential de crestere ale economiei;

* Reducerea expunerii pe societatile nelistate/care nu prezinta potential de crestere pe termen
mediu/lung si pentru respectarea incadrdrii in riscul de portofoliu conform art. 188 din
Regulamentul CNVM nr. 15/2004.
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Administrarea subportofoliului Instrumente financiare cu venit fix

Acest subportofoliu cuprinde obligatiuni atdt corporative cat si municipale, titluri de stat si
depozite bancare.

e Contribuie la reducerea riscului global al portofoliului;

* Auun grad mai ridicat de stabilitate si prognoza a veniturilor;

e Sunt mai lichide;

* Pe fondul variatiilor dramatice inregistrate de cotatiile actiunilor cotate pe piete de capital. isi
conserva mai bine valoarea si constituie un factor stabilizator.

Administrarea subportofoliului Alte Active

Acest subportofoliu cuprinde titluri de participare la OPCVM si produse financiare complexe.
e Contribuie la reducerea riscului global al portofoliului;

e Asigura o acoperire partiala a riscului valutar.

Guvernarea corporativi

Administratorul SIF Muntenia a decis sa adere la regulile si principiile de guvernare corporativa
din Codul de Guvernare Corporativd al BVB. Respectarea Codului de Guvernare Corporativa
asigurd acuratetea si transparenta procesului decizional al societatii si permite acces egal pentru
toti actionarii la informatiile relevante, fiind un mijloc sigur si putin costisitor pentru cresterca
gradului de atractivitate al SIF Muntenia.

Pe website-ul www.sifmuntenia.ro vor fi diseminate informatii cu privire la politica de guvernare
corporativa a SIF Muntenia.

Administrarea performanta a portofoliului

SIF MUNTENIA SA este un A.O.P.C. administrat de SAI MUNTENIA INVEST SA., societate
de administrare a investitiilor autorizatd de CNVM. Contractul de administrare a fost aprobat de
Adunarea Generald a Actionarilor si este revizuit periodic atat in ceea ce priveste alinierea la
conditiile impuse de reglementarile legale cat si in ceea ce priveste obligatiile SAI MUNTENIA
INVEST SA. Anual, Consiliul Reprezentantilor Actionarilor si reprezentantii SAI MUNTENIA
INVEST SA renegociazd criteriile de performantd si valoarea comisionului cuvenit SAI
MUNTENIA INVEST SA.

Protejarea drepturilor actionarilor

SIF Muntenia este un organism de plasament colectiv cu un numdr de peste 6 milioane de
actionari (persoane fizice si juridice). Administratorul SIF MUNTENIA SA ia misurile necesare
pentru protejarea si facilitarea exercitarii drepturilor actionarilor si pentru a le asigura acestora
accesul neingradit la toate drepturile ce decurg din proprietatea asupra valorilor mobiliare pe care
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le detin. Administratorul SIF MUNTENIA SA are o pozitie echidistanta fata de toti actionarii,
asigurandu-le un acces continuu si nediscriminatoriu la informatii si la drepturile banesti ce i se
cuvin.

Societatea sprijind organizarea/participa la intlnirile cu investitorii (analisti financiari, brokeri
ete.) sl participd la road-show-urile organizate cu scopul promovarii imaginii firmei si atragerii
de nol investitori. Lunar, SIF Muntenia informeaza piata si investitorii despre rezultatele si
activitatea sa prin punerea la dispozitie a situatiei activelor, iar trimestrial, semestrial si anual
situatiile financiare intocmite in conformitate cu Directiva a IV-a CEE.

Responsabilitatea sociald

SIF Muntenia destagoard permanent activitati privind responsabilitatea sociald a companiei, in
fiecare an sprijinind in mod direct sau prin intermediul fundatiilor/asociatiilor specializate,
categoriile defavorizate din comunitatea unde isi desfasoard activitatea. Societatea contribuie si
la sustinerea actiunilor stiintifice, culturale, sportive, medicale, educative, de mediu, evenimente
de interes national sau zonal.

SAI Muntenia Invest a decis ca, in activitatea de administrare a portofoliului SIF Muntenia s
NU investeascd in producerea de alcool, tutun, armament, jocuri de noroc. Chiar dacd aceste
ramuri au profit substantial, riscurile si problemele sociale pe care le implica sunt mari, iar prin
aceasta decizie ne exprimam, deasemenea, responsabilitatea sociali a corporatiei.
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FUNDAMENTAREA BUGETULUI DE VENITURI
SI CHELTUIELI 2011

Taxele si impozitele anticipate sunt calculate conform reglementarilor fiscale legale cunoscute.

Nu au fost estimate elemente sau influente pentru care nu exista informatii certe.

Venituri

Dividende

Trebuie sd se t{ind seama, la dimensionarea acestui tip de venituri, de necesitatea crescuti in
aceasta perioada a societatilor comerciale de a creste volumul investitiilor, (finantarea prin
creditare de la binci este dificila) prin reinvestirea profitului, ceea ce va putea duce pentru multe
din ele la 0 masa mai redusa a dividendelor.

Tendinta de scadere a profiturilor din sistemul bancar continua. Astfel, rezultatele anuntate de
catre BCR si BRD pentru anul 2010 au scideri semnificative, iar BCR a anuntat deja ca nu
intentioneaza sa distribuie dividende.

Venituri din tranzactii cu valori mobiliare

Acestea cuprind atat venituri realizate din investitii efectuate cu scop speculativ. obtinute prin
folosirea oportunitatilor sesizate pe pietele organizate de capital pentru investiri / dezinvestiri pe
termen scurt, cat si venituri realizate prin valorificarea unor investitii ajunse la maturitate in
conditii de eficienta. In 2011, acestea vor constitui principala sursd pentru realizarea veniturilor.
Se estimeaza accelerarea tranzactiilor pe piata de capital.

Pe de altd parte, vanzarea unor participatii va trebui tind cont si obiectivul “Cresterea calititii
activelor din portofoliu”. Aceasta inseamna ca se va urmdri si vanzarea unor pachete reziduale
de actiuni la societdti comerciale neinteresante, chiar daci profitabilitatea unor asemenca
tranzactii va fi mai redusa. Ca urmare, se va asigura atat o crestere a gradului de lichiditate, cat si
a calitdfii portofoliului SIF Muntenia, prin investirea sumelor obtinute in instrumente financiare
mai performante.

Venituri din piata monetardi

Pentru estimarea acestui element al veniturilor s-a tinut cont de evolutia prognozati a fluxurilor
de numerar 2011 si ratele prognozate ale dobanzilor bancare. Estimarile pot diferi substantial in
functie de evolutia pietei monetare cat si de necesarul pentru investitii, corelat cu evolutia pietei
de capital.
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Cheltuieli

..........................

Cheltuielile cu finalizarea insolventelor financiare - reprezintd valoarea participatiilor care ies
din portofoliu ca urmare a finalizarii procesului de faliment prin radierea acestora de la ORC.

Provizioane

Se va mentine $i in anul 2011 inregistrarea prin Contul de profit si pierdere a ajustarii la valoare
justd a instrumentelor financiare detinute conform Ordinului CNVM nr. 75/2005 si, nu se va
utiliza tratamentul alternativ permis prin Ordinul CNVM nr. 11/2009, care permite inregistrarea
acestor ajustari (provizioane) prin conturile de capitaluri proprii.

Pentru anul 2011 am ales sa nu previzionam influenta provizioanelor rezultate prin aplicarea
politicii financiare prezentate mai sus, avand in vedere gradul foarte mic de predictibilitate
posibil in conditiile economice actuale. Influenta provizioanelor urmeazi sa fie prezentata si
analizata la sfarsitul exercitiului financiar.

Profit

Profitul brut prevazut in proiectul Bugetului de Venituri si Cheltuieli pe 2011 este de 65 milioane
lei, reprezentand 77.6% din profitul brut obtinut in anul 2010.

SIF MUNTENIA S.A.
prin administratorul sau
SAI MUNTENIA INVEST S.A.

Presedinte-Director General

Petre Pavel Szel

i
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BUGETUL DE VENITURI SI CHELTUIELI AL SIF

MUNTENIA PENTRU 2011
Lei
Realizat Prevazut Prevazut 2011/
2010 2011 Realizat 2010
VENITURI 164.057.134,33] 102.000.000 62,17%
1. Dividende 22.257.625,73 8.000.000 35,94%
2. Din tranzactii valori mobiliare 92.479.031,79] 70.000.000 75,69%
3. Din titluri de plasament 1.995.767,52 1.000.000L 50,11%
4. Din piata monetara 6.387.389,03 10.000.000H 156,56%
5. Alte venituri 1.829.773,21]  13.000.000 710,47%
6. Venituri financiare privind provizioanele 39.107.547,05 0,00%
CHELTUIELI 80.269.030,85 37.000.000I 46,09%
1. Administrare SA| Muntenia Invest S.A. 18.300.000,00 17.400.000‘ 95,08%
2. Comisioane si taxe 1.807.676,99H 1.800000“ 99 58%
3. Finalizari insolvente judiciare 3.053.710,00 12.000.000“ 392,96%
4. Furnizorii de servicii 1.678.444 25 1.850.000 110,22%
5. Alte cheltuieli financiare 1.211.073,94 1.300.0001 107,34%
6. Cheltuieli CRA 1.798.185,65 2.650.0001 147,37%
7. Cheltuieli financiare privind provizioanele 52.419.940,02 0,00%
REZULTAT BRUT 83.788.103,48 65.000.000' 77,58%

SIF MUNTENIA S.A.
prin administratorul siu

SAI MUNTENIA INVEST S.A.

Presedinte-Director General
Petre Pavel Szel
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