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Cine suntem noi? 
SIF Muntenia SA 

Principalii indicatori de performanţă 

 

Administrarea fondului 
SAI Muntenia Invest SA 

Îndeplinirea obiectivelor pentru anul 2011 

Consiliul de administraţie al SIF Muntenia SA 

Conducerea executivă a SAI Muntenia Invest SA 

 

Activitatea grupului 
Structura portofoliului 

Portofoliul de acţiuni 

Sectoare operaţionale 

Filialele Grupului 

Portofoliul de obligaţiuni şi produse structurate 

Portofoliul de active cu grad mare de lichiditate 

 

Strategia de investiţii 
Strategia de investiţii a Grupului 

Politica de dividend 

Politici contabile 

 

Rezultatele financiare ale Grupului 
Dinamica rezultatelor 

Situaţia consolidată a poziţiei financiare 

Situaţia consolidată a rezultatului global 

Situaţia consolidată a fluxurilor de trezorerie 

 

Acţiunea SIF Muntenia 
Acţiunea SIF4 la Bursa de Valori Bucureşti 

Structura acţionariatului Grupului 

 

Managementul riscurilor 
Principalele categorii de riscuri 

Administrarea riscurilor financiare 

Situaţia litigiilor 

 

Resursele Grupului 
Bugetul de venituri şi cheltuieli al SIF Muntenia SA 

Obiectivele Grupului pentru anul 2011 

 

Guvernanţă corporativă 
Respectarea regulilor şi principiilor de guvernanţă corporativă 

Comitetul de audit 

Consiliul reprezentanţilor acţionarilor 
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Dragi acţionari, 

Pe parcursul anului 2011 am făcut progrese ferme pentru a îndeplini 
obiectivele strategice fundamentale ale Grupului SIF Muntenia.  Împotriva 
dificultăţilor cu care se confruntă economiile şi pieţele de capital din 
România şi din lume, SIF Muntenia  a perseverat în restructurarea 
portofoliului şi a reuşit să îşi amelioreze performanţa în conformitate cu 
strategia de investiţii asumată. 

În luna aprilie 2012, Consiliul de administraţie a propus iar Adunarea 
Generală a Acţionarilor a aprobat repartizarea profitului net aferent 
exerciţiului financiar 2011 şi distribuirea unui dividend în sumă brută de 
0,081 lei pe acţiune.  

În luna iulie 2012, pentru a se alinia cerinţelor Acţionarilor, Societatea a 
decis distribuirea către acţionari a rezervelor constituite din sumele 
reprezentând dividende neridicate timp de trei ani de la data exigibilităţii 
lor, existente în situaţiile financiare ale SIF Muntenia S.A. întocmite în 
conformitate cu reglementările contabile româneşti la data de 31 
decembrie 2011, în sumă brută de 0,122 lei/acţiune. 

Pentru a îndeplini obiectivul strategic principal al SIF Muntenia SA de a 
consolida poziţia financiară a Grupului, în 2012 vom acţiona în mai multe 
direcţii: 

Vom continua să reducem temporar expunerea Grupului pe sectorul 
bancar şi vom urmări creşterea ponderii altor sectoare de activitate în 
portofoliul de active al fondului.  

Vom continua eforturile de a reduce participaţiile la societăţile nelistate sau 
cu o lichiditate redusă, care nu prezintă potenţial de creştere pe termen 
mediu şi lung, fără să neglijăm însă potenţialul companiilor inovative aflate 
la început de drum. 

Vom menţine un interes sporit pentru creşterea diversificării portofoliului 
Grupului prin efectuarea de investiţii în România şi în Uniunea Europeană 
în conformitate cu politica investiţională publică a SIF Muntenia definită de 
obţinerea de venituri moderate corespondente unui grad de risc mediu.  

Vom continua să susţinem filialele în proiectele întreprinse de acestea 
pentru a-şi dezvolta şi restructura activitatea în conformitate cu cerinţele 
pieţei. 

 

 

Petre Pavel Szel 

 

Preşedinte al SAI Muntenia Invest SA, Administrator  al SIF Muntenia SA 

Raport Anual 2011 

3 

Scrisoare către acţionari 
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SIF Muntenia SA 

Descrierea activităţii de bază 

SIF Muntenia S.A. este un organism de 

plasament colectiv înfiinţat în 1996 care 

funcţionează în România în conformitate cu 

prevederile Legii 31/1990 privind societăţile 

comerciale şi Legii 297/2004 privind piaţa de 

capital.  

Conform statutului, domeniile principale de 

activitate ale Societăţii sunt: 

 administrarea şi gestionarea portofoliului 

propriu de valori mobiliare; 

 efectuarea de investiţii în valori mobiliare în 

conformitate cu reglementările în vigoare; 

 mobilizarea resurselor financiare disponibile 

de la persoane fizice şi persoane juridice şi 

plasarea lor în valori mobiliare. 

Potrivit clasificării naţionale a activităţilor din 

economie CAEN Rev. 2 activităţile desfăşurate 

de SIF Muntenia se regăsesc în cadrul clasei 

6499 “Alte intermedieri financiare n.c.a.” .  

Societatea funcţionează pe baza unui contract 

de administrare încheiat cu Societatea de 

Administrare a Investiţiilor Muntenia – Invest 

S.A. 

SIF Muntenia SA este încadrat în categoria Alte 

Organisme de Plasament Colectiv (AOPC) şi 

funcţionează ca un fond închis de investiţii. 

Raportul anual consolidat al Grupului SIF 

Muntenia SA în anul 2011 

Grupul SIF Muntenia S.A. este format din 

Societate, filialele sale şi entitățile asociate (lista 

filialelor şi a entităţilor asociate este prezentată 

la pagina 22). 

 

Activităţile de bază ale Grupului sunt 

reprezentate de activitatea de investiţii 

financiare desfăşurată de către Societate, 

precum şi de activităţile desfăşurate de filiale 

constând în principal în comerţul cu cereale şi 

seminţe, închirierea de spaţii comerciale şi de 

birouri, creşterea păsărilor, activităţi hoteliere, 

fabricarea fibrelor de sticlă, comerţul cu ridicata, 

producţia materialelor de construcţii, panificaţie 

etc. 

Înca din anul 2007, Grupul SIF Muntenia a 

întocmit  şi supus auditării situaţii financiare 

consolidate în conformitate cu Standardele 

Internationale de Raportare Financiara adoptate 

de catre Uniunea Europeana (“IFRS”). SIF 

Muntenia este astfel prima societate dintre cele 

cinci Societăţi de Investitii Financiare prezente 

pe piaţa din România care a publicat un set de 

situaţii financiare consolidate întocmite în 

conformitate cu IFRS auditate. 
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Denumirea societăţii Societatea de Investiţii Financiare Muntenia SA

Sediul social Splaiul Unirii nr. 16, Bucureşti

Cod unic de înregistrare la ORC 3168735

Număr de ordine în Registrul Comerţului J40/27499/1992

Capital social subscris şi vărsat 80.703.652 LEI

Caracteristicile valorilor mobiliare emise Comune, nominative, de valori egale, indivizibile, 

dematerializate, cu valoarea nominală de 0,1 LEI

Servicii de depozitare şi custodie BRD Groupe Societe Generale SA

Evidenţa acţiunilor şi a acţionarilor Depozitarul Central SA

Administratorul fondului SAI Muntenia Invest SA

Piaţa reglementată pe care se tranzacţionează 

valorile mobiliare

Bursa de Valori Bucureşti - Categoria I - Simbol SIF4

Auditorul financiar KPMG Audit SRL



Rezultatul exerciţiului Poziţia financiară Acţiunea SIF4 Profitabilitate

Cifra de afaceri Activ Rezultat pe acţiune ROA

in RON '000 in RON '000 in RON in %

2010  287.961 2010  2.002.511 2010     0.05 2010     1,69%

2011  421.108 2011 1.636.133 2011     0.12 2011     5.86%

Profit net Datorii Distribuţii către acţionari pe acţiune ROE

in RON '000 in RON '000 in RON in %

2010  33.843 2010  372.444 2010       0,081 2010     2,08%

2011  95.807 2011  319.867 2011*      0,203 2011     7,28%

Rezultat global Capital propriu PER DIVY

in RON '000 in RON '000 in % in pp

2010  -90.317 2010  1.630.067 2010   13,9% 2010       12,6%

2011 -275,476 2011  1.316.266 2011     4.79% 2011*      35,6%

Sectoare operaţionale Evoluţia activului

in RON '000

Evoluţia profitului net

in RON '000

Evoluţia cifrei de afaceri

in RON '000

 * calculat cu nivelul dividendului aprobat de Adunarea Generala a Acţionarilor din data de 12 aprilie 2012 si cu nivelul distribuţiei de rezerve aprobată în data de 7 

iulie 2012

+46,2% -18.30% +158,2% +4,2 pp

+183,1% -14.12% +150,62% +5,2 pp

 -205,0% -19.25% -9,1 pp +23 pp

33,843
95,807

2010 2011

2,002,511 1,636,134

2010 2011

219,541 

40,861 

157,704 

2011

Alte venituri şi câştiguri

Venituri din vânzarea 
bunurilor şi prestarea 

serviciilor

Venituri din investiţii

Câştiguri nete din 
instrumente financiare

Principalii indicatori de performanţă 
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81%

3%

7%

1%

0%
3%

0% 2% 3%

Activităţi financiare, bancare şi de asigurări

Comerţul cu ridicata, cu amănuntul, turism şi restaurante

Tranzactii imobiliare, închirieri, alte servicii

Industria materialelor de construcţii

Agricultura, creşterea animalelor, pescuit

Industria construcţiilor metalice şi a produselor din metal

Transport, depozitare, comunicaţii

Industria chimică şi petrochimică

Altele
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SAI Muntenia Invest SA 

Descrierea activităţii de bază 

Societatea de administrare a investiţiilor Muntenia 

Invest SA a fost înfiinţată în anul 1997, cu 

respectarea prevederilor Ordonanţei Guvernului 

nr. 24/1993 aprobată prin Legea nr. 83/1994 şi 

Regulamentului CNVM nr. 9/1996. 

În anul 2011, activitatea SAI Muntenia Invest SA s-

a desfăşurat cu respectarea prevederilor Legii nr. 

297/2004, ale Regulamentului CNVM nr. 15/2004, 

precum şi în conformitate cu prevederile actului 

său constitutiv şi a reglementărilor interne proprii. 

SAI Muntenia Invest SA are ca obiect principal de 

activitate prestarea de servicii specifice privind 

administrarea de organisme de plasament colectiv 

în valori mobiliare (OPCVM) şi activitatea de 

administrare a altor organisme de plasament 

colectiv (AOPC), cu respectarea prevederilor Legii 

nr. 297/2004 şi a legislaţiei secundare elaborate 

de către CNVM. Societatea este înregistrată la 

Oficiul Registrului Comerţului sub numărul 

J40/3307/1997, are codul unic de înregistrare 

9415761 şi este autorizată ca societate de 

administrare a investiţiilor, prin Decizia CNVM nr. 

6924/1997, reautorizată prin Decizia 110/2004.  

SAI Muntenia Invest SA este înscrisă în Registrul 

CNVM cu nr. PJR05SAIR/400006. 

 

Administrarea SIF Muntenia SA 

În baza prevederilor statutului SIF Muntenia SA 

aprobat prin hotărârea Adunării Generale a 

Acţionarilor SIF din anul 1997, societatea de 

administrare a investiţiilor Muntenia Invest SA a 

încheiat un contract de administrare cu SIF 

Muntenia SA. Societatea de administrare a 

investiţiilor MUNTENIA INVEST SA este societate 

membră a SC Grupul Financiar Muntenia SA. 

Activitatea desfăşurată de SAI Muntenia Invest SA 

în anul 2011 a fost administrarea SIF Muntenia 

SA. Administrarea şi gestionarea portofoliului de 

active financiare al SIF Muntenia SA şi efectuarea 

de investiţii financiare au fost realizate cu 

respectarea prevederilor legale în vigoare, a 

prevederilor contractului de administrare încheiat 

între SAI Muntenia Invest SA si SIF Muntenia SA, 

a actului constitutiv ale SIF Muntenia SA, precum 

şi a prevederilor Programului de administrare 

aprobat de Adunarea Generală a Acţionarilor SIF 

Muntenia SA desfăşurată în luna aprilie a anului 

2011. 
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“Scopul nostru este să fim 

percepuţi ca un administrator de 

fonduri de înaltă clasă” 

Echilibru: Administrăm SIF 

Muntenia astfel încât să 

asigurăm concomitent 

creşterea valorii de activ net şi 

a dividendului pentru acţionari  

 

Integritate: Punem pe primul 

plan interesele clienţilor  

Valorile noastre 

Expertiză: Activitatea noastră se 

bazează pe o expertiză 

dobândită în aproape 16 ani de 

administrare a organismelor de 

plasament colectiv  

 

Succes: Doar succesul clienţilor 

noștri 



Îndeplinirea obiectivelor pentru anul 2011 

În anul 2011, SAI Muntenia Invest SA a desfăşurat activitatea de administrare a SIF Muntenia SA având în 

vedere respectarea obiectivelor strategice prioritare aprobate prin Adunarea Generală a Acţionarilor din 

data de 28.04.2011. Principalele obiective strategice stabilite pentru anul 2011 sunt prezentate mai jos: 
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Menţinerea SIF Muntenia ca fond balansat diversificat care 
să asigure un echilibru între creșterea valorii de activ și 
creșterea profiturilor ce asigura dividende pentru actionari în 
condiții de risc mediu. 

Asigurarea securităţii financiare 

Restructurarea portofoliului care să conducă la o structură 
echilibrată a acestuia, cu o distribuţie a activelor care să 
permită obţinerea de performanţe bune pe termen scurt şi 
care să asigure creşterea constantă a activului net pe 
termen mediu şi lung. 

Consolidarea poziţiei financiare a SIF MUNTENIA pe pieţele 
de capital din ţară 

 

Optimizarea indicatorilor de performanţă economico-
financiară 

Din analiza evoluţiei rezultatelor pe parcursul anului 2011, considerăm că SAI Muntenia Invest SA a 

condus o activitate corespunzătoare de administrare a portofoliului SIF Muntenia SA, obţinând 

rezultate în sensul îndeplinirii obiectivelor privind menţinerii la un nivel rezonabil al indicatorilor de 

performanță economico-financiară în condiţiile curente de piaţă, asigurarea securităţii financiare şi 

restructurare a portofoliului în administrare. 

Strategia urmarita in 2011 a continuat tendintele de prudentialitate din 2009 si 2010, preferand 

investitiile cu randamente medii, mai putin riscante. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Petre Pavel Szel 

Preşedinte al CA 

Director general 

 

7 ani şi 7 luni 

 

- 

 

 

 2005- prezent: 

Preşedinte 

director general 

SAI Muntenia 

Invest 

 1998-2005: 

Preşedinte 

director general 

Muntenia Consult 

SA 

 1997-1998: 

Vicepreşedinte şi 

director strategie 

SAI Muntenia 

Invest 

 1996-1997: 

Director strategie, 

administrare 

investiţii SIF 

Muntenia 

 1993-1996: 

Director adjunct, 

Director, Director 

general executiv 

FPP IV Muntenia 

 1990-1993: 

Director, 

Vicepreşedinte, 

subsecretar de 

stat, ARPIAES / 

ARD 

 1999-prezent: 

Profesor asociat 

SNSPA București 

 1990-prezent: 

Profesor asociat, 

UPB 

 1971-1990: 

Asistent, şef 

lucrări, IPB, 

Catedra 

tehnologia 

materialelor şi 

sudură 

 1969-1971: 

Inginer mecanic 

Semănătoarea SA 

 1968: Inginer 

FMUA 

 

 Doctor în 

specialitatea 

“Inginerie 

industrială”, UPB 

 Inginer, 

Facultatea TCM, 

IPB (1967) 

 

 

 

 

Vechimea în funcţie 

 

Număr de acţiuni deţinute 

la 31 decembrie 2011 

 

Experienţa profesională 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Studii 

 

 

 

Consiliul de administraţie al SAI Muntenia Invest SA 
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Florica Trandafir 

Vicepreşedinte al CA 

 

 

4 ani şi 4 luni 

 

- 

 

 

noiembrie 2008- 

prezent: Vicepresedinte 

CA SAI Muntenia Invest 

2004-prezent: Membru 

al CA al SAI Muntenia 

Invest 

2004-2006: Director, 

Consilier SAI Muntenia 

Invest 

2002-2004: Director 

Management System 

SA 

1997-2002: Referent de 

specialitate, Consultant 

management, Agent 

capital de risc, Director 

adjunct, SAI Muntenia 

Invest 

1994-1997: Referent 

specialitate FPP IV 

Muntenia 

1992-1994: Economist, 

Brothers Trading SRL 

1990-1991: Economist 

Mecanoexportimport 

SA 

1989-1990: Economist 

ICMUG Giurgiu 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Economist, Facultatea 

de planificare 

economică şi 

cibernetică, ASE 

Bucureşti (1989) 

 

 

 

Mariana Dinu 

Membru al CA 

 

 

4 ani şi 4 luni 

 

125.051 

 

 

 2005-prezent: 

Director 

economic, Grupul 

Financiar 

Muntenia SA 

 2001-2005: 

Director divizie 

financiar-

contabilitate, GMT 

Audit SA 

 1999-2001: 

Director 

economic, Grupul 

Financiar 

Muntenia SA 

 1998-1999: 

Director adjunct 

divizie 

contabilitate, 

Muntenia Audit 

SA 

 1997-1998: Şef 

birou financiar-

contabilitate, SAI 

Muntenia Invest 

SA 

 1993-1997: 

Economist, Şef 

birou financiar-

contabilitate, SIF 

Muntenia 

 1991-1993: 

Contabil şef, 

Biotehnos SA 

 1987-1991: 

Economist, Şef 

birou contabilitate, 

ISPIF 

 1981-1987: 

Economist, ICL 

Textila II 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Economist, 

Facultatea de 

Comerţ, ASE 

Bucureşti (1980) 

 Expert contabil 

CECCAR 

 Audit financiar 

CAFR 



Corneliu Dia 

Membru al CA 

 

 

4 ani si 7 luni 

 

- 

 

 

 2008- prezent 

Membru al CA 

SAI Muntenia 

Invest 

 2005-2008: 

Manager de fond, 

SAI Muntenia 

Invest 

 1998-2005: 

Director adjunct, 

SAI Muntenia 

Invest 

 1995-1998: 

Expert, FPP IV 

Muntenia 

 1991-1995: 

Inginer biroul 

personal-

organizare, IFMA 

 1989-1991: Şef 

birou organizare, 

IFMA 

 1985-1989: 

Inginer proiectant, 

IFMA 

 1982-1985: 

Inginer, IMC 

Doiceşti 

 

 

 

 

Inginer, Facultatea de 

utilaj tehnologic, 

ICB (1982) 

Mircea Constantin 

Membru al CA 

 

 

8 ani şi 4 luni 

 

30 

 

 

 2006- prezent 

Membru al CA 

SAI Muntenia 

Invest 

 2005-2006: 

Consilier SAI 

Muntenia Invest 

 1997-2005: 

Director adjunct, 

Director strategie 

SAI Muntenia 

Invest 

 1996-1997: Şef 

birou strategie, 

SIF Muntenia 

 1993-1996: 

Referent 

specialitate, 

Expert, Şef birou 

strategie, FPP IV 

Muntenia 

 1992-1993: 

Referent 

specialitate, 

Agenţia Naţională 

pentru Privatizare 

 1987-1992: 

Inginer, Centrul 

de cercetări 

pentru automatică 

Bucureşti 

 

Inginer, automatică IPB 

(1987) 

Consiliul de administraţie al SAI Muntenia Invest SA 
(continuare) 
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Vechimea în funcţie 

 

Număr de acţiuni deţinute 

la 31 decembrie 2011 

 

Experienţa profesională 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Studii 

 

 

 



Conducerea executivă a SAI Muntenia Invest SA 

Gabriel Filimon 

Director executiv 

 

 

10 ani şi 6 luni 

 

- 

 

 

 2006-prezent: 

Membru al CA al 

Fondului Român 

de Garantare a 

Creditelor pentru 

Întreprinzătorii 

Privaţi 

 2002-prezent: 

Director executiv, 

SAI Muntenia 

Invest 

 1997-2002: 

Director 

Departament 

administrare 

portofoliu, SAI 

Muntenia Invest 

 1996-2004: 

Membru al CA al 

Sanex Cluj-

Napoca 

 1995–prezent: 

Membrual  CA al 

Companiei de 

Librării Bucureşti 

 1992-1997: 

Referent de 

specialitate, 

expert, şef birou 

FPP IV Muntenia 

 1984-1992: 

Inginer, şef atelier 

IMUC  

 

Inginer, Facultatea de 

utilaje şi ingineria 

proceselor 

chimice IPB 

(1984) 

Daniela Vasile 

Director administrare 

portofoliu 

 

15 ani 

 

270.384 

 

 

 1997-prezent: 

Director direcţie 

administrare 

portofoliu SAI 

Muntenia Invest 

 1994-1997: 

Economist, Şef 

birou, Director 

adjunct, FPP IV 

Muntenia 

 1990-1993: 

Economist, 

Ministerul 

economiei 

naţionale 

 1982-1990: 

Economist, 

Ministerul 

construcţiilor de 

maşini 

 1978-1982: 

Economist, 

Autobuzul 

Bucureşti 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Economist, Facultatea 

economia 

industriei, 

construcţiilor şi 

transporturilor, 

ASE Bucureşti 

(1978) 
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Vechimea în funcţie 

 

Număr de acţiuni deţinute 

la 31 decembrie 2011 

 

Experienţa profesională 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Studii 

 

 

 

Elena-Daniela Topor 

Director administrare 

portofoliu 

 

7 ani şi 7 luni 

 

20.027 

 

 

1999-prezent: Consilier 

juridic, Director 

administrare portofoliu 

SAI Muntenia Invest 

1996-1999: Consilier 

juridic Semrom 

Muntenia 

1995-1996: Consilier 

juridic, IPA SA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Jurist, Facultatea de 

Drept, Universitatea 

Bucureşti (1995) 

Masterat Administraţie 

publică şi integrare 

europeană, 

Universitatea Atheneum 



Raluca Dafina Pârvu 

Director Direcția juridică 

 

 

2 ani 

 

4.481 

 

 

 2010 – prezent 

Director Directia 

Juridica, SAI 

MUNTENIA 

INVEST SA 

 2000- 2009 

consilier juridic, 

SAI Muntenia 

Invest SA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Masterat Dreptul 

afacerilor 

Universitatea 

"Nicolae 

Titulescu" - 

Facultatea de 

Drept, 

BUCURESTI 

(2006) 

 Jurist, Facultatea 

de Drept, 

Universitatea 

TITU 

MAIORESCU 

(1999) 

Valentina Alexe 

Director administrare 

portofoliu 

 

4 ani 

 

5.240 

 

 

 aug.1997-prezent- 

expert, Director 

Direcţie SAI 

Muntenia Invest 

 1995-1997- 

expert, SIF 

Muntenia 

 1995 – director 

economic, Aviaţia 

Utilitară 

 1993-1995 – 

economist – 

Fondul Român de 

Garantare a 

Creditelor 

 1983-1993 – 

economist, 

Metalurgica 

Bucureşti 

 1982-1983 – 

economist, 

Fabrica Bărăganul 

Urziceni 

 1981-1982 – 

economist, 

Fabrica Materiale 

Sportive Reghin 

 

 

 

 Economist, 

Facultatea de  

comerţ, ASE 

Bucureşti (1981) 

Florin Dănuţ Buzatu 

Director administrare 

portofoliu 

 

4 ani şi 6 luni 

 

173.500 

 

 

 1997-prezent: 

Expert, Manager 

fond, Director SAI 

Muntenia Invest 

 1994-1997: 

Referent 

specialitate SIF 

Muntenia 

 1993-1994: 

Director 

transporturi RTC 

 1993: Referent 

specialitate FPP 

IV Muntenia 

 1985-1987: 

Preparator chimist 

IPA Slatina 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Economist, 

Facultatea de 

Finanţe, bănci, 

contabilitate, ASE 

Bucureşti (1993) 

 Masterat Produse 

financiare în 

asigurări, ASE 

Bucureşti 

Conducerea executivă a SAI Muntenia Invest SA 
(continuare) 
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Vechimea în funcţie 

 

Număr de acţiuni deţinute 

la 31 decembrie 2011 

 

Experienţa profesională 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Studii 

 

 

 



Olivia Ştefănescu 

Director administrare 

portofoliu 

 

5 ani 

 

51.301 

 

 

 2000-prezent – 

director adjunct, 

manager fond, 

director SAI 

Muntenia Invest 

SA 

 1999-2000: 

Analist investiţii, 

Muntenia Consult 

SRL 

 1998-1999: 

Expert, SAI 

Muntenia Invest 

SA 

 1997-1998: 

Expert, SIF 

Muntenia SA 

 1993-1997: 

Referent de 

specialitate, 

expert, FPP IV 

Muntenia 

 1985-1993: 

Inginer proiectant, 

cercetător 

ştiinţific, Institutul 

de cercetări 

pentru tehnică de 

calcul Bucureşti 

 1983-1985: 

Inginer proiectant, 

Întreprinderea 

Automatică 

Bucureşti 

 

Inginer, Facultatea de 

mecanică, secţia 

mecanică fină, 

IPB (1983) 

Conducerea executivă a SAI Muntenia Invest SA 
(continuare) 
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Vechimea în funcţie 

 

Număr de acţiuni deţinute 

la 31 decembrie 2011 

 

Experienţa profesională 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Studii 

 

 

 



ACTIVITATEA 

GRUPULUI 

C
in

e
 su

n
te

m
 n

o
i? 

A
d
m

in
istra

re
a
 

fo
n
d
u
lu

i 
A
ctiv

ita
te

a
 

G
ru

p
u
lu

i 
S
tra

te
g
ia

 d
e
 

in
v
e
stiţii 

R
e
zu

lta
te

le
 

G
ru

p
u
lu

i 
A
cţiu

n
e
a
 S

IF
 

M
u
n
te

n
ia

 
M

a
n
a
g
e
m

e
n
tu

l 
riscu

rilo
r 

R
e
su

rse
le

 
G

ru
p
u
lu

i 
G

u
v
e
rn

a
n
ţa

 
co

rp
o
ra

tiv
ă
 



Structura portofoliului 

Raport Anual 2011 

16 

ACŢIUNI COTATE 
 
Cotate şi tranzacţionate BVB 
Cotate şi tranzacţionate BVB-BER 
Cotate şi tranzacţionate SIBEX 
Cotate şi netranzacţionate în ultimele 90 de zile 
Cotate şi netranzacţionate niciodată 

ACŢIUNI NECOTATE 
 
Necotate, închise 
Necotate, tranzacţionate 
BVB 
 

OBLIGAŢIUNI 
 

 Obligaţiuni municipale 
 Obligaţiuni corporative 

PRODUSE STRUCTURATE 

56% 

20% <1% 

1% 22% 

ACTIVE LICHIDE 
 Numerar 
 Conturi curente 
 Depozite bancare 
 Titluri de stat 
 Titluri de 

participare 
OPCVM 

601,3 mil. RON 

212,9 mil. RON 0,95 mil. RON 

11,7 mil. RON 238,8 mil. RON 

Evoluţia structurii portofoliului 

 Tranzacţia cu acţiuni BCR (a se vedea Strategia de Investiţii a Grupului pentru informaţii privind 

raportul de schimb Erste-BCR) a determinat o creştere semnificativă a ponderii acţiunilor cotate în 

total active (de la 37,41% la 32 decembrie 2010 la 56,42% la 31 decembrie 2011) concomitent cu o 

reducere semnificativă a ponderii acţiunilor necotate (de la 43,88% la 31 decembrie 2010 la 19,98% la 

31 decembrie 2011). 

 



Structura portofoliului (continuare) 
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mii RON Valoare % Valoare %

Acţiuni

Cotate şi tranzacţionate BVB 366,491             34.39% 417,204 29.0%

Cotate şi tranzacţionate BVB-BER 77,640               7.29% 114,441 7.9%

Cotate şi tranzacţionate SIBEX 2,234                 0.21% 2,697 0.2%

Cotate şi tranzacţionate pe piete internationale 148,989             13.98%

Cotate şi netranzacţionate în ultimele 90 

de zile 5,928                 0.56% 4,728 0.3%

Cotate şi netranzacţionate niciodată 15                      0.00% 15 0.0%

Necotate, închise 209,969             19.70% 628,988 43.7%

Necotate, dar tranzacţionate BVB 2,915                 0.27% 3,220 0.2%

Total acţiuni 814,182             76.40% 1,171,293 81.3%

Obligaţiuni

Obligaţiuni municipale 517                    0.05% 677 0.0%

Obligaţiuni corporative 404                    0.04% 783 0.1%

Total obligaţiuni 921                    0.09% 1,460 0.1%

Total produse structurate 11,708               1.10% 21,871 1.5%

Active cu grad ridicat de lichiditate

Numerar 207                    0.02% 236 0.0%

Conturi curente 13,647               1.28% 15,046 1.0%

Depozite <3 luni 177,490             16.66% 183,461 12.7%

Depozite >3 luni 20,030               1.88% 21,883 1.5%

Depozite blocate 337                    0.03% 448 0.0%

Creanţe ataşate 1,579                 0.15% 964 0.1%

Titluri de stat -                      0.00% 563 0.0%

Unităţi de fond 22,892               2.15% 22,898 1.6%

Certif icate de trezorerie 2,653                 0.25% 716 0.0%

Total active cu grad ridicat de 

lichiditate 238,836             22.41% 246,215 17.1%

Total 1,065,646          100% 1,440,839 100%

2011 2010



Portofoliul de acţiuni 

Structura portofoliului de acţiuni 

La 31.12.2011, valoarea portofoliului de acţiuni era de 814,181,596 lei, cu 30,5% mai puţin decât la 

sfârşitul perioadei precedente. 

Numărul total de societăţi aflate în portofoliul de acţiuni al SIF Muntenia SA era de 226. 

Raport Anual 2011 

18 

Structura în funcţie de starea de tranzacţionare 

26% din valoarea portofoliului de acţiuni este reprezentată de acţiuni necotate. 

Scăderea valorii portofoliului de acţiuni cotate BVB cu 12% faţă de sfârşitul anului 2010 se datorează în 

principal vânzării unei părţi din pachetul deţinut la BRD-GSG, precum şi vânzării acţiunilor deţinute la 

Fondul Proprietatea si SNP Petrom (in cazul primelor doua pachete – BRD si Fondul Proprietatea, 

valoarea vânzărilor a depășit valoarea achizițiilor). 

Scăderea valorii portofoliului de acţiuni necotate cu 66,3% se datorează în principal tranzacțiilor cu 

acțiuni BCR; aceasta a fost parțial compensata prin intrarea in portofoliu a pachetului de acțiuni Erste 

(acțiuni cotate pe piețe internaționale). 

 

 

37

48

1

241

111

3
1

Structura portofoliului de acţiuni în 
funcţie de starea de tranzacţionare la 
31.12.2011 (număr emitenţi)

Cotate şi tranzacţionate BVB

Cotate şi tranzacţionate BVB-BER

Cotate şi tranzacţionate SIBEX

Cotate şi netranzacţionate în ultimele 90 de zile

Cotate şi netranzacţionate niciodată

Necotate, închise

Necotate, dar tranzacţionate BVB

Cotate şi tranzacţionate pe piete internationale

45.0%

9.5%
0.3%0.7%

0.0%

25.8%

0.4%

18.3%

Structura portofoliului de acţiuni în funcţie 
de starea de tranzacţionare la 31.12.2011
(valoare portofoliu)

Cotate şi tranzacţionate BVB

Cotate şi tranzacţionate BVB-BER

Cotate şi tranzacţionate SIBEX

Cotate şi netranzacţionate în ultimele 90 de zile

Cotate şi netranzacţionate niciodată

Necotate, închise

Necotate, dar tranzacţionate BVB

Cotate şi tranzacţionate pe piete internationale
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Structura în funcţie de ponderea deţinută în capitalul social al emitenţilor 

 Cea mai mare parte a valorii portofoliului (68,6%) este reprezentată de participaţii nesemnificative. 

 Între emitenţii la care SIF Muntenia deţine participaţii sub 10%, 87,8% este reprezentat de acţiunile 

deţinute la Banca Comercială Română SA, Erste Bank der oesterreichischen Sparkasse şi la BRD-GSG 

SA 

 Grupul deţine participaţii între 33% şi 50% din capitalul social în şapte emitenţi. SIF Muntenia şi-a 

majorat pachetul de acţiuni la Transchim SA la 55,72% din capitalul social în 2010, obţinând astfel 

control societăţii 

 18,5% din valoarea portofoliului reprezintă 20 de societăţi controlate de Grup  

 

 

12181

7

17

Structura portofoliului de acţiuni în 
funcţie de ponderea deţinută în capitalul 
social al emintenţilor la 31.12.2011

(număr emitenţi)

Participaţii nesemnificative <10%

Participaţii semnificative 10%-33%

Participaţii de control 33%-50%

Participaţii majoritare ≥50%

68.6%

12.4%

0.5%

18.5%

Structura portofoliului de acţiuni în funcţie 
de ponderea deţinută în capitalul social al 
emintenţilor la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

Participaţii nesemnificative <10%

Participaţii semnificative 10%-33%

Participaţii de control 33%-50%

Participaţii majoritare ≥50%

Top 5 emitenţi în portofoliul de acţiuni la 31.12.2011 (RON)

Nr. Societate Simbol

Valoare netă 

IFRS

Număr acţiuni 

deţinute

Procent deţinut 

în capitalul 

social

1 Banca Romana Pentru Dezvoltare SA BRD 309,500,622 28,897,930 8.29%

2 Erste Bank der oesterreichischen Sparkas EBS 148,989,470 2,538,881 0.66%

3 Banca Comerciala Romana SA 140,737,430 241,744,625 2.23%

4 Unirea Shopping Center SA Bucuresti SCDM 26,716,338 297,841 10.00%

5 FONDUL PROPRIETATEA SA FP 26,554,724 62,189,050 0.45%



Sectoare operaţionale 
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 În 2011, ponderea acţiunilor emitenţilor care au principalul obiect de activitate activităţile financiare, 

bancare şi de asigurări s-a menţinut la un nivel ridicat , desi Programul de activitate pentru anul 

2011, prevedea reducerea ponderii sectorului financiar în cadrul portofoliului.  

 Ponderea acestui sector a crescut, cauzele principale care au dus la acest efect fiind: 

Tranzacția cu acțiuni BCR care a avut o componentă de schimb de acțiuni BCR cu actiuni Erste. 

Acțiunile deținute la Fondul Proprietatea (2,045% din Activul total al SIF Muntenia la 30.12.2011, față de 

0,733% din Activul total la 31.12.2010) sunt incluse în tabelul de mai jos conform obiectului de activitate 

declarat de către societate în sectorul Activități financiar-bancare și de asigurări.  

Totuși, având în vedere expunerea Fondului Proprietatea pe sectorul energetic românesc, se poate 

considera participația SIF Muntenia la Fondul Proprietatea ca o participație indirectă pe sectorul energetic, 

care nu a putut fi realizată pe alte căi, deoarece nu exista o modalitate de a achiziționa direct acțiuni la 

mari producători de energie de genul Hidroelectrica sau Nuclearelectrica. Prin achiziții în mod constant de 

acțiuni FP, valoarea de activ net a participației la FP a crescut de la 11,033 milioane lei la sfârșitul anului 

2010 la 27,269 milioane lei. Fără FP, ponderea sectorului financiar în total Valoare de activ acțiuni ar fi fost 

de 57% față de 59,52% la 30.12.2011.  

 

Valoarea portofoliului de acţiuni în funcţie de sectorul de activitate al emitenţilor

mii RON Valoare % Valoare %

Activităţi f inanciare, bancare şi de asigurări 654,499 55.9% 918,642 78.4%

Tranzactii imobiliare, închirieri, alte servicii 50,506 4.3% 52,047 4.4%

Industria construcţiilor metalice şi a produselor din 

metal 22,402 1.9% 33,605 2.9%

Transport, depozitare, comunicaţii 22,257 1.9% 24,765 2.1%

Comerţul cu ridicata, cu amănuntul, turism şi 

restaurante 11,854 1.0% 23,622 2.0%

Agricultura, creşterea animalelor, pescuit 258 0.0% 19,294 1.6%

Industria materialelor de construcţii 1,596 0.1% 18,472 1.6%

Industria chimică şi petrochimică 9,357 0.8% 17,937 1.5%

Altele 41,452 3.5% 62,908 5.4%

Total 814,182 100% 1,171,292 100%

2011 2010

80%

6%

3%

3%

2%
0%0%
1%

5%

20%

Structura portofoliului de acţiuni în funcţie de sectorul operaţional la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

Activităţi financiare, bancare şi de asigurări

Comerţul cu ridicata, cu amănuntul, turism şi restaurante

Tranzactii imobiliare, închirieri, alte servicii

Industria materialelor de construcţii

Agricultura, creşterea animalelor, pescuit

Industria construcţiilor metalice şi a produselor din metal

Transport, depozitare, comunicaţii

Industria chimică şi petrochimică

Altele



Filialele Grupului 
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Lista flilalelor consolidate ale Grupului 

Avicola SA 

Firos SA 

Mindo SA 

Semina SA  

  

Semrom Muntenia SA 

Semrom Oltenia SA 

Compan SA 

Unisem SA 

Muntenia Medical Competencies SA 

Voluthema Property Developer SA 

Bucur SA 

Casa de Bucovina – Club de Munte SA 

Fondul Român de Garantare a Creditelor SA 

Gecsatherm SA 

Transchim SA 



Prezentarea filialelor Grupului 

Bucur SA 

Obiectul de activitate al Bucur include 

comercializarea (cu ridicata şi cu amânuntul) a 

produselor alimentare şi nealimentare, importul şi 

exportul mărfurilor alimentare (inclusiv vinuri şi alte 

băuturi), închirieri de spații comerciale, prestarea de 

servicii complete în spaţiile de depozitare aflate în 

proprietate, precum şi alte activităţi şi servicii 

(transport, controlul calităţii mărfurilor alimentare). 
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68% 

7,4% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Semrom Muntenia SA 

Principalul obiect de activitate al Semrom Muntenia 
constă în preluarea, procesarea, tratarea, ambalarea 
şi comercializarea semințelor de cereale, plante 
tehnice şi plante furajere. Semrom Muntenia poate 
prelucra şi comercializa aproximativ 50.000 tone de 
seminţe de grâu şi orz, peste 8.000 tone de seminţe 
de porumb, peste 3.000 tone de seminţe de floarea 
soarelui şi alte importante cantităţi de seminţe din 
alte specii (lucernă, mazăre, ovăz, soia, rapiţă, 
coriandru, muştar). 

Obiectivul vizat de societate este acela de a furniza 
agricultorilor sămânţă de cea mai bună calitate, în 
acest fel asigurându-le acestora posibilitatea obţinerii 
unor randamente performante. 

89,4% 

4.9% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Avicola SA 

Principala activitate a societăţii este creşterea 

păsărilor şi producţia de ouă. Avicola SA Bucureşti 

deţine linii pure de galinacee rase uşoare unicat în 

România şi este singura societate comercială cu 

bază genetică proprie din care rezultă hibrizi 

specializaţi în producţia de ouă de consum. Din 

2005, Avicola este unic importator de părinţi şi 

puicuţe hibride Brown în România. 

99,4% 

3,8% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 145,768 148,191 -1.6%

Cifră de afaceri 10,305 14,605 -29.4%

Profit/(Pierdere) neta -15,036 4,791 -413.8%

ROE -13.6% 3.8% (-17.4 pp)

ROA -10.3% 3.2% (-13.5 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 94,769 97,659 -3.0%

Cifră de afaceri 31,525 22,081 42.8%

Pierdere neta -2,781 -2,747 1.2%

ROE -3.2% -3.0% (0.1 pp)

ROA -2.9% -2.8% (0.1 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 70,589 75,757 -6.8%

Cifră de afaceri 27,633 24,297 13.7%

Profit/(Pierdere) neta -3,927 430 -1013.3%

ROE -7.4% 0.8% (8.2 pp)

ROA -5.6% 0.6% (6.1 pp)



Prezentarea filialelor Grupului (continuare) 

Unisem SA 

Unisem SA are ca obiect de activitate contractarea, 

preluarea, condiţionarea, depozitarea, ambalarea şi 

comercializarea seminţelor. 
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77% 

2,7% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Voluthema Property Developer SA 

Voluthema Property Developer SA administrează o 

serie de active imobiliare ale Grupului şi oferă 

servicii de găzduire şi închiriere, precum şi servicii 

de asistenţă şi consultanţă. 

99,8% 

2,5% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Firos SA 

Fondată în 1976 în Bucureşti, Firos SA este astăzi o 

societate comercială cu capital integral privat a cărei 

principal obiect de activitate îl reprezintă fabricarea 

unei game largi de fire şi ţesături de sticlă. 

99% 

2,2% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 52,433 54,534 -3.9%

Cifră de afaceri 22,797 24,402 -6.6%

Pierdere neta -5,130 -5,469 -6.2%

ROE -11.3% -10.8% (0.5 pp)

ROA -9.8% -10.0% 0.3 pp

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 48,498 49,665 -2.3%

Cifră de afaceri 3,335 3,834 -13.0%

Pierdere neta -1,159 -18,088 -106.4%

ROE -2.4% -36.7% 34.3 pp

ROA -2.4% -36.4% 34.0 pp

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 41,811 43,296 -3.4%

Cifră de afaceri 4,160 2,269 83.3%

Pierdere neta -4,314 -3,761 -14.7%

ROE -14.7% -14.4% (0.3 pp)

ROA -10.3% -8.7% (1.6 pp)



Prezentarea filialelor Grupului (continuare) 

Casa de Bucovina – Club de Munte SA 

Societatea administrează hotelul de patru stele de 

mare capacitate Best Western Bucovina—Club de 

Munte poziţionat în staţiunea Gura Humorului. În 

afara de serviciile de cazare si alimentaţie publică, 

hotelul mai oferă servicii privind activităţi derulate în 

incinta hotelului (conferinţe, traininguri, simpozioane, 

jacuzzi, sauna, fitness, etc) şi servicii privind activităţi 

derulate în afara incintei hotelului (activităţi 

tradiţionale sau excursii la mănăstiri, practicare de 

sporturi extreme, etc).     

Hotelul face parte din renumitul lanţ hotelier Best 

Western, cel mai mare lanţ hotelier mondial format 

din hoteluri operate independent. 
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69% 

2% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Semrom Oltenia SA 

Obiectul de activitate al societăţii este producerea, 

contractarea, preluarea, condiţionarea, depozitarea, 

tratamentul fito-sanitar, transportul, valorificarea şi 

comercializarea seminţelor de cereale, plante 

tehnice, furajere, constituirea fondului şi a rezervelor 

de seminţe, precum şi efectuarea operaţiunilor  de 

import şi export cu astfel de seminţe, efectuarea 

întregii game de lucrări agricole cu mijloace proprii 

sau închiriate. Prin reţeaua de desfacere a 

sucursalelor, orice agricultor îşi poate procura 

seminţele necesare însămânţării, având garanţia 

valorii biologice şi culturale a acestora. 

88,5% 

1,9% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Transchim SA 

Transchim este o companie de transport marfă 

recunoscută pe plan intern şi internaţional de către 

marii producători de echipamente industriale, de 

către transportatori şi casele de expediţie din 

domeniu. A fost înfiinţată în 1980 pentru a realiza 

transporturi de utilaje agabaritice aferente industriei 

chimice şi petrochimice din România, precum şi a 

produselor acestor industrii. 

Astăzi, Transchim oferă servicii de casă de expediţii, 

furnizând logistica necesară proiectelor de transport 

industrial, transport maritim şi fluvial, operaţiuni 

portuare, transport feroviar şi formalităţi vamale pe 

întreg teritoriul Europei. 

Grupul SIF Muntenia a dobândit controlul societăţii în 

cursul anului 2010. 

55,7% 

1,3% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 41,786 40,928 2.1%

Cifră de afaceri 6,228 5,407 15.2%

Profit net 1,951 817 138.8%

ROE 5.0% 2.2% 2.8 pp

ROA 4.7% 2.0% 2.7 pp

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 33,451 37,947 -11.8%

Cifră de afaceri 9,070 13,505 -32.8%

Pierdere neta -3,029 -10,883 -72.2%

ROE -15.3% -47.7% 32.4 pp

ROA -9.1% -28.7% 19.6 pp

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 22,746 25,987 -12.5%

Cifră de afaceri 18,527 5,687 225.8%

Pierdere neta -4,088 -2,410 69.6%

ROE -67.4% -23.5% (43.8 pp)

ROA -18.0% -9.3% (8.7 pp)



Prezentarea filialelor Grupului (continuare) 

Muntenia Medical Competencies (Ortho Vita Med 

SA) 

Ortho Vita Med SA este operatorul Muntenia Medical 

Hospital – primul spital privat regional din Piteşti care 

oferă pacienţilor servicii medicale integrate la nivel 

european.  

Muntenia Medical Hospital oferă pacienţilor şi 

personalului cele mai sigure, rapide şi complete 

posibilităţi de investigaţii şi tratament în sistem 

ambulatoriu, spitalizare de zi şi spitalizare continuă. 

Spitalul dispune de multiple facilităţi de diagnostic, 

tratament – de la consultaţii şi analize de laborator 

până la imagistică de înaltă performanţă şi 

spitalizare. 
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98% 

1,3% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Semina SA 

Semina SA produce o gamă largă de seminţe şi 

exploatează ferme de creştere a animalelor. Semina 

cultivă circa 5000 de hectare cu grâu, porumb, 

rapiţă, orz, mazăre, muştar etc. De asemenea 

societatea activează în domeniul vânzării de 

seminţe, pesticide, îngrăşăminte foliare şi chimice, 

dar şi acela al comercializării, la comandă, a 

utilajelor agricole noi şi second-hand, precum şi a 

uleiurilor şi a pieselor de schimb pentru toată gama 

de utilaje. 96,8% 

1,1% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Gecsatherm SA 

Gecsatherm SA se numără în rândul producătorilor 

de sticlă din lume de peste 90 de ani. De-a lungul 

timpului, aici s-au fabricat diverse produse de sticlă 

precum: butelii, sticle, geamuri armate, geamuri 

ornamentale, vase din sticlă termorezistentă, oglinzi, 

ecrane de protecţie, parbrize pentru maşini, dale 

industriale din bazalt topit şi recristalizat, borcane, 

vată minerală de sticlă etc. 

În 2006 s-a pus în funcţiune linia de polistiren 

expandat şi linia de producţie a mortarelor uscate  pe 

bază de nisip de quartz care formează bazele 

sistemului de termoizolare propus de Gecsatherm. În 

martie 2009 a fost pusă în funcţiune o nouă modernă 

linie de producţie a vatei minerale de sticlă. 

50% 

1,2% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 40,856 26,195 56.0%

Cifră de afaceri 311 126 >100%

Pierdere neta -14,868 -1,154 -1188.4%

ROE -229.0% -30.8% (198.2 pp)

ROA -36.4% -4.4% (32.0 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 16,432 21,943 -25.1%

Cifră de afaceri 10,399 9,088 14.4%

Pierdere neta -8,894 -4,524 -96.6%

ROE -410.3% -43.0% (367.3 pp)

ROA -54.1% -20.6% (33.5 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 22,055 23,249 -5.1%

Cifră de afaceri 10,676 10,584 0.9%

Profit net 316 1,250 -74.7%

ROE 2.7% 10.7% (8.1 pp)

ROA 1.4% 5.4% (3.9 pp)



Prezentarea filialelor Grupului (continuare) 

Fondul Român de Garantare a Creditelor SA 

FRGC este o instituţie financiară înfiinţată ca 

societate comercială pe acţiuni, cu capital românesc 

integral privat, care are ca obiect principal de 

activitate acordarea de garanţii sub forma scrisorilor 

de cauţiune pentru creditele destinate 

întreprinzatorilor privaţi români. 

FRGC este primul fond de garantare creat în 

România, înfiinţarea sa având loc în anul 1993, la 

recomandarea Băncii Mondiale. 
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53,6% 

1,2% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Mindo SA 

Mindo SA exploatează un zăcământ de nisipuri 

silicioase de foarte bună calitate reuşind ca, după 

prelucrare, să obţină nisipuri purificate avansat (FeO 

între 0,015 % - 0,030%) necesare sticlăriei de menaj 

şi ceramicii fine, fire de sticlă, sticlărie automată, 

sticlărie tehnică, turnătorii, electrotehnică, mortare 

uscate, adezivi, oferind practic întreaga gamă de 

nisipuri utilizate în industrie. 

97,4% 

0,4% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Compan SA 

Compan SA este o sociatate comercială cu o tradiţie 

de peste 50 de ani, în prezent în insolvenţă. 

72,7% 

0,2% 

Procent deţinut în capital social 

Pondere în activul Grupului 

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 23,121 23,861 -3.1%

Cifră de afaceri 2,052 2,609 -21.4%

Profit net 858 1,594 -46.2%

ROE 3.9% 7.4% (3.5 pp)

ROA 3.7% 6.7% (3.0 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 11,303 7,398 52.8%

Cifră de afaceri 15,667 12,046 30.1%

Profit net 780 560 39.3%

ROE 8.4% 10.5% (2.1 pp)

ROA 6.9% 7.6% (0.7 pp)

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 3,577 4,017 -10.9%

Cifră de afaceri 3,469 4,788 -27.6%

Pierdere neta -1,649 -995 -65.7%

ROE n/a n/a n/a

ROA -46.1% -24.8% (21.3 pp)



Portofoliul de obligaţiuni şi produse structurate 
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Structura portofoliului obligaţiuni 

 La 31.12.2011, valoarea portofoliului de obligaţiuni era de   

921,883 lei, cu 37% mai puţin decât la sfârşitul perioadei 

precedente. Numărul total de emitenţi în portofoliul de 

obligaţiuni al SIF Muntenia SA era de trei. 

 Scăderea valorii portofoliului de obligaţiuni se datorează în 

principal ajungerii la maturitate a obligaţiunilor emise de către 

municipiile Lugoj şi Timiş. 

 Din acestea, au ajuns la maturitate în anul 2011 obligațiunile 

emise de municipiul Timișoara, încasându-se ultimul cupon 

de dobândă în valoare de 4.100 lei și ultima parte din 

investiția principală în valoare de 100.000 lei. Obligațiunile 

Lugoj au plătit în cursul anului 2011 patru cupoane dobândă 

în valoare totală de 27.200 lei și 4 părți din investiția principală 

în valoare totală de 124.800 lei. 

 În anul 2011 nu au mai fost făcute noi plasamente în 

obligațiuni municipale. 

. 

Portofoliul de produse structurate 

 La 31.12.2011, valoarea portofoliului de produse structurate era de  11,707,875 lei, în scădere cu 46% 

faţă de sfârşitul anului 2010. 

 Modificarea valorii portofoliului de produse structurate se datorează ajungerii la maturitate a EMTN Best 

Express, pentru care a fost încasată în cursul anului 2011 suma de 11.707.875 lei, reprezentând capitalul 

garantat al acestei emisiuni. 

 A mai rămas în acest subportofoliu numai emisiunea Multi Asset Optimizer, cu scadență în 2014, care a 

înregistrat în anul 2011 o creștere a valorii de activ net cu 12,6%. 

Evoluţia portofoliului de obligaţiuni

mii RON 2011 2010 %

Obligaţiuni municipale 517 677 -23.6%

Obligaţiuni corporative 404 783 -48.4%

Total 921 1,460 -36.9%

mii RON

Valoare 

principal

Obligaţiuni municipale

Municipiul Lugoj 345

Oraşul Horezu 172

Total obligaţiuni municipale 517

Obligaţiuni corporative

Valea cu Peşti 404

Total obligaţiuni corporative 404

Portofoliul de obligaţiuni la 31 decembrie 

2011

Evoluţia portofoliului de produse structurate

mii RON 2011 2010 %

Best Express 0 11,477 -100.0%

Multi Asset Optimizer 11,708 10,394 12.6%

GEMS TV07-10 MTN 0 0 0.0%

Total 11,708 21,871 -46.5%



Portofoliul de active cu grad mare de lichiditate 
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Portofoliul de active cu grad mare de lichiditate 

 Rata medie a dobânzii pentru plasamentele în depozitele bancare în lei constituite de SIF Muntenia SA 

în anul 2011 a fost de 7,05 % p.a. 

 Administrarea acestui subportofoliu s-a desfăşurat cu respectarea în totalitate a reglementărilor privind 

diversificarea şi limitarea gradului de expunere la risc, aplicând soluţii de optimizare a subportofoliului în 

condiţiile reale ale pieţei monetare din România.  

 În perioada de raportare, a fost respectată restricţia prevăzută în Regulamentul CNVM nr. 15/2004: 

plasarea a maxim 30% din activele SIF Muntenia SA în depozite bancare la aceeaşi bancă. 

 Reducerea portofoliului cu 3,0% a fost determinată în principal de reducerea disponibilităţilor băneşti 

plasate în depozite (pe termen scurt şi mediu). 

Evoluţia portofoliului de active cu grad mare de lichiditate

mii RON 2011 2010 %

Numerar 207 236 -12.1%

Conturi curente 13,647 15,046 -9.3%

Depozite <3 luni 177,490 183,461 -3.3%

Depozite >3 luni 20,030 21,883 -8.5%

Depozite blocate 337 448 -24.8%

Creanţe ataşate 1,579 964 63.8%

Titluri de stat 0 563 -100.0%

Unităţi de fond 22,892 22,898 0.0%

Certif icate de trezorerie 2,653 716 270.6%

Total 238,836 246,215 -3.0%

Titluri de participare OPCVM la 31 decembrie 2011

mii RON

Valoare de 

achiziţie  Valoare justă %

Certinvest Obligaţiuni (Fond Orizont) 200,000 375,103             87.6%

Certinvest Prudent (Capital Plus) 300,000 321,194             7.1%

Certinvest Dinamic (FDI Intercapital) 1,500,000 723,670             -51.8%

Active Dinamic 7,000,000 3,173,646          -54.7%

BRD Obligaţiuni (Concerto) 995,025 1,343,231          35.0%

Star Next 649,996 459,610             -29.3%

Star Focus 650,000 595,533             -8.4%

Raiffeisen Confort 500,000 607,657             21.5%

Certinvest Leader (FII AVIVA Investors Leader)2,000,000 3,011,171          50.6%

Certinvest Properties RO (FII AVIVA Investors Properties RO)2,033,409 2,481,253          22.0%

FII Raiffeisen Confort Seria 2 8,510,029 8,600,125          1.1%

BCR Monetar 600,000 600,000             0.0%

BCR Obligaţiuni 600,000 600,000             0.0%

Total 24,338,459 22,892,193        -5.9%
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Strategia de investiţii a grupului 

Elemente ale strategiei de investiţii în 2011 

Investiţii în acţiuni: Investiţiile în acţiuni în anul 2011 s-au realizat fie prin achiziţia directă de pe piaţă, fie 

prin majorări de capital social prin aport de numerar ale unor societăţi aflate deja în portofoliul de acţiuni al 

Grupului sau prin transfer din alte categorii de investitii.  

 

Principalele investitii in actiuni au fost: 

 Peluare 27.942.950 acțiuni Fondul Proprietatea prin transferul acestora la categoria societăți cotate 

odată cu listarea la BVB pe data de 25 ianuarie 2011; 

 Cumpărări de acțiuni BRD, Banca Transilvania, Broker Cluj, Conpet SA Ploiesti, Fondul Proprietatea, 

Transchim în valoare totala de 26.522.428 lei. 

 Majorări de capital social cu plata în numerar la Bursa Sibex Sibiu, Unisem SA București, Cemacon 

Zalau în valoare totală de 11.400.805 lei. 

 Acțiunile primite la Erste Bank Group în valoare de  117,772,892 lei la 31 decembrie 2011, obținute din 

majorarea de capital a Erste Bank Group cu aport în natură acțiunile deținute la BCR de către SIF 

Muntenia. 

 Majorări de capital social cu plata în numerar la Muntenia Medical Competences, Depozitarul SIBEX, 

Depozitarul Central, Firos, Isorast Technology în valoare totală de 14.895.321 lei 

 

Ieşiri de actiuni  

Grupul a realizat o serie de vânzări integrale şi de vânzări parţiale ale acţiunilor aflate în portofoliu. 

Principalele iesiri de pachete de actiuni inregistrate au fost: 

 Vânzare acțiuni pe piețe organizate la BRD, Conpet SA Ploiesti (integral), Fondul Proprietatea, 

Prospecțiuni, SNP Petrom, Trocadero (integral) în valoare totală de 32.498.996 lei. 

 Cesiune parțială a pachetului de acțiuni deținut la BCR la schimb cu acțiuni nou emise la Erste Bank 

Group AG. 

 Vânzare acțiuni BCR contra numerar. 

 Diminuari capital social și radieri la Cilezo Ciorogârla, Fulger Bragadiru, Upetrolam Ploiești, Editip 

Tulcea, Voluthema Properties, în valoare totală de 15.479.300 lei. 
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Strategia de investiţii a grupului (continuare) 

Tranzactia cu actiuni BCR/Erste 

Cel mai important eveniment pentru SIF Muntenia în anul 2011 a fost tranzacția cu acțiuni BCR, care a dus 

la schimbarea semnificativă a structurii subportofoliului Acțiuni. Această tranzacție a produs următoarele 

efecte asupra portofoliului SIF Muntenia pe termen scurt si mediu: 

- Creșterea ponderii acțiunilor cotate și reducerea ponderii acțiunilor necotate în portofoliu. 

- Portofoliul SIF Muntenia deţine o participaţie importanta din Erste Bank, cu tot ce reprezintă ea în 

economia Austriei și a Comunității Europene. 

Valoarea de activ net a portofoliului SIF Muntenia a devenit mai sensibilă la cursul EUR/RON datorită 

poziționării pe piețele externe. 

 

Pe data de 15.09.2011 a fost făcut public conținutul Acordului de principiu cu Erste Group Bank privind 

valorificarea participației la BCR, care urma să producă efecte după aprobarea de către organele 

societare. 

Prin hotărârea AGOA SIF Muntenia din data de 21/22 septembrie 2011, s-a mandatat administratorul SIF 

Muntenia pentru a solicita BCR și acționarului său majoritar în termen de 15 zile lucrătoare, respectiv cel 

mai tărziu la data de 13 octombrie 2011, inițierea procedurilor în vederea admiterii la tranzacționare pe 

piața reglementată operată de Bursa de Valori București a acțiunilor BCR, în condițiile în care, până la 

această dată nu se finalizează negocierile privind o altă modalitate de valorificare a participației SIF 

Muntenia la BCR. 

Având în vedere mandatul obținut de la acționari, și indisponibilitatea declarată a acționarului majoritar 

BCR de a proceda la listare, SAI Muntenia Invest a întreprins o serie de demersuri pentru a valorifica 

această participație într-un mod cât mai profitabil, respectând în același timp prevederile legale aplicabile. 

Legalitate –S-a urmărit încadrarea în prevederile art. 241 (1) din Legea nr. 297/2004 a pieței de capital. 

Pentru calcularea pragului de 20% prevăzut de art. 241 (1) din Legea nr 297/2004 privind piața de capital, 

societatea a raportat suma totală a valorilor activelor imobilizate înstrăinate și dobândite la valoarea 

activelor imobilizate ajustate în prealabil cu creanțele. Calculul s-a efectuat luând în considerare costul 

actvelor imobilizate, lunar, prin raportare la rezultatele din balanța încheiată în luna precedentă și cumulat, 

prin raportare la activele imobilizate de la începutul exercițiului financiar. 

Echitate și valoare de piață corectă a tranzacției în conjunctura de piață –Opinie independentă privind 

echitatea condițiilor financiare ale tranzacției, emisă de banca de investiții Rothschild. 

Pe data de 29.09.2011 SAI Muntenia a aprobat “Condițiile generale” de valorificare a participației BCR, iar 

pe data de 13.10.2011 au fost semnate cu Erste Group Bank (EGB) documentele efective ce vizează 

tranzacțiile aferente valorificării participației, astfel: 

 SIF Muntenia vinde un număr de 84.766.302 acțiuni BCR, cu următoarea structură a tranzacției 

51.510.000 acțiuni la un preț de 1,0385 lei pe acțiune 

33.256.302 acțiuni emise în anul 2011 în urma incorporării profitului anului 2010 la un preț de de 0,5 lei 

pe acțiune. 

SIF Muntenia primește acțiuni Erste Bank Group în schimbul a 324.871.000 acțiuni BCR, cu o rată de 

schimb de 127,9583 acțiuni BCR pentru o acțiune EGB nou emisă. 

Pentru acțiunile rămase, SIF Muntenia a încheiat un contract de opțiune vânzare/aport, opțiune ce a fost 

exercitată în anul 2012 în aceeaşi termeni menţionaţi mai sus. 

Raport Anual 2011 

31 



Strategia de investiţii a grupului (continuare) 

Tranzactia cu actiuni BCR/Erste (continuare) 

 Participația astfel obținută la EGB face obiectul unor restricții; astfel SIF Muntenia va putea efectua acte de 

dispoziție cu acțiunile EGB în limita a câte 25% din pachetul total de acțiuni EGB dobândite atât imediat după 

achiziție cât și după 6, 12 respectiv 18 luni. 

 SIF Muntenia renunță la dreptul de a solicita inițierea listării BCR, precum și la orice drepturi speciale referitor la 

dividende de la BCR. 

 

Până la finalul anului 2011, în aplicarea acestui contract administratorul a realizat următoarele operațiuni: 

 23.11.2011 – dobândirea unui număr de 2.538.881 acțiuni EGB pentru un număr de 324.871.000 acțiuni BCR 

 05.12.2011 – vânzarea contra numerar a unui număr de 84.766.302 acțiuni BCR către EGB pentru o sumă de 

70.121.286 lei 

Menționăm că SAI Muntenia Invest a informat acționarii prin rapoarte curente emise pentru fiecare fază a tranzacției, 

pentru a respecta obligațiile de transparență și informare. 

 

În conformitate cu prevederile contractului de opţiune de vânzare/aport semnat cu Erste Group Bank AG în anul 2011: 

 În luna februarie 2012, Grupul a participat la majorarea capitalului social al Erste Group Bank AG cu aport în natură 

cu acţiuni Banca Comercială Română (astfel, au fost dobândite 1.486.685 acţiuni Erste Group Bank AG în schimbul a 

190.233.687 acţiuni BCR); 

 În data de 10 aprilie 2012, Grupul a vândut un număr de 51.510.937 acțiuni BCR la un preț total de 53.494.108 lei. 
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Politica de dividend 

Dividende distribuite în anul 2011 

Grupul a declarat în cursul anului 2011 dividende atribuibile acţionarilor în valoare de 65.369.958 lei 

aferente anului 2010, respectiv 0,081 lei/acţiune. Dividendul pe acţiune s-a menţinut la acelaşi nivel ca şi în 

perioada precedentă. 

În cursul anului 2011, Grupul a prescris dividende în valoare de 24.391.307 lei aferente anului 2006. 

Grupul a distribuit dividende în valoare totală de 28.727.016 lei în 2011, dintre care 94,3% dividende 

aferente anului 2010. 

Modalităţile de plată a dividendelor au fost următoarele: prin mandat poștal, la casieria societății, sau prin 

virament bancar pentru acționarii care au solicitat aceste modalități de plată. SIF Muntenia a mai încheiat 

un contract de prestări servicii cu B.C.R. pentru a efectua plata dividendelor cuvenite acționarilor prin 

rețeaua băncii. 

Politica de dividend a SIF Muntenia SA pentru anul 2011 

SIF Muntenia SA a declarat în cursul anului 2012 dividende în valoare de 65.369.958 lei aferente anului 

2011. 

Dividendul pe acţiune aferent anului 2011 supus aprobarii AGA in data de 11/12 aprilie 2012 a fost de 

0,081 lei/acţiune, egal cu dividendul pe actiune distribuit pentru anul financiar incheiat la 31 decembrie 

2010. 

În data de 7 iulie 2012, Adunarea Generală Ordinară a Acţionarilor a aprobat distribuirea către acţionari a 

rezervelor constituite din sumele reprezentând dividende neridicate timp de trei ani de la data exigibilităţii 

lor, existente în situaţiile financiare ale SIF Muntenia S.A. întocmite în conformitate cu reglementările 

contabile româneşti la data de 31 decembrie 2011, în sumă brută de 0,122 lei/acţiune. Sumele cuvenite 

acţionarilor vor fi distribuite începând cu data de 01 august 2012, cu suportarea de către acţionari a 

cheltuielilor de distribuire.  
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Aferent 

exerciţiului 

financiar

Casierie şi 

mandate 

poştale

Virament 

bancar BCR Total

2006 1             0             15           17          

2007 48           39           314        401        

2008 32           39           325        396        

2009 41           166        615        822        

2010 293        21.710   5.089     27.092  

Total 415        21.954   6.358     28.727  

Dividende nete distribuite acţionarilor în anul 2011

mii RON

Exerciţiu 

financiar

Anul de 

plată

Dividende 

nete plătite

2005 2006 15.297

2006 2007 20.650

2007 2008 22.646

2008 2009 13.097

2009 2010 13.219

2010 2011 27.092

Evoluţia dividendelor plătite

mii RON

0.04 0.04
0.081

0.203

2008 2009 2010 2011

Evoluţia multianuală a distribuţiilor către acţionari pe acţiune 
RON



Politici contabile 

1. Bazele întocmirii 

 

a. Moneda funcţională şi de prezentare  

Conducerea Grupului consideră că moneda 

funcţională, aşa cum este definită aceasta de IAS 

21 „Efectele variaţiei cursului de schimb valutar”, 

este leul (RON sau lei). Situaţiile financiare 

consolidate sunt prezentate în lei, rotunjite la cel 

mai apropiat leu, monedă pe care conducerea 

Grupului a ales-o ca monedă de prezentare.   

 

b. Utilizarea estimărilor şi judecăţilor semnificative 

Pregătirea situaţiilor financiare în conformitate cu 

IFRS adoptate de Uniunea Europeană presupune 

utilizarea din partea conducerii a unor estimări, 

judecăţi şi ipoteze ce afectează aplicarea politicilor 

contabile precum şi valoarea raportată a activelor, 

datoriilor, veniturilor şi cheltuielilor. Estimările şi 

ipotezele asociate acestor estimări sunt bazate pe 

experienţa istorică precum şi pe alţi factori 

consideraţi rezonabili în contextul acestor estimări. 

Rezultatele acestor estimări formează baza 

judecăţilor referitoare la valorile contabile ale 

activelor şi datoriilor care nu pot fi obţinute din alte 

surse de informaţii. Rezultatele obţinute pot fi 

diferite de valorile estimărilor. 

Judecăţile şi ipotezele ce stau la baza lor sunt 

revizuite periodic. Revizuirile estimărilor contabile 

sunt recunoscute în perioada în care estimarea 

este revizuită, dacă revizuirea afectează doar 

acea perioadă sau în perioada în care estimarea 

este revizuită şi perioadele viitoare dacă revizuirea 

afectează atât perioada curentă cât şi perioadele 

viitoare. 

 

2. Bazele consolidării 

a. Filialele 

Filialele sunt entităţi aflate sub controlul Grupului. 

Controlul există atunci când Grupul are puterea de 

a conduce, în mod direct sau indirect, politicile 

financiare şi operaţionale ale unei entităţi pentru a 

obţine beneficii din activitatea acesteia.  

  

 

 

 

 

La momentul evaluării controlului trebuie luate în 

calcul şi drepturile de vot potenţiale sau 

convertibile care sunt exercitabile la momentul 

respectiv. 

Situaţiile financiare ale filialelor sunt incluse în 

situaţiile financiare consolidate din momentul în 

care începe exercitarea controlului şi până în 

momentul încetării acestuia. Politicile contabile ale 

filialelor Grupului au fost modificate în scopul 

alinierii acestora cu cele ale Grupului.  

 

b. Entităţile asociate 

Entităţile asociate sunt acele societăţi în care 

Grupul poate exercita o influenţă semnificativă, dar 

nu şi control asupra politicilor financiare şi 

operaţionale.  

Situaţiile financiare consolidate includ cota-parte a 

Grupului din rezultatele entităţilor asociate pe baza 

metodei punerii în echivalenţă, de la data la care 

Grupul a început să exercite influenţă 

semnificativă şi până la data la care această 

influenţa încetează.  

Participaţiile în care Grupul deţine între 20% şi 

50% din drepturile de vot, dar asupra cărora nu 

exercită o influenţă semnificativă sunt clasificate 

ca active financiare disponibile pentru vânzare. 

Entităţile asociate sunt contabilizate prin metoda 

punerii în echivalenţă şi sunt recunoscute iniţial la 

cost. Investiţia Grupului include fondul comercial 

identificat la achiziţie din care se scad pierderile 

pentru depreciere acumulate. Situaţiile financiare 

consolidate includ partea Grupului din venituri şi 

cheltuieli şi mişcările în capitalul entităţilor 

asociate, după ajustările de aliniere a politicilor 

contabile cu cele ale Grupului, de la data când 

influenţa semnificativă începe până când această 

influenţă semnificativă încetează. Când partea 

Grupului din pierderi este mai mare decât interesul 

în entitatea contabilizată prin metoda punerii în 

echivalenţă, valoarea contabilă a acestui interes 

(inclusiv orice investiţii pe termen lung) este 

redusă la zero şi recunoaşterea pierderilor viitoare 

este întreruptă cu excepţia cazului în care Grupul 

are o obligaţie sau a făcut plăţi în numele entităţii 

în care a investit. 
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Politici contabile (continuare) 

c. Tranzacţii eliminate la consolidare 

Decontările şi tranzacţiile în interiorul Grupului, ca 

şi profiturile nerealizate rezultate din tranzacţii în 

interiorul Grupului, sunt eliminate în totalitate din 

situaţiile financiare consolidate. Profiturile 

nerealizate rezultate din tranzacţiile cu entităţi 

asociate sau controlate în comun sunt eliminate în 

limita procentului de participare a Grupului. 

Profiturile nerealizate rezultate în urma 

tranzacţiilor cu o entitate asociată sunt eliminate în 

contrapartidă cu investiţia în entitatea asociată. 

Pierderile nerealizate sunt eliminate în mod identic 

cu profiturile nerealizate, dar numai în măsura în 

care nu există indicii de depreciere a valorii. 

 

3. Politici contabile semnificative 

 

a. Contabilizarea efectului hiperinflaţiei 

În conformitate cu IAS 29 si IAS 21, situaţiile 

financiare ale unei entităţi a cărei monedă 

funcţională este moneda unei economii 

hiperinflaţioniste trebuie prezentate în unitatea de 

măsură curentă la data încheierii situației 

consolidate a poziției financiare (elementele 

nemonetare sunt retratate folosind un indice 

general al preţurilor de la data achiziţiei sau a 

contribuţiei). 

Conform IAS 29, o economie este considerată ca 

fiind hiperinflaţionistă dacă, pe lângă alţi factori, 

rata cumulată a inflaţiei pe o perioadă de trei ani 

depăşeşte 100%.  

Scăderea continuă a ratei inflaţiei şi alţi factori 

legaţi de caracteristicile mediului economic din 

România indică faptul că economia a cărei 

monedă funcţională a fost adoptată de către Grup 

a încetat să mai fie hiperinflaţionistă, cu efect 

asupra perioadelor financiare începând cu 1 

ianuarie 2004. Aşadar, prevederile IAS 29 au fost 

adoptate în întocmirea situaţiilor financiare 

consolidate până la data de 31 decembrie 2003. 

 

 

 

 

Astfel, valorile exprimate în unitatea de măsură 

curentă la 31 decembrie 2003 sunt tratate ca bază 

pentru valorile contabile raportate în aceste situaţii 

financiare consolidate şi nu reprezintă valori 

evaluate, cost de înlocuire, sau oricare altă 

măsurare a valorii curente a activelor sau a 

preţurilor la care tranzacţiile ar avea loc în acest 

moment. 

În scopul întocmirii situaţiilor financiare consolidate 

la 31 decembrie 2011, Grupul a ajustat 

următoarele elemente nemonetare pentru a fi 

exprimate în unitatea de măsură curentă la 31 

decembrie 2003:  

•capital social (a se vedea Nota 28a); 

•active financiare disponibile pentru vânzare 

pentru care nu există o piaţă activă; 

•imobilizările corporale şi necorporale. 

 

b. Active şi datorii financiare 

(i) Clasificare 

Active sau datorii financiare evaluate la valoare 

justă prin contul de profit si pierdere: 

Această categorie include active financiare sau 

datorii financiare deţinute pentru tranzacţionare şi 

instrumente financiare clasificate la valoare justă 

prin contul de profit şi pierdere la momentul 

recunoaşterii iniţiale.  

Un activ sau o datorie financiară sunt clasificate în 

această categorie dacă au fost achiziţionate în 

principal cu scop speculativ sau dacă au fost 

desemnate în aceasta categorie de către 

conducerea Grupului.  

Instrumentele financiare derivate sunt clasificate 

ca fiind deţinute pentru tranzacţionare dacă nu 

reprezintă instrumente utilizate pentru 

contabilitatea de acoperire.  

Investiţii deţinute până la scadenţă: 

Investiţiile deţinute până la scadenţă reprezintă 

acele active financiare nederivate cu plăţi fixe sau 

determinabile şi scadenţă fixă pe care Grupul are 

intenţia fermă şi posibilitatea de a le păstra până la 

scadenţă. Investiţiile deţinute până la scadenţă 

sunt măsurate la cost amortizat prin metoda 

dobânzii efective minus pierderi din depreciere.  
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Credite şi creanţe: 

Creditele şi creanţele sunt active financiare 

nederivate cu plăţi fixe sau determinabile care nu 

sunt cotate pe o piaţă activă, altele decât cele pe 

care Grupul intenţionează să le vândă imediat sau 

în viitorul apropiat.  

Active financiare disponibile pentru vânzare: 

Activele financiare disponibile pentru vânzare sunt 

acele active financiare care nu sunt clasificate 

drept credite şi avansuri, investiţii deţinute până la 

scadenţă sau active financiare la valoarea justă 

prin contul de profit şi pierdere.  

Ulterior recunoaşterii iniţiale, activele financiare 

disponibile pentru vânzare pentru care există o 

piaţă activă sunt măsurate la valoare justă iar 

modificările de valoare justă, altele decât pierderile 

din depreciere, precum şi câştigurile şi pierderile 

rezultate din variaţia cursului de schimb aferent 

elementelor monetare disponibile pentru vânzare, 

sunt recunoscute direct în capitalurile proprii. În 

momentul în care activul este de recunoscut, 

câştigul sau pierderea cumulată este transferată în 

contul de profit şi pierdere.  

 

(ii) Recunoaştere 

Activele şi datoriile sunt recunoscute la data la 

care Grupul devine parte contractuală la condiţiile 

respectivului instrument. Activele şi datoriile 

financiare sunt măsurate la momentul 

recunoaşterii iniţiale la valoare justă plus costurile 

de tranzacţionare direct atribuibile, cu excepţia 

investiţiilor în acţiuni a căror valoare justă nu a 

putut fi determinată în mod credibil şi care sunt 

recunoscute iniţial la cost.   

 

(iii) Compensări 

Activele şi datoriile financiare sunt compensate, iar 

rezultatul net este prezentat în situația consolidată 

a poziției financiare doar atunci când există un 

drept legal de compensare şi dacă există intenţia 

decontării lor pe o bază netă sau dacă se 

intenţionează realizarea activului şi stingerea 

datoriei în mod simultan. 

 

Veniturile şi cheltuielile sunt prezentate net numai 

atunci când este permis de standardele contabile, 

sau pentru profitul şi pierderea rezultate dintr-un 

grup de tranzacţii similare cum ar fi cele din 

activitatea de tranzacţionare a Grupului.  

 

(iv) Evaluarea la cost amortizat 

Costul amortizat al unui activ sau al unei datorii 

financiare reprezintă valoarea la care activul sau 

datoria financiară sunt măsurate la recunoaşterea 

iniţială, mai puţin plăţile de principal, la care se 

adaugă sau din care se scade amortizarea 

cumulată până la momentul respectiv folosind 

metoda dobânzii efective, mai puţin reducerile 

aferente pierderilor din depreciere.  

 

(v) Evaluarea la valoarea justă 

Valoarea justă este suma la care poate fi 

tranzacţionat un activ sau decontată o datorie, 

între părţi interesate şi în cunoştinţă de cauză, în 

cadrul unei tranzacţii desfăşurate în condiţii 

obiective la data evaluării. 

Determinarea valorii juste a activelor şi datoriilor 

financiare se bazează pe cotaţiile pe o piaţă 

activă. Un instrument financiar are o piaţă activă 

dacă pentru acel instrument sunt disponibile rapid 

şi în mod regulat preţuri cotate iar aceste preţuri 

reflectă tranzacţii de piaţă efectuate regulat în 

condiţii de piaţă obiective.  

Activele financiare disponibile pentru vânzare 

pentru care nu există o piaţă activă şi pentru care 

nu este posibilă determinarea în mod credibil a 

unei valori juste sunt evaluate la cost şi sunt 

testate periodic pentru deprecierea valorii. 

Pentru toate celelalte instrumente financiare, 

valoarea justă se determină folosind tehnici de 

evaluare. Tehnicile de evaluare includ tehnici 

bazate pe valoarea actualizată netă, metoda 

fluxurilor de numerar actualizate, metoda 

comparaţiilor cu instrumente similare pentru care 

există un preţ de piaţă observabil şi alte metode 

de evaluare. 
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Valoarea rezultată prin folosirea unui model de 

evaluare se ajustează în funcţie de un număr de 

factori, întrucât tehnicile de evaluare nu reflectă în 

mod credibil toţi factorii luaţi în considerare de 

către participanţii de pe piaţă atunci când încheie o 

tranzacţie. Ajustările sunt înregistrate astfel încât 

să reflecte modelele de risc, diferenţele între 

cotaţiile de vânzare şi de cumpărare, riscurile de 

lichiditate precum şi alţi factori. Managementul 

consideră că aceste ajustări sunt necesare pentru 

prezentarea unei măsuri fidele a valorii 

instrumentelor financiare deţinute  la valoare justă 

în situația consolidată a poziției financiare. 

 

(vi) Identificarea şi evaluarea deprecierii de 

valoare 

Active financiare măsurate la cost amortizat: 

La data fiecărei situații consolidate a poziției 

financiare, Grupul analizează dacă există vreun 

indiciu obiectiv potrivit căruia un activ financiar sau 

un grup de active financiare este depreciat. Un 

activ financiar sau un grup de active financiare 

este depreciat dacă şi numai dacă există indicii 

obiective cu privire la deprecierea apărută ca 

rezultat al unuia sau mai multor evenimente ce au 

avut loc după recunoaşterea iniţială a activului 

(“eveniment generator de pierderi”), iar 

evenimentul sau evenimentele generatoare de 

pierderi au un impact asupra fluxurilor de numerar 

viitoare ale activului financiar sau grupului de 

active financiare care poate fi estimat în mod 

credibil. 

Dacă există indicii obiective că a avut loc o 

pierdere din deprecierea investiţiilor deţinute până 

la scadenţă înregistrate la cost amortizat, atunci 

pierderea este măsurată ca diferenţă între 

valoarea contabilă a activului şi valoarea 

actualizată a fluxurilor viitoare de numerar utilizând 

metoda dobânzii efective a activului financiar la 

momentul iniţial.  

Dacă un credit, o creanţă sau o investiţie deţinută 

până la scadenţă are o rată variabilă a dobânzii, 

rata de actualizare pentru evaluarea oricărei 

pierderi din amortizare este rata variabilă curentă 

a dobânzii, specificată în contract. Valoarea 

contabilă a activului este diminuată prin folosirea 

unui cont de provizion. Cheltuiala cu pierderea se 

recunoaşte în contul de profit şi pierdere. 

Active financiare disponibile pentru vânzare: 

În cazul activelor financiare disponibile pentru 

vânzare, atunci când o scădere în valoarea justă a 

unui activ financiar disponibil pentru vânzare a fost 

recunoscută direct în capitalurile proprii şi există 

dovezi obiective că activul este depreciat, 

pierderea cumulată ce a fost recunoscută direct în 

capitalurile proprii va fi reluată din conturile de 

capitaluri proprii şi recunoscută în contul de profit 

şi pierdere chiar dacă activul financiar nu a fost 

încă de recunoscut.  

Valoarea pierderii cumulate care este reluată din 

conturile de capitaluri proprii în contul de profit şi 

pierdere va fi diferenţa dintre costul de achiziţie 

(net de rambursările de principal şi amortizare) şi 

valoarea justă curentă, minus orice pierdere din 

deprecierea acelui activ financiar recunoscută 

anterior în contul de profit şi pierdere.  

Pierderile din deprecierea activelor recunoscute în 

contul de profit şi pierdere aferente unor participaţii 

clasificate ca fiind disponibile pentru vânzare nu 

pot fi reluate în contul de profit şi pierdere. Dacă, 

într-o perioadă ulterioară, valoarea justă a unei 

participaţii depreciate creşte, creşterea valorii va fi 

recunoscută direct în capitaluri proprii. 

Dacă există indicii obiective cu privire la o pierdere 

din deprecierea unei participaţii nelistate care nu 

este prezentată la valoare justă deoarece valoarea 

justă nu poate fi măsurată în mod credibil, sau cu 

privire la un activ financiar derivat care este legat 

de sau care urmează a fi decontat printr-un astfel 

de instrument nelistat, valoarea pierderii din 

depreciere este măsurată ca diferenţa dintre 

valoarea contabilă a activului financiar şi valoarea 

actualizată a fluxurilor viitoare de numerar utilizând 

rata de rentabilitate internă curentă a pieţei pentru 

un activ financiar similar. Aceste pierderi din 

depreciere nu sunt reluate în contul de profit şi 

pierdere. 
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Pentru a determina dacă un activ este depreciat, 

Grupul ia în considerare evenimentele 

generatoare de pierderi relevante, cum ar fi 

scăderea semnificativă şi pe termen lung a valorii 

juste sub cost; condiţiile pieţei şi ale domeniului de 

activitate, în măsura în care acestea influenţează 

valoarea recuperabilă a activului; condiţiile 

financiare şi perspectivele pe termen scurt ale 

emitentului, inclusiv orice evenimente specifice 

nefavorabile ce pot influenţa operaţiunile 

desfăşurate de emitent, pierderile recente ale 

emitentului, raportul calificat al auditorului 

independent asupra celor mai recente situaţii 

financiare ale emitentului etc. 

 

(vii) Derecunoaştere 

Grupul derecunoaşte un activ financiar atunci când 

drepturile de a primi fluxuri de numerar din acel 

activ financiar expiră, sau atunci când Grupul a 

transferat drepturile de a primi fluxurile de numerar 

contractuale aferente acelui activ financiar într-o 

tranzacţie în care a transferat în mod semnificativ 

toate riscurile şi beneficiile dreptului de proprietate.  

Orice interes în activele financiare transferate 

reţinut de Grup sau creat pentru Grup este 

recunoscut separat ca un activ sau datorie. 

Grupul derecunoaşte o datorie financiară atunci 

când s-au încheiat obligaţiile contractuale sau 

atunci când obligaţiile contractuale sunt anulate 

sau expiră. 

 

c. Active declarate ca ţinute pentru vânzare 

Activele clasificate ca deţinute pentru vânzare sunt 

evaluate la valoarea cea mai mică dintre valoarea 

contabilă şi valoarea justă minus costurile de 

vânzare. 

Activele imobilizate şi grupurile destinate cedării 

sunt clasificate ca deţinute pentru vânzare dacă 

valoarea lor contabilă va fi recuperată în principal 

printr-o operaţiune de vânzare, şi nu prin utilizarea 

lor continuă.  

Această condiţie este considerată ca fiind 

îndeplinită numai atunci când vânzarea este 

probabilă şi se estimează că va fi finalizată în nu 

mai mult de un an de la data clasificării, iar 

activele sunt disponibile pentru o vânzare 

imediată, aşa cum acestea se prezintă la 

momentul respectiv. 

Schimbul de active este considerat a fi o vânzare 

în scopul clasificării ca deţinute pentru vânzare 

numai în cazul în care acel schimb are o substanţă 

economică. 

 

d. Stocuri 

Stocurile sunt active deţinute pentru a fi vândute în 

cadrul desfăşurării normale a activităţii, active în 

curs de producţie, care urmează a fi vândute în 

cadrul desfăşurării normale a activităţii, sau active 

sub formă de materii prime, materiale şi alte 

consumabile, ce urmează a fi folosite în procesul 

de producţie sau pentru prestarea de servicii. 

Stocurile sunt evaluate la valoarea cea mai mică 

dintre cost şi valoarea realizabilă netă. Costul 

stocurilor cuprinde toate costurile aferente 

achiziţiei şi prelucrării, precum şi alte costuri 

suportate pentru aducerea stocurilor în forma şi în 

locul în care se găsesc în prezent. Valoarea 

realizabilă netă este preţul de vânzare estimat, ce 

ar putea fi obţinut în cadrul desfăşurării normale a 

activităţii, mai puţin costurile estimate pentru 

finalizarea bunului şi costurile estimate pentru 

efectuarea vânzării. Costul stocurilor care nu sunt 

în mod normal fungibile şi al bunurilor şi serviciilor 

produse pentru şi destinate unor comenzi distincte 

este determinat prin identificarea specifică a 

costurilor individuale. Pentru stocurile fungibile, 

costul este determinat cu ajutorul formulelor 

„primul intrat, primul ieşit” (FIFO).  

 

e. Investiţii imobiliare 

Investiţiile imobiliare sunt proprietăţi imobiliare 

(terenuri, clădiri sau părţi ale unei clădiri) deţinute 

de către Grup în scopul închirierii sau pentru 

creşterea valorii sau ambele, şi nu pentru: 
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Politici contabile (continuare) 

e. Investiţii imobiliare 

 a fi utilizate în producţia sau furnizarea de bunuri 

sau servicii sau în scopuri administrative; sau 

 a fi vândute pe parcursul desfăşurării normale a 

activităţii.  

Anumite proprietăţi includ o parte care este 

deţinută pentru a fi închiriată sau cu scopul 

creşterii valorii şi o altă parte care este deţinută în 

scopul producerii de bunuri, prestării de servicii 

sau în scopuri administrative.  

Dacă aceste părţi pot fi vândute separat (sau 

închiriate separat în baza unui contract de leasing 

financiar), atunci ele sunt contabilizate separat. 

Dacă părţile nu pot fi vândute separat, proprietatea 

este tratată ca investiţie imobiliară numai dacă 

partea utilizată în scopul producerii de bunuri, 

prestării de servicii sau în scopuri administrative 

este nesemnificativă. 

 

(i) Recunoaştere 

O investiţie imobiliară este recunoscută ca activ 

dacă, şi numai dacă: 

 este posibilă generarea către Grup de beneficii 

economice viitoare aferente activului; 

 costul activului poate fi determinat în mod 

credibil.  

 

 (ii) Evaluare 

Evaluarea iniţială: 

O investiţie imobiliară este evaluată iniţial la cost, 

inclusiv costurile de tranzacţionare. Costul unei 

investiţii imobiliare achiziţionate este format din 

preţul de cumpărare al acesteia plus orice 

cheltuieli direct atribuibile (de exemplu, onorariile 

profesionale pentru prestarea serviciilor juridice, 

taxele de transfer ale proprietăţii şi alte costuri de 

tranzacţionare).  

 

Evaluarea ulterioară 

Politica contabilă a Grupului privind evaluarea 

ulterioară a investiţiilor imobiliare este cea pe baza 

modelului valorii juste. Această politică este 

aplicată în mod uniform tuturor investiţiilor 

imobiliare 

 

 

 

Evaluarea valorii juste a investiţiilor imobiliare este 

efectuată de evaluatori membri ai Asociaţiei 

Naţionale a Evaluatorilor din România (ANEVAR). 

Valoarea justă se bazează pe cotaţii de preţuri din 

piaţă, ajustate, dacă este cazul, datorită 

diferenţelor legate de natura, locaţia sau condiţiile 

respectivului activ. În cazul în care astfel de 

informaţii nu sunt disponibile, sunt folosite metode 

de evaluare alternative cum ar fi cotaţii de preţ 

recente din pieţe mai puţin active sau proiecţii ale 

valorii actualizate a venitului net din exploatare. 

Aceste evaluări sunt revizuite periodic de către 

conducerea Grupului.   

Câştigurile sau pierderile rezultate în urma 

modificării valorii juste a investiţiilor imobiliare sunt 

recunoscute în contul de profit şi pierdere al 

perioadei în care acestea se produc.  

Valoarea justă a investiţiilor imobiliare reflectă 

condiţiile de piaţă la data situației consolidate a 

poziției financiare. 

 

(iii) Transferuri 

Transferurile la sau de la investiţii imobiliare sunt 

făcute atunci şi numai atunci când există o 

modificare în utilizarea respectivului activ.  

Pentru transferul unei investiţii imobiliare evaluate 

la valoare justă la imobilizări corporale, costul 

implicit al activului în scopul contabilizării sale 

ulterioare va fi valoarea sa justă de la data 

modificării utilizării. 

 

(iv) Derecunoaştere 

Valoarea contabilă a unei investiţii imobiliare este 

derecunoscută la cedare sau când investiţia este 

definitiv retrasă din folosinţă şi nu se mai aşteaptă 

beneficii economice viitoare din cedarea sa.  

Câştigurile sau pierderile care rezultă din casarea 

sau vânzarea unei investiţii imobiliare sunt 

recunoscute în contul de profit şi pierdere atunci 

când aceasta este casată sau vândută.  
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Politici contabile (continuare) 

f. Active biologice şi produse agricole 

Activele biologice sunt evaluate la recunoaşterea 

iniţială şi la fiecare dată a situației consolidate a 

poziției financiare la valoarea justă minus costurile 

estimate la punctul de vânzare. Valoarea justă a 

activelor biologice este bazată pe condiţia şi 

localizarea lor curentă.  

Costurile la punctul de vânzare includ 

comisioanele brokerilor şi dealerilor, taxele impuse 

de organele de reglementare şi bursele de mărfuri, 

taxele de transfer şi cele vamale. Costurile la 

punctul de vânzare nu includ transportul şi alte 

costuri necesare aducerii activelor pe piaţă. 

Câştigurile şi pierderile care apar la recunoaşterea 

iniţială activelor biologice la valoarea justă mai 

puţin costurile estimate la punctul de vânzare, 

precum şi la modificarea valorii juste minus 

costurile estimate la punctul de vânzare, sunt 

incluse în contul de profit şi pierdere al perioadei 

în care se produc. 

Produsele agricole recoltate sunt evaluate la 

valoarea justă minus costurile estimate la punctul 

de vânzare la momentul recoltării. 

g. Imobilizări corporale 

(i) Recunoaştere şi evaluare 

Imobilizările corporale recunoscute ca active sunt 

evaluate iniţial la cost. Costul unui element de 

imobilizări corporale este format din preţul de 

cumpărare, inclusiv taxele nerecuperabile, după 

deducerea oricăror reduceri de preţ de natură 

comercială şi orice costuri care pot fi atribuite 

direct aducerii activului la locaţia şi în condiţia 

necesare pentru ca acesta să poată fi utilizat în 

scopul dorit de conducere, cum ar fi: cheltuielile cu 

angajaţii care rezultă direct din construcţia sau 

achiziţionarea activului, costurile de amenajare a 

amplasamentului, costurile iniţiale de livrare şi 

manipulare, costurile de instalare şi asamblare, 

onorariile profesionale. 

Terenurile şi construcţiile sunt evidenţiate la 

valoarea reevaluată, aceasta reprezentând 

valoarea justă la data reevaluării minus orice 

amortizare acumulată ulterior şi orice pierderi 

acumulate din depreciere.  

Reevaluarea terenurilor şi construcţiilor este 

efectuată de evaluatori membri ai ANEVAR. 

Valoarea justă se bazează pe cotaţii de preţuri din 

piaţă, ajustate, dacă este cazul, datorită 

diferenţelor legate de natura, locaţia sau condiţiile 

respectivului activ. În cazul în care astfel de 

informaţii nu sunt disponibile, sunt folosite metode 

de evaluare alternative cum ar fi cotaţii de preţ 

recente din pieţe mai puţin active sau proiecţii ale 

valorii actualizate a venitului net din exploatare. 

Frecvenţa reevaluărilor este dictată de dinamica 

pieţelor cărora le aparţin terenurile şi construcţiile 

deţinute de Grup. 

 

h. Deprecierea activelor altele decât cele 

financiare 

Valoarea contabilă a activelor Grupului care nu 

sunt de natură financiară, altele decât activele de 

natura impozitului amânat, sunt revizuite la fiecare 

dată de raportare pentru a identifica existenţa 

indiciilor de depreciere. Dacă există asemenea 

indicii, se estimează valoarea recuperabilă a 

activelor respective.O pierdere din depreciere este 

recunoscută atunci când valoarea contabilă a 

activului sau a unităţii sale generatoare de 

numerar depăşeşte valoarea recuperabilă a 

activului sau a unităţii generatoare de numerar. O 

unitate generatoare de numerar este cel mai mic 

grup identificabil care generează numerar şi care 

este independent faţă de alte active şi alte grupuri 

de active. Pierderile din depreciere se recunosc în 

contul de profit şi pierdere. 

Valoarea recuperabilă a unui activ sau a unei 

unităţi generatoare de numerar este maximul 

dintre valoarea de utilizare şi valoarea sa justă mai 

puţin costurile pentru vânzarea acelui activ sau 

unităţi. Pentru determinarea valorii nete de 

utilizare, fluxurile viitoare de numerar sunt 

actualizate folosind o rată de actualizare înainte de 

impozitare care reflectă condiţiile curente de piaţă 

şi riscurile specifice activului respectiv. 

Pierderea din depreciere se reia dacă s-a produs o 

schimbare în estimările folosite pentru a determina 

valoarea de recuperare. Pierderea din depreciere 

se reia doar în cazul în care valoarea contabilă a 

activului nu depăşeşte valoarea contabilă care s-ar 

fi calculat, netă de amortizare şi depreciere, dacă 

pierderea din depreciere nu ar fi fost recunoscută. 
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 EVOLUŢIA ELEMENTELOR DE POZIŢIE FINANCIARĂ 

Dinamica rezultatelor 
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 EVOLUŢIA PROFITABILITĂŢII 

Reducerea seminificativă a activelor, alături de reducerea rezervelor (capitaluri) a fost determinată de 

tranzacţia încheiată cu Erste Bank Group AG pentru acţiunile BCR. Operaţiunea a fundamentat de 

asemenea variaţia semnificativa a profitului şi a rezultatului global pentru anul financiar încheiat la 31 

decembrie 2011, faţă de anul anterior. 

 

2,002,511
1,636,134

2010 2011

Evoluţia multianuală a activului
(mii RON)

1,630,067
1,316,266

2010 2011

Evoluţia multianuală a capitalurilor 
proprii (mii RON)

372,444

319,868

2010 2011

Evoluţia multianuală a datoriilor (mii 
RON)

54,457

113,960

2010 2011

Evoluţia multianuală a profitului 
operaţional (mii RON)

33,843

95,807

2010 2011

Evoluţia multianuală a profitului net
(mii RON)

2011 2010

Indicatori de profitabilitate

ROA 5.9% 1.7% +4.6 pp

ROE 7.3% 2.1% +5.2 pp

Indicatori bursieri

Rezultat pe acţiune 0.119 0.046 +158 %

Distribuiri pe acţiune 0.203 0.081 +12.2 pp

PER 4.79% 13.9% -9.1 pp

Acoperirea dividendului 35.6% 12.6% +23 pp

Indicatori de gestiune

Viteza de rotaţie a activelor totale 0.26 0.14 +11.2 pp
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RON 2011 2010

Activ

Numerar şi depozite la bănci 213.290.044 222.036.861

Active f inanciare la valoarea justă prin contul de 

profit şi pierdere
22.813.497 39.573.873

Stocuri 22.840.441 20.799.567

Active f inanciare disponibile pentru vânzare 825.968.166 1.176.488.836

Investiţii deţinute până la scadenţă 0 563.359

Credite şi creanţe 37.211.962 29.803.027

Investiţii în asociaţi 2.393.747 2.439.626

Investiţii imobiliare 103.694.594 103.694.594

Imobilizări necorporale 1.295.158 799.856

Imobilizări corporale 387.423.833 382.958.108

Alte active 19.202.119 23.353.416

Total activ 1.636.133.561 2.002.511.123

Datorii

Dividende de plată 79.038.965 76.980.504

Datorii comerciale şi alte datorii 105.988.249 71.750.177

Împrumuturi 27.091.009 32.795.737

Datorii privind impozitul pe profit 

amânat
107.749.302 190.917.793

Total datorii 319.867.525 372.444.211

Capitaluri proprii

Capital social 883.997.669 883.997.669

Acţiuni proprii (416.615) (1.852.489)

Rezerve din reevaluarea activelor f inanciare 

disponibile pentru vânzare
419.867.951 790.217.285

Rezerve din reevaluarea imobilizărilor corporale 171.139.355 172.055.643

Pierdere acumulată (248.411.208) (305.139.570)

Capitaluri proprii aferente acţionarilor 

Societăţii
1.226.177.152 1.539.278.538

Interese fără control 90.088.884 90.788.374

Total capitaluri proprii 1.316.266.036 1.630.066.912

Total datorii şi capitaluri proprii 1.636.133.561 2.002.511.123

Situaţia consolidată a poziţiei financiare pentru exerciţiul financiar

încheiat la 31 decembrie 2011
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RON 2011 2010

Venituri operaţionale 418.105.434 280.454.443

Alte venituri şi câştiguri 3.002.988 7.506.458

Variaţia stocurilor şi producţia capitalizată 4.748.835 1.986.727

Cheltuieli operaţionale (208.017.322) (182.206.039)

Pierderi din deprecierea activelor (65.664.622) (28.185.972)

Alte cheltuieli (38.215.102) (25.099.011)

Profit operaţional 113.960.211 54.456.606

Cheltuieli de f inanţare (9.389.499) (3.503.050)

Profit înainte de impozitare 104.570.712 50.953.556

Impozitul pe profit (8.763.888) (17.110.431)

Profit net 95.806.824 33.843.125

Creşterea/(scăderea) netă a activelor f inanciare 

disponibile pentru vânzare

(220.029.415) (43.749.005)

Scăderea rezervei ca urmare a vânzării activelor 

f inanciare disponibile pentru vânzare

(150.319.919) (82.705.572)

Modificare rezervei din reevaluarea imobilizărilor 

corporale

(933.333) 2.294.715

Scăderea rezervelor din reevaluarea imobilizărilor 

corporale

Alte elemente ale rezultatului global (371.282.667) (124.159.861)

Rezultat global (275.475.843) (90.316.736)

Situaţia consolidată a rezultatului global pentru exerciţiul financiar

încheiat la 31 decembrie 2011

Rezultatele financiare ale companiilor Grupului în funcţie de sectorul operaţional în 2011

mii RON Investiţii financiare

Comerţul 

cu cereale 

şi seminţe

Închirierea 

spaţiilor 

comerciale 

şi de birouri

Creşterea 

păsărilor
Alte activităţi Consolidat

Venituri totale 249.542             73.790    13.640    27.633    58.996    421.108  

Profit operaţional 156.196             17.772 -   18.884 -   2.652 -      13.357 -   113.960  

Profit net 146.533             19.834 -   16.195 -   3.927 -      21.014 -   95.807    
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RON 2011 2010

Activităţi de exploatare

Profit înainte de impozitare 104.570.712 50.953.556

Ajustări:

Venituri din dividende (17.850.824) (15.692.624)

Venituri din dobânzi (13.291.467) (12.482.402)

(Câştig net)/ Pierdere netă din reevaluarea 

acţiunilor achiziţionate în scop speculativ
6.596.769 (10.991.303)

Câştig net din reevaluarea instrumentelor 

f inanciare derivate
(1.544.269) (2.150.318)

Pierdere netă din variaţia cursului de schimb 

valutar 
1.423.417 271.843

Pierdere netă din vânzarea imobilizărilor corporale 

şi a investiţiilor imobiliare
557.196 63.174

Câştig net din achiziţia de întreprinderi -                             (3.118.846)

Cheltuieli cu amortizarea şi deprecierea 

imobilizărilor
21.531.923 25.951.290

Pierderi din deprecierea activelor f inanciare 

disponibile pentru vânzare
60.577.873 18.993.104

Pierderi din deprecierea altor active
5.086.749 9.192.868

Pierdere netă din reevaluarea la valoare justă a 

investiţiilor imobiliare
-                             8.531.343

Venituri din reluarea provizioanelor pentru riscuri 

şi cheltuieli
10.009.205 (2.067.975)

Cota parte din pierderea asociaţilor 45.879 346.969

Cheltuieli cu dobânzile 9.389.499 3.503.050

Câştig net din vânzarea f ilialelor -                             (48.291)

Modif icarea valorii juste a activelor biologice (3.997.308) (5.330.572)

Alte venituri şi cheltuieli nemonetare (379.443) (428.657)

Modificări ale activelor şi pasivelor aferente 

activităţii de exploatare:

Modificări ale activelor f inanciare la valoare justă 11.707.876 18.665.112

Modif icări ale activelor f inanciare disponibile pentru 

vânzare
(152.276.682) (9.539.738)

Modif icări ale investiţiilor deţinute până la scadenţă 563.359 29.044.323

Modif icări ale creditelor şi creanţelor (2.678.864) (15.061.367)

Modif icări ale stocurilor (6.863.383) 5.157.560

Modif icări ale activelor biologice 1.907.667 3.420.607

Modif icări ale datoriilor comerciale şi ale altor 

datorii
6.605.329 (4.194.919)

Dividende încasate 15.922.587 14.047.586

Dobânzi încasate 13.291.467 13.385.501

Impozit pe profit plătit (19.466.725) (2.844.004)

Numerar net din/(utilizat în) activităţi de 

exploatare
51.438.542 117.576.869

Situaţia consolidată a fluxurilor de trezorerie pentru exerciţiul financiar

încheiat la 31 decembrie 2011
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RON 2011 2010

Activităţi de investiţii

Plăţi pentru achiziţii de imobilizări corporale 9.936.054 -                18.843.031 -              

Creşterea participaţiei în f iliale -                             

Aporturi în numerar la asociaţi -                             

Plăţi pentru achiziţii de f iliale, nete de numerarul şi 

echivalentele de numerar achiziţionate
-                             1.866.537 -                

Încasări din vânzarea imobilizărilor şi a investiţiilor 

imobiliare
10.734.736               4.948.969                 

Încasări din vânzarea de f iliale, nete de numerarul 

vândut
-                             

Scăderea participaţiei în f iliale, fără pierderea 

controlului
935.375 -                   49.645                      

Numerar net din/(utilizat în) activităţi de 

investiţii
136.693 -                   15.710.951 -              

Activităţi de f inanţare

Dividende plătite 38.755.632 -              20.825.353 -              

(Achiziţia)/Vânzarea acţiunilor proprii 1.435.874                 34.770 -                     

Contractări de împrumuturi pe termen lung 18.835.612               8.102.522                 

Rambursări de împrumuturi pe termen lung 24.540.340 -              3.086.592 -                

Dobânzi plătite 9.389.499 -                3.908.131 -                

Plăţi aferente contractelor de leasing f inanciar 4.864.555 -                2.929.985 -                

Modif icarea împrumuturilor pe termen scurt -                             4.084.234 -                

Aport de capital al interesului minoritar la f iliale 805.801 -                   1.173.120                 

Numerar net utilizat în activităţi de finanţare 58.084.341 -              25.593.423 -              

Creşterea netă în numerar şi echivalente de 

numerar
6.782.492 -                76.272.495               

Numerar şi echivalente de numerar la 1 ianuarie 199.705.831             123.433.336             

Numerar şi echivalente de numerar la 31 

decembrie 
192.923.339             199.705.831             

Analiza numerarului şi echivalentului de numerar

Numerar în casierie 207.327                    235.651                    

Conturi curente la bănci 13.646.987               15.046.143               

Depozite bancare cu scadenţă mai mică de 3 luni 177.489.793             183.460.550             

Creanţe ataşate 1.579.232                 963.488                    

Numerar şi echivalente de numerar 192.923.339             199.705.831             

Situaţia consolidată a fluxurilor de trezorerie pentru exerciţiul financiar

încheiat la 31 decembrie 2011 (continuare)
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Acţiunea SIF4 la Bursa de Valori Bucureşti 

Acţiunea SIF4 

Acţiunile emise de către SIF Muntenia sunt 

cotate şi se tranzacţionează la categoria I a 

Bursei de Valori Bucureşti de la 01.11.1999. 

La data de 31.12.2011, valoarea activului net 

al SIF Muntenia a fost de 1.237 mil. lei. 
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Valoarea de activ net a SIF 

Muntenia Sa a urmărit în 2011 în 

linii generale evoluţia pieţei, 

existând o corelaţie între evoluţia 

activului net şi evoluţiile acţiunii 

SIF4 şi a indicilor relevanţi ai 

BVB. 

La data de 31.12.2011 valoarea 

activului net unitar al SIF 

Muntenia SA a fost de 1,5335 

lei/acţiune. Această valoare este 

mai mică cu 0.2154 lei/acţiune 

decât valoarea înregistrată la 

31.12.2011 (1,7489 lei/acţiune). 

Evoluţia preţului acţiunii SIF4 la Bursa de Valori Bucureşti a fost corelată pe parcursul anului cu 

evoluţia generală a pieţei şi în special cu indicele BET-FI. 

Identificare

Categoria SIF4

Categoria I

ISIN ROSIFDACNOR6

Bloomberg BBGID BBG000BMN7T6

Acţiunea SIF 4 la 31.12.2011

Preţ acţiune 0.57 RON

Capitalizare bursieră 460.010.816 RON
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Caracteristicile principale ale 

acţiunilor SIF Muntenia SA 

 Toate acţiunile sunt ordinare, au fost 

subscrise şi sunt plătite integral la 31 

decembrie 2011 și 31 decembrie 

2010 

 Toate acţiunile au acelaşi drept de 

vot şi au o valoare nominală de 0,1 

lei/ acţiune 

 Prin actul constitutiv este interzisă 

dobândirea de acţiuni care să 

conducă la o deţinere mai mare de 

3% din totalul capitalului social ori al 

drepturilor de vot. 

 În cazul în care un acţionar va deţine 

acţiuni într-un procent mai mare de 

3% din totalul capitalului social, 

acesta nu va avea drept de vot 

pentru acţiunile deţinute peste cota 

precizată, însă are dreptul de a primi 

dividende şi pentru aceste acţiuni.  
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Structura acţionariatului Grupului 

Numărul de acţiuni autorizate a fi emise este egal cu cel al acţiunilor emise şi în cursul anilor 2011 şi 2010 

nu au existat modificări ale numărului de acţiuni emise. 

Ponderea numărului de acţiuni şi a valorii acţiunilor deţinute de persoane juridice a scăzut cu 9,7% în 2011 

faţă de 2010. 

 

Evoluţia numărului de acţionari

2011 2010 %

Persoane fizice 6.013.125 6.025.527 -0,21%

Persoane juridice 371 408 -9,07%

Evoluţia numărului de acţiuni

2011 2010 %

Persoane fizice 575.551.234 550.695.402 4,51%

Persoane juridice 231.485.286 256.341.113 -9,70%

Limite de acţiuni deţinute în 2011

Număr de 

acţionari

Număr de 

acţiuni %

1-500 5.887.810 241.989.604 30,40%

501-1.000 13.712 10.955.915 1,38%

1.001-10.000 110.124 189.510.676 23,78%

10.001-50.000 1.283 27.414.152 3,39%

Peste 50.000 567 337.166.168 41,41%

Total 6.013.496 807.036.515 100,00%

Persoane 
fizice

55,070
68.2%

Persoane 
juridice

25,634
31.8%

Structura acţionariatului SIF Muntenia 
SA la 31 decembrie 2010 (mii RON)

Persoane 
fizice

57,555
71.3%

Persoane 
juridice

23,149
28.7%

Structura acţionariatului SIF Muntenia 
SA la 31 decembrie 2011 (mii RON)
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Principalele categorii de riscuri 

Managementul riscului 

Activitatea investiţională conduce la expunerea Grupului la o varietate de riscuri asociate instrumentelor 

financiare deţinute şi pieţelor financiare pe care operează. 

Strategia generală de administrare a riscurilor urmăreşte maximizarea profitului Grupului raportat la nivelul 

de risc la care acesta este expus şi minimizarea potenţialelor variaţii adverse asupra performanţei 

financiare a Grupului. 

Grupul utilizează o varietate de politici şi proceduri de administrare şi evaluare a tipurilor de risc la care 

este expus. Aceste politici şi proceduri sunt prezentate în continuare în cadrul secţiunii dedicate fiecărui tip 

de risc. 
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Principalele categorii de risc 

Riscul de preţ 

Parte a riscului de piaţă, riscul 

de preţ este definit ca riscul de 

a înregistra o pierdere sau de 

a nu obţine profitul aştepta, ca 

rezultat al fluctuaţiilor 

preţurilor 

Riscul de rată a dobânzii 

Parte a riscului de piaţă, riscul 

de rată a dobânzii este definit 

ca riscul de a înregistra o 

pierdere sau de a nu obţine 

profitul aştepta, ca rezultat al 

fluctuaţiilor ratelor dobânzilor 

 

Riscul valutar 

Parte a riscului de piaţă, riscul 

valutar este definit ca riscul de 

a înregistra o pierdere sau de 

a nu obţine profitul aştepta, ca 

rezultat al fluctuaţiilor 

nefavorabile ale cursului de 

schimb 

 

Riscul de credit 

Riscul de credit reprezintă 

riscul înregistrării de pierderi 

sau al nerealizării profiturilor 

aşteptate ca urmare a 

neîndeplinirii de către 

contrapartidă a obligaţiilor 

financiare 

 

Riscul aferent impozitării 

Riscul aferent impozitării are 

în vedere interpretarea 

legislaţiei şi la modificările 

legislative care ar putea 

conduce la pierderi sau la 

diminuarea profitului aşteptat 

Riscul aferent mediului 

economic 

Riscul aferent mediului 

economic are în vedere 

evoluţiile negative ale mediului 

economic în care acţionează 

Grupul şi care ar putea 

conduce la pierderi sau la 

diminuarea profitului aşteptat 

 

Adecvarea capitalurilor 

Riscul privind adecvarea 

capitalurilor reprezintă riscul 

înregistrării de pierderi sau al 

nerealizării profiturilor 

aşteptate ca urmare a 

deficienţelor privind 

reglementările de adecvare a 

capitalurilor 

 

Riscul de lichiditate 

Riscul de lichiditate reprezintă 

riscul înregistrării de pierderi 

sau al nerealizării profiturilor 

estimate, ce rezultă din 

imposibilitatea de a onora în 

orice moment obligaţiile de 

plată pe termen scurt, fără ca 

aceasta să implice costuri 

excesive sau pierderi care nu 

pot fi suportate 

 

Riscul operaţional 

Riscul operaţional este definit 

ca riscul înregistrării de 

pierderi sau al nerealizării 

profiturilor aşteptate din cauza 

unor factori interni, cum ar fi 

existența unui personal sau a 

unor sisteme 

necorespunzătoare, sau din 

cauza unor factori externi, 

cum ar fi condiţiile economice, 

schimbări pe piaţa de capital, 

progrese tehnologice etc. 

 

 



80%

6%

3%

3%

2%
0%0%
1%

5%

20%

Structura portofoliului de acţiuni în funcţie de sectorul operaţional la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

Activităţi financiare, bancare şi de asigurări

Comerţul cu ridicata, cu amănuntul, turism şi restaurante

Tranzactii imobiliare, închirieri, alte servicii

Industria materialelor de construcţii

Agricultura, creşterea animalelor, pescuit

Industria construcţiilor metalice şi a produselor din metal

Transport, depozitare, comunicaţii

Industria chimică şi petrochimică

Altele

Administrarea riscurilor financiare 

Riscul de preţ Grupul este expus riscului asociat variaţiei preţului activelor 

financiare la valoare justă prin contul de profit şi pierdere şi activelor 

financiare disponibile pentru vânzare. 34% din totalul acţiunilor cu 

piaţă activă deţinute de Grup la 31 decembrie 2011 (31 decembrie 

2010: 26%) reprezentau investiţii în societăţi ce făceau parte din 

indicele BET al Bursei de Valori Bucureşti. 

Consiliul de Administraţie îşi îndeplineşte rolul de monitorizare a 

cadrului de administrare a riscului de piaţă şi prin aprobarea limitelor 

de tranzacţionare pe piaţa românească de capital în scop speculativ, 

activitate efectuată de către una din Direcţiile Administrare 

Portofoliu. 

Printr-o activitate corespunzătoare de administrare a portofoliului, 

Grupul a obţinut creşterea ponderii şi valorii sub-portofoliului de 

acţiuni cotate, concomitent cu reducerea ponderii sub-portofoliului 

de acţiuni necotate.  

O variaţie pozitivă de 10% a preţului activelor financiare la valoare 

justă prin contul de profit şi pierdere ar conduce la o creştere a 

profitului după impozitare al Grupului cu 1.916.334 lei (31 decembrie 

2010: 3.324.205 lei), o variaţie negativă de -10% având un impact 

net egal şi de semn contrar.     

O variaţie pozitivă de 10% a preţurilor activelor financiare disponibile 

pentru vânzare ar conduce la o creştere a capitalurilor proprii a 

Grupului, netă de impozitul pe profit, cu 61.992.372 lei (31 

decembrie 2010: 86.670.808 lei), o variaţie negativă de -10% având 

un impact net egal şi de semn contrar.  

Factor de risc Comentariu 

La 31 decembrie 2011 Grupul deţinea preponderent acţiuni în societăţi care activează în domeniul financiar-

bancar şi asigurări, cu o pondere de 80% din total portofoliu. 
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Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Factor de risc Comentariu 

Grupul se confruntă cu riscul de rată a dobânzii datorită expunerii la 

fluctuaţiile nefavorabile ale ratei dobânzii. Schimbarea ratei dobânzii 

pe piaţă influenţează în mod direct veniturile şi cheltuielile aferente 

activelor şi datoriilor financiare purtătoare de dobânzi variabile, 

precum şi valoarea de piaţă a celor purtătoare de dobânzi fixe (de 

exemplu, în cazul obligaţiunilor). 

La datele de 31 decembrie 2011 şi 31 decembrie 2010, majoritatea 

activelor şi datoriilor Grupului nu sunt purtătoare de dobândă. Drept 

urmare Grupul nu este afectat semnificativ de riscul fluctuaţiilor ratei 

de dobândă. Numerarul şi echivalentele de numerar sunt în general 

investite la rate de dobândă pe termen scurt. 

Grupul nu utilizează instrumente financiare derivate pentru a se 

proteja faţă de fluctuaţiile ratei dobânzii.  

Impactul asupra profitului net al Grupului a unei modificări de +/- 1,00% a ratei dobânzii aferentă activelor 

şi pasivelor purtătoare de dobândă variabilă şi exprimate în alte valute coroborată cu o modificare de +/- 

5,00% a ratei dobânzii aferentă activelor şi pasivelor purtătoare de dobândă variabilă şi exprimate în lei 

este de -/+  463.123 lei (31 decembrie 2010: -/+ 601.565 lei).  

Riscul de rată a dobânzii 
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Expunerea Grupului la riscul de rată a dobânzii la 31 decembrie 2011

RON Valoare contabilă Sub3 luni Între 3 şi 12 luni Între 1 şi 5 ani
Mai mare 

de 5 ani
Fără     dobândă

Active f inanciare

Numerar şi depozite la bănci 213.290.044       190.037.755    8.513.975    884.000           -         13.854.314        

Active f inanciare la valoare 

justă prin contul de profit şi 

pierdere 22.813.497         -                   -               -                    -         22.813.497        

Active f inanciare disponibile 

pentru vânzare 825.968.166       -                   -               -                    -         825.968.166      

Investiţii deţinute până la 

scadenţă -                       -                   -               -                    -         -                     

Credite şi creanţe 37.211.962         8.155.465        -               4.013.600        -         25.042.897        

Total active financiare 1.099.283.669    198.193.220    8.513.975    4.897.600        -         887.678.874      

Datorii f inanciare

Dividende de plată 79.038.965         -                   -               -                    -         79.038.965        

Împrumuturi 27.091.009         8.412.678        18.314.053  -                    -         364.278             

Alte datorii f inanciare 82.361.268         1.441.667        6.654.239    25.134.500      -         49.130.863        

Total datorii financiare 188.491.242       9.854.345        24.968.291  25.134.500      -         128.534.106      141  102  96



Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Factor de risc Comentariu 

Grupul este expus fluctuaţiilor cursului de schimb valutar, însă nu 

are o politică formalizată de acoperire a riscului valutar. 

Majoritatea activelor şi pasivelor financiare ale Grupului sunt 

exprimate în moneda naţională, celelalte valute în care se 

efectuează operaţiuni fiind EUR şi USD. 

Spre deosebire de perioadele precedente, in urma tranzacției 

încheiata cu Erste Bank, expunerea Grupului fata de EUR a crescut 

semnificativ, cuantificata in valoarea acțiunilor Erste preluate 

(denominate in valuta). 

Riscul valutar 

 

 

Impactul net asupra profitului Grupului a unei modificări de +/- 15% a cursului de schimb RON/ 

EUR coroborată cu o modificare de +/- 15% a cursului de schimb RON/ USD la 31 decembrie 

2011, toate celelalte variabile rămânând constante, este de -/+ 5.623.421 lei (31 decembrie 

2010: -/+ 3.676.941 lei). 
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Activele şi pasivele exprimate în RON şi în alte valute la 31 decembrie 2011

RON Valoare contabilă RON USD EUR

Active f inanciare

Numerarşi depozite la bănci 213.290.044       211.248.973             74.982         1.966.089        

Active f inanciare la valoare 

justă prin contul de profit şi 

pierdere 22.813.497         22.813.497               -               -                    

Active f inanciare disponibile 

pentru vânzare 825.968.166       676.978.696             -               148.989.470    

Investiţii deţinute până la 

scadenţă -                       -                             -               -                    

Credite şi creanţe 37.211.962         35.273.704               -               1.938.258        

Total active financiare 1.099.283.669    946.314.871             74.982         152.893.817    

Datorii f inanciare

Dividende de plată 79.038.965         79.038.965               -               -                    

Împrumuturi 27.091.011         13.699.266               -               13.391.745      

Alte datorii f inanciare 82.361.268         47.143.359               -               35.217.909      

Total datorii financiare 188.491.244       139.881.589             -               48.609.654      



Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Riscul de credit 

 

 

Factor de risc Comentariu 

Grupul este expus riscului de credit ca urmare a investiţiilor realizate 

în obligaţiuni emise de municipalităţi sau societăţi comerciale, a 

conturilor curente şi depozitelor bancare, a plasamentelor în 

instrumente financiare de tipul EMTN (European Medium Term 

Notes) şi a altor creanţe. Ca strategie de administrare a riscului de 

credit. 

EMTN-urile sunt cotate pe piaţa reglementată din Luxemburg.   

La datele de 31 decembrie 2011 şi 31 decembrie 2010 Grupul nu 

deţinea garanţii reale drept asigurare, şi nici alte ameliorări ale 

ratingului de credit.  La 31 decembrie 2011 şi 31 decembrie 2010 

Grupul nu a înregistrat active financiare restante, dar care nu erau 

depreciate.  

Grupul monitorizează de asemenea expunerea la riscul de credit 

prin analiza vechimii creanţelor pe care le deţine. 
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Expunerea maximă a Grupului la riscul de credit

la 31 decembrie 2011

RON 2011 2010

Conturi curente 13.646.987         15.046.143               

Depozite bancare 199.435.731       206.755.067             

Instrumente f inanciare EMTN 11.707.875         21.871.481               

Investiţii deţinute până la 

scadenţă -                       563.359                    

Obligaţiuni 921.883              5.119.715                 

Certif icate de trezorerie 2.653.471           716.386                    

Creanţe comerciale 43.363.453         33.519.897               

Alte creanţe 4.823.386           4.733.021                 

Garanţii f inanciare acordate 16.532.949         18.648.822               

Ajustarea pentru deprecierea 

creditelor şi creanţelor 14.550.231 -        14.285.992 -              

Provizioane pentru 

deprecierea garanţiilor 

f inanciare 1.937.687 -          2.087.528 -                

Total 276.597.816       290.600.372             



Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Factor de risc Comentariu 

Riscul de lichiditate 

 

 

 

 

Structura activelor şi datoriilor Grupului a fost analizată pe baza 

perioadei rămase de la data situației consolidate a poziției financiare 

până la data contractuală a scadenţei pentru exerciţiile financiare 

încheiate la 31 decembrie 2011 şi 31 decembrie 2010 în tabelul de 

mai jos: 
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Expunerea Grupului la riscul de lichiditate la 31 decembrie 2011

RON Valoare contabilă Sub 3 luni Între 3 şi 12 luni Mai mare de 1 an

Fără maturitate 

prestabilită

Active f inanciare

Numerarşi depozite la bănci 213.290.044       203.308.455             8.553.368    884.000           544.220            

Active f inanciare la valoare 

justă prin contul de profit şi 

pierdere 22.813.497         -                             11.707.875  -                    11.105.622       

Active f inanciare disponibile 

pentru vânzare 825.968.166       -                             -               -                    825.968.166     

Credite şi creanţe 37.211.962         19.199.575               17.076.892  935.495           -                     

Investiţii deţinute până la 

scadenţă -                       -                             -               -                    -                     

Total active financiare 1.099.283.669    222.508.030             37.338.135  1.819.495        837.618.009     

Datorii f inanciare

Dividende de plată 79.038.965         79.038.965               -               -                    -                     

Împrumuturi 27.091.010         1.717.198                 12.247.244  13.126.568      -                     

Alte datorii f inanciare 82.361.268         34.081.621               22.815.500  25.464.147      -                     

Total datorii financiare 188.491.243       114.837.784             35.062.744  38.590.714      



Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Adecvarea capitalurilor 

 

 

 

Factor de risc Comentariu 

Riscul aferent impozitării 

 

 

 

Începând cu 1 ianuarie 2007, ca urmare a aderării României la 

Uniunea Europeană, Societatea a trebuit să se supună 

reglementărilor fiscale ale Uniunii Europene şi să implementeze 

schimbările aduse de legislaţia europeană. Modul în care Societatea 

a implementat aceste schimbări rămâne deschis auditului fiscal timp 

de cinci ani. 

În plus, Guvernul României deţine un număr important de agenţii 

autorizate să efectueze controlul societăţilor care operează pe 

teritoriul României. Aceste controale sunt similare auditurilor fiscale 

din alte ţări şi pot acoperi nu numai aspectele fiscale, dar şi alte 

aspecte legale şi de reglementare care prezintă interes pentru 

aceste agenţii. Este posibil ca Societatea să fie supusă controalelor 

fiscale pe măsura emiterii unor noi reglementări fiscale.  

Sistemul fiscal din România este supus unor permanente schimbări 

şi interpretări. În anumite situaţii, autorităţile fiscale pot adopta poziţii 

diferite faţă de poziţia Societăţii şi pot calcula dobânzi şi penalităţi 

fiscale. Deşi impozitul aferent unei tranzacţii poate fi minim, 

penalităţile pot fi mari, în funcţie de interpretările autorităţilor fiscale. 

În România perioadele fiscale rămân deschise auditului fiscal timp 

de cinci ani. 

Riscul operaţional 
Riscul operaţional este definit ca riscul înregistrării de pierderi sau al 

nerealizării profiturilor estimate din cauza unor factori interni cum ar 

fi derularea inadecvată a unor activităţi interne, existenţa unui 

personal sau a unor sisteme necorespunzătoare sau din cauza unor 

factori externi cum ar fi condiţiile economice, schimbări pe piaţa de 

capital, progrese tehnologice. Riscul operaţional este inerent tuturor 

activităţilor Grupului. 

Politica conducerii în ceea ce priveşte adecvarea capitalului se 

concentrează în menţinerea unei baze solide de capital, în scopul 

susţinerii dezvoltării continue a Grupului şi atingerii obiectivelor 

investiţionale. 

Capitalurile proprii ale Grupului includ capitalul social, diferite tipuri 

de rezerve şi pierderea acumulată. Capitalurile proprii se ridicau la 

1.316.266.036 lei la 31 decembrie 2011 (31 decembrie 2010: 

1.630.066.912 lei). 

Grupul sau Societatea nu fac obiectul unor cerinţe legale de 

adecvare a capitalurilor. 
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Administrarea riscurilor financiare (continuare) 

Factor de risc Comentariu 

Riscul aferent mediului 

economic 
Riscul aferent mediului economic are în vedere evoluţiile negative 

ale mediului economic în care acţionează SIF Muntenia şi care ar 

putea conduce la pierderi sau la diminuarea profitului prognozat. 

Efectele crizei financiare internaţionale s-au resimţit în toata 

perioada de raportare şi pe piaţa financiară românească în special 

sub forma: scăderii pieţei de capital, creşterii primelor de risc la 

credite, înrăutăţirii comportamentului populaţiei privind plata la timp 

a creditelor contractate, creşterii ratelor de dobândă la lei datorită 

crizei globale de lichiditate, deprecierii monedei naţionale, scăderii 

preţurilor activelor imobiliare, evoluţiei negative a indicatorilor 

macroeconomici (inflaţie, deficit bugetar, deficit de cont curent, 

scăderea investiţiilor străine directe, creşterea ratei şomajului, etc). 

Procesul de ajustare a valorilor în funcție de risc care a avut loc pe 

piețele financiare internaționale în ultimii ani a afectat sever 

performanţa acestora, inclusiv piața financiară din România, 

conducând la o incertitudine crescută cu privire la evoluția 

economică în viitor. 

Efectele crizei financiare internaționale s-au resimţit şi pe piața 

financiară româneasca în special sub forma: 

a. scăderii pieței de capital 

b. creșterii primelor de risc la credite 

c. înrăutățirii comportamentului populației privind plata la timp a 

creditelor contractate 

d. creșterii ratelor de dobândă la lei din cauza crizei globale de 

lichiditate 

e. deprecierii monedei naționale 

f. scăderii preţurilor activelor imobiliare 

g. evoluției negative a indicatorilor macroeconomici (inflaţie, deficit 

bugetar, deficit de cont curent, scăderea investițiilor străine directe, 

creșterea ratei șomajului. etc.) 

Conducerea Grupului consideră că a adoptat măsurile necesare 

pentru sustenabilitatea și dezvoltarea Grupului în condițiile curente 

de piață. 

Conducerea Grupului efectuează periodic estimări cu privire la 

evenimentele care ar putea avea un impact asupra pieţei de capital 

din România şi la efectele pe care acestea le-ar putea avea asupra 

situaţiilor financiare ale Grupului. Efectele asupra poziţiei financiare 

şi asupra rezultatelor anului următor pe care le-ar produce posibila 

scădere a lichidităţii pe piaţa financiară, deprecierea activelor 

financiare determinată de deteriorarea condiţiilor de creditare şi de 

volatilitatea crescută pe piaţa valutară şi de capital sunt în de 

asemenea în atenţia conducerii. Conducerea Grupului ia în calcul şi 

impactul modificărilor în legislaţia fiscală (de exemplu, majorarea 

cotei de TVA la 24% începând cu 1 iulie 2010) asupra activităţii 

Societăţii. Conducerea Grupului este de părere că sunt luate toate 

măsurile de susţinere şi dezvoltare a activităţii Grupului în condiţiile 

actuale. 
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Situaţia litigiilor 

Situaţia generală a litigiilor 

La data de 31.12.2011, SIF Muntenia era implicată 

într-un număr de 54 dosare aflate pe rolul 

instanţelor judecătoreşti sau în faza de cercetare 

penală. In 5 dosare este reprezentată de societăți 

civile de avocați, iar în restul de către S.A.I. 

Muntenia Invest prin personalul angajat în cadrul 

Direcţiei Juridice. 

Litigiile în care S.I.F. Muntenia este parte sunt de 

mai multe tipuri din punct de vedere al obiectului 

acestora: 

a. revendicări în temeiul Legii nr. 10/2001; 

b. constatarea nulităţii, anularea unor acte juridice; 

c. pretenţii (inclusiv executarea silită a hotărârilor 

judecătorești definitive și irevocabile); 

d. alte tipuri (penal, cerere expertiză contabilă 

privind operaţiuni efectuate în cadrul societăţilor 

din portofoliu etc.). 

Evoluţia litigiilor 

În perioada 01.01.2011 şi 31.12.2011 s-au 

înregistrat 16 litigii noi, astfel: 

Doisprezece dosare în care SIF Muntenia SA are 

calitatea de reclamantă, din care: 

 Zece dosare au ca obiect anularea unor hotărâri 

ale adunărilor generale ale acționarilor și cerere 

de suspendare a executării acestora până la 

soluționarea cererii de anulare, la societăți 

precum: Minerva, Cocor, Orizont, 24 Ianuarie 

Ploiești; 

 Un dosar având ca obiect acțiuni în pretenții 

promovate în vederea recuperării dividendelor 

cuvenite SIF Muntenia în calitate de acționar; 

 Un dosar având ca obiect cerere de convocare 

AGOA. 

Patru dosare în care SIF Muntenia SA are 

calitatea de pârâtă, din care :  

 Un dosar având ca obiect constatarea nulității 

absolute a Hotărârii Adunării Generale Ordinare 

a Acționarilor SIF Muntenia, adoptată în data de 

28.04.2011; 

 Trei dosare având ca obiect cereri de chemare 

în garanție. 

 

 

Litigiile cu cea mai mică rată de soluţionare sunt 

litigiile având ca obiect revendicarea de imobile în 

temeiul Legii nr. 10/2001, litigii în care S.I.F. 

Muntenia este introdusă în cauză alături de 

societăţile proprietare ale imobilelor obiect al 

revendicării, fie chemată în garanţie - fiind 

confundată cu “autorităţile publice implicate în 

privatizare”, fie ca pârâtă, în calitate de vânzător în 

contracte de vânzare-cumpărare acţiuni, a căror 

nulitate se cere a fi constatată. Practica 

judecătorească este relativ unitară în respingerea 

cererilor formulate de terţi în contradictoriu cu 

S.I.F. Muntenia, însă procedura este greoaie, toate 

dosarele aflate în evidenţa Direcţiei Juridice a 

Administratorului au parcurs de mai multe ori 

aceleaşi faze procesuale ca urmare a soluţiilor de 

casare cu trimitere pentru rejudecare pronunţate 

de către instanţa supremă. 

Dintre dosarele având ca obiect anularea unor 

hotărâri ale adunărilor generale au fost soluţionate 

în defavoarea SIF Muntenia litigii în contradictoriu 

cu societăţi precum ORIZONT si ICSIM. 

Pe de altă parte, alături de litigiile care au ca 

obiect revendicări formulate în temeiul legii nr. 

10/2001, există o serie de dosare a căror situaţie 

juridică nu s-a modificat, respectiv litigiile în 

contradictoriu sau în legătură cu S.C. CI-CO S.A., 

(acestea fiind suspendate până la soluţionarea 

dosarului penal în cadrul căruia se judecă fapte 

penale strâns legate de obiectul dosarelor 

comerciale), litigiul avand ca obiect soluționarea 

laturii civile în dosarul penal având ca obiect furtul 

de acțiuni săvârșit în anul 1999 sau litigii având ca 

obiect procedura de faliment a unor societăţi 

precum: Banca Română de Scont, 

TEHNOIMPORTEXPORT. 
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Situaţia litigiilor (continuare) 

Evoluţia litigiilor 

Precizăm ca printre dosarele aflate pe rolul 

instanțelor judecătorești se regăsesc și 4 dosare 

aflate în evidența executorilor judecătorești, 3 

dosare având ca obiect recuperarea pe calea 

executării silite a unor dividende datorate către SIF 

Muntenia care nu au putut fi recuperate până în 

acest moment datorită faptului că acele creanțe 

ale SIF Muntenia au intrat în concurență cu alte 

creanțe garantate, de regulă bugetare, existente 

împotriva societăților respective (exemple: IFMA., 

UBEMAR), neexistând disponibilități bănești sau 

active suficiente pentru acoperirea tuturor datoriilor 

și 1 dosar având ca obiect recuperarea unor sume 

cuvenite SIF Muntenia în calitate de parte civilă. 

In legatură intrinsecă cu activitatea de protejare a 

intereselor SIF Muntenia, Direcția Juridică a 

Administratorului a asigurat activitatea de analiză 

a documentelor care au stat la baza reprezentării 

SIF Muntenia în relațiile cu societățile din 

portofoliu. 

În concluzie, apreciem că activitatea de protejare a 

intereselor S.I.F. Muntenia prin intermediul 

instanţelor de judecată s-a desfăşurat în parametri 

normali, sesizându-se o scădere a ponderii litigiilor 

având ca obiect pretenţii şi o constanţă a litigiilor 

având ca obiect cereri formulate în temeiul Legii 

nr. 10/2001 datorită numeroaselor casări cu 

trimitere la rejudecare pronunţate de instanțele de 

apel si recurs. 
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Situaţia generală a litigiilor  filialelor 

La data de 31.12.2011, filialele erau implicate în 

litigii astfel: 

 Unisem SA era implicată într-un număr de 43 de 

litigii, dintre care 10 au fost administrate de catre 

case de avocatura; 

 Avicola SA era implicată într-un număr de cinci 

litigii privind dreptul de proprietate asupra 

activelor corporale ale societăţii.  

 Semrom Muntenia SA era implicată într-un 

număr de 32 de litigii, dintre care in noua dintre 

cazuri Societatea are calitatea de parat, cazuri 

avand in principiu obiect comercial. 

 Semrom Oltenia SA era implicată într-un număr 

de 37 de litigii comerciale; 

 Bucur SA era implicată într-un număr de 18 

dosare, avand in patru dintre cazuri calitatea de 

parat. Unul dintre dosare reprezinta un litigiu de 

munca, celelalte avand ca obiect revendicarea in 

baza codului civil a unor proprietati imobiliare de 

catre terte parti.  

 Semina SA era implicată în 12 litigii; 

 Firos era implicata intr-un litigiu cu unul dintre 

fostii clientii ai Societatii. 
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Bugetul de venituri şi cheltuieli al SIF Muntenia SA 

Realizarea bugetului de venituri şi cheltuieli pentru anul 2011 

 

Atât veniturile cât şi cheltuielile prevăzute în Bugetul de venituri şi cheltuieli pentru anul 2011 

aprobat în cadrul Adunării Generale a Acţionarilor din 28.04.2011 au înregistrat valori peste 

buget. 

Rezultatul brut al exerciţiului (conform reglementărilor statutare) a fost cu 27,95% mai mare 

decât cel previzionat în Bugetul de venituri şi cheltuieli. 

 

Bugetul de Venituri și Cheltuieli SIF Muntenia aprobat în AGOA de bilanț din anul 2011 nu 

cuprindea nici un fel de previziuni privind veniturile și cheltuielile cu provizioanele, Programul de 

administrare aprobat menționând faptul că: 

“Pentru anul 2011 am ales să nu previzionam influenţa provizioanelor rezultate prin aplicarea 

politicii financiare prezentate mai sus, având în vedere gradul foarte mic de predictibilitate posibil 

în condiţiile economice actuale. Influenţa provizioanelor urmează să fie prezentată şi analizată la 

sfârşitul exerciţiului financiar.” 
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Depăşirea cheltuielilor prevăzute în 

BVC se datorează exclusiv 

cheltuielilor cu provizioanele 

constituite conform metodelor şi 

politicilor contabile adoptate de 

administratorul SIF MUNTENIA. 

Menţionăm că, încă din anul 2002, 

politica contabilă a SIF MUNTENIA 

prevede înregistrarea provizioanelor 

datorate deprecierii activelor 

financiare din portofoliu pe 

cheltuieli, nedeductibile fiscal. 

Bugetul de venituri şI cheltuieli pentru anul 2011

mii RON BVC 2011
Realizat 

2011*
%

Venituri

Venituri din reluări de 

provizioane -            35.899    n/a

Venituri totale 102.000  196.907  93,05%

Cheltuieli

Cheltuieli cu provizioanele -            78.284    n/a

Cheltuieli totale 37.000    113.740  207,41%

Rezultat brut 65.000    83.167    27,95%

 * conform situaţiilor f inanciare statutare



Obiectivele Grupului pentru anul 2012 

Strategia de investiţii 
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Valorificarea acțiunilor BCR rămase în portofoliu; 

Reducerea expunerii pe acțiuni din sectorul bancar 

Diversificarea sectorială a portofoliului; 

Majorarea valorii portofoliului si a valorii de Activ net 

Menținerea unui nivel ridicat de lichiditate al portofoliului; 

Asigurarea unui dividend în creștere față de anul precedent 
prin majorarea profiturilor. 
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Respectarea regulilor şi principiilor de guvernanţă 

corporativă 

Administratorul SIF Muntenia a decis să adere la regulile şi principiile de guvernare 

corporativa din Codul de Guvernare Corporativa al Bursei de Valori Bucureşti 

 

Administratorul SIF Muntenia a decis să adere la regulile si principiile de guvernare corporativa din Codul 

de Guvernare Corporativa al BVB. 

Administratorul SIF MUNTENIA SA consideră că respectarea Codului de Guvernare Corporativa asigură 

acuratetea si transparenta procesului decizional al societătii si permite acces egal pentru toti actionarii la 

informatiile relevante, fiind un mijloc sigur si putin costisitor pentru cresterea gradului de atractivitate al SIF. 

Începand cu anul 2010, Raportul anual privind administrarea SIF MUNTENIA SA va contine anexat 

Declaratia „Aplici sau Explici” întocmită conform Codului de Guvernare Corporativă. 

Pentru anul 2010, SIF Muntenia atesta ca s-a conformat in privinta a cel putin 15 principii din cele 19 

principii instituite, cu mentiunea că nerespectarea principiilor P19, P10 si P11/R21, R22 este independentă 

de vointa administratorului SIF MUNTENIA SA si se datorează exclusiv prevederilor legale speciale ce 

guvernează activitatea SIF MUNTENIA SA. 
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Site-ul www.sifmuntenia.ro conţine informaţii complete cu privire la politica de guvernare 

corporativă a SIF Muntenia SA : 

 lista membrilor Consiliului Reprezentanţilor Acţionarilor; 

 lista membrilor Consiliului de Administraţie şi ai Conducerii executive a Administratorului 

SIF Muntenia SA 

 Actul constitutiv al SIF Muntenia actualizat; 

 Declaraţia „Aplici sau Explici”; 

 Regulamentul de Guvernanţă Corporativă al SIF Muntenia SA 

Principii de guvernanţă corporativă conform Codului de Guvernare Corporativă al BVB 

Rolul şi obligaţiile 

Consiliului de Administraţie 

Structura Consiliului de 

Administraţie 

Numirea membrilor 

Consiliului de Administraţie 

Remunerarea membrilor 

Consiliului de Administraţie 

Transparenţa, raportarea 

financiară, controlul intern 

şi administrarea riscului 

Numirea membrilor 

Consiliului de Administraţie 

Conflictele de interese şi 

tranzacţiile cu persoane 

implicate 

Regimul informaţiei 

corporative 

Responsabilitatea socială a 

corporaţiei 

Structuri de guvernanţă 

corporativă 

Sistemul dual şi unitar de 

conducere şi control 



Comitetul de audit 

Structura Comitetului de audit 

Consiliul de administraţie al SAI Muntenia Invest SA numeşte un Comitet de audit format din 

două persoane care îndeplinesc următoarele condiţii: 

 sunt membri neexecutivi ai Consiliului de administraţie; 

 cel puţin unul din membri Comitetului de audit este administrator independent; 

 cel puţin unul din membri Comitetului de audit are  experienţă în aplicarea principiilor 

contabile sau în audit financiar. 

Comitetul de audit este constituit din următoarele persoane: Florica Trandafir şi Mariana Dinu 

 

Rolul Comitetului de audit 

Principalele responsabilităţi ale Comitetul de audit sunt: 

 analizează rapoartele întocmite de auditorii financiari ai SIF Muntenia SA şi ai SAI Muntenia 

Invest SA; 

 desfăşoară investigaţii pentru identificarea cauzelor care au condus la nereguli evidenţiate în 

rapoartele întocmite de de auditorii financiari ai SIF Muntenia SA şi ai SAI Muntenia Invest 

SA; 

 întocmeşte şi prezintă Consiliului de administraţie analize şi recomandări privind măsurile ce 

trebuie luate pentru îmbunătăţirea procesului de raportare financiară al SIF Muntenia SA şi ai 

SAI Muntenia Invest SA; 

 monitorizează relaţiile cu auditorul financiar al societăţii şi cu auditorii financiari ai SIF 

Muntenia SA; 

 monitorizează activitatea şi accesul la resurse al  auditorilor interni ai M.I. şi ai entităţilor 

administrate; 

 verifică respectarea regulilor referitoare la respectarea eticii în afaceri; 

 participă la selectarea auditorilor financiari ai SIF Muntenia SA şi ai SAI Muntenia Invest SA; 

 examinează în mod regulat eficienţa raportării financiare, a controlului intern şi a sistemului 

de administrare a riscului adoptat de SAI Muntenia Invest SA; 

 se asigură că analizele şi rapoartele întocmite de  auditorii SIF Muntenia SA şi ai SAI 

Muntenia Invest SA sunt conforme cu planul de audit aprobat de Consiliul de Administraţie; 

 analizează, independent de conducerea executivă, pertinenţa metodelor contabile şi a 

procedurilor interne de colectare a informaţiilor folosite de SAI Muntenia Invest SA 

Comitetul de Audit evaluează calitatea auditului financiar, în special cu privire la măsurarea, 

supravegherea şi controlul riscurilor, şi propune, dacă este cazul, măsurile care ar trebui luate. 
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Consiliul reprezentanţilor acţionarilor 

Rolul Consiliului reprezentanţilor acționarilor 

Consiliul reprezentanţilor acţionarilor SIF Muntenia SA reprezintă interesele acţionarilor. 

Consiliul Reprezentantilor Actionarilor SIF MUNTENIA SA are următoarele atributii: 

 reprezintă SIF MUNTENIA SA în raport cu SAI MUNTENIA INVEST SA, cu auditorul financiar si cu 

alte persoane fizice sau juridice pentru contractarea de servicii necesare pentru realizarea atributiilor 

ce-i revin; 

 negociază si încheie contractul de administrare ; 

 urmăreste modul în care sunt respectate clauzele contractuale si angajamentele asumate de către SAI 

MUNTENIA INVEST SA prin contractul de administrare si prin programul strategic de administrare; 

 analizează rapoartele periodice întocmite de SAI MUNTENIA INVEST SA referitor la modul în care si-a 

exercitat atributiile privind: 

− administrarea SIF MUNTENIA SA; 

− exercitarea drepturilor conferite de detinerea valorilor mobilare din portofoliul SIF MUNTENIA SA; 

− apărarea drepturilor si intereselor SIF MUNTENIA SA în fata instantelor judecătoresti, 

arbitrale precum si a oricăror organe cu atributii jurisdictionale si administrative; 

 solicită luarea de măsuri pentru încadrarea activitătii SAI MUNTENIA INVEST în prevederile 

contractului de administrare, ale regulamentelor CNVM, ale programelor anuale de activitate, ale 

bugetelor de venituri si cheltuieli aprobate de Adunarea Generală a Actionarilor SIF MUNTENIA SA si 

ale legislatie aplicabile; 

 solicită convocarea Adunării Generale Extraordinare a Actionarilor atunci când constată încălcări grave 

ale prevederilor contractului de administrare ; 

 negociază si încheie contractul cu auditorul financiar; 

 analizează si avizează situatiile financiare anuale întocmite de SAI MUNTENIA INVEST SA si 

propunerile de distribuire a profitului care urmează a fi supuse aprobării Adunării Generale a 

Actionarilor; 

 analizează si avizează programele privind administrarea portofoliului SIF MUNTENIA SA; 

 analizează si avizează proiectul Bugetului de Venituri si Cheltuieli al SIF MUNTENIA SA, în vederea 

prezentării acestuia în Adunarea Generală a Actionarilor; 

 analizează si avizează rapoartele semestriale si trimestriale întocmite de SAI MUNTENIA INVEST SA 

în conformitate cu prevederile legale si cu reglementările CNVM; 

 avizează propunerile care urmează a fi prezentate în Adunarea Generală a Actionarilor SIF 

MUNTENIA SA, privind emisiunile de noi actiuni; 

 analizează si avizează orice alte materiale ce urmează a fi prezentate Adunării Generale a Actionarilor 

SIF MUNTENIA SA; 

 verifică încheierea contractului de depozitare respectiv a contractului cu Depozitarul Central; 

 poate desemna un membru al Consiliul Reprezentantilor Actionarilor cu statut de observator în cadrul 

comisiei de negociere a tranzactiilor cu pachete de actiuni la societăti închise. 
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Consiliul reprezentanţilor acţionarilor 
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Preşedinte
Ionel Olimpiu Blajut

- Economist, Director General adjunct SWISS CAPITAL SA

Vicepreşedinte
Daniel Pandele

- Inginer, Director General si Administrator DORALY MALL SRL

Membrii
Adrian Andrici

- economist

Florin Cazan

- Economist, Sales & Tranzactionare BVB si piete externe Raiffeisen Capital & Investment Bucuresti

Marcel Gheorghe

- Avocat, membru al Baroului Bucuresti, titular al cabinetului de avocatura "Marcel Gheorghe"

Stefan Dragos Gioga

- Inginer, Director general adjunct SSIF ACTIVE INTERNATIONAL SA

Razvan Lefter

- Economist, CFA, Equity Sales Trader, SWISS CAPITAL SA

Catalin Mancas

- Economist, MBA

Dan Sarboiu

- Economist, Director Directia Administrarea Retelei, Romanian International Bank SA

Cristian Alexandru Stefanescu

- Economist, MBA, General Manager UVEDENRODE CONSULTING

Gabriel Vasile

- Economist, absolvent (fara licenta) al Facultatii de Stiinte Juridice Universitatea Valahia

Activitatea Consiliului reprezentanţilor acționarilor 

Pe parcursul anului 2011, în exercitarea prerogativelor sale, Consiliul reprezentanţilor acţionarilor SIF 
Muntenia a monitorizat respectarea clauzelor contractuale şi angajamentelor asumate de SAI Muntenia 
Invest, inclusiv încadrarea comisionului în limitele prevăzute de Bugetul de venituri şi cheltuieli aprobat 
pentru anul 2011. 

Tematica şedinţelor CRA a fost legată de principalele laturi ale activităţii de administrare a portofoliului, aşa 
cum au fost ele identificate sau definite în dialog cu administratorul. Anumite decizii ale politicii 
investiţionale au fost luate de către administratorul fondului cu consultarea Consiliului. 

La toate şedinţele Consiliului au participat membrii conducerii SAI Muntenia Invest. 

Membrii Consiliului au urmărit ca prin activitatea desfăşurată împreună cu administratorul fondului să 
capete o cunoaştere cat mai completă a problemelor cu care se confruntă societăţile SIF Muntenia. 

 

Structura Consiliului reprezentanţilor acționarilor 

Consiliul reprezentanţilor acţionarilor pentru anul 2010 a fost ales în cadrul Adunări Generale a Acţionarilor 
SIF Muntenia SA din 29.04.2009. 

 

 

 

 

 

 

Preşedinte Marian Dinu

Vicepreşedinte Sorin Coclitu

Membrii Adrian Andrici

Radu Teodor Bugeac

Antonel Bunu

Catalin Doica

Gheorghe Glaman

Marian Hoinaru

Ion Lisca

Dan Pascariu

Mircea Stelian Petrescu

În cadrul Adunări Generale a Acţionarilor SIF 
Muntenia SA din 07.07.2012, actionarii SIF 
Muntenia SA au hotarat: 

- Revocarea membrilor Consiliului Reprezentantilor 
Actionarilor desemnati in data de 29.04.2009 

-Alegerea noilor membrii ai Consiliului 
Reprezentantilor Actionarilor pentru un mandat de 4 
ani, incepand cu data alegerii lor. 

 

Structura noului Consiliu este prezentata mai jos.  

 

 

 

 

 

 

 



Contact 

Telefon:    +40 21 387 32 10 

   +40 21 387 32 09 

 

Fax:    +40 21 387 32 09 

   +40 21 387 32 65 

 

Birou relaţii cu acţionariatul: +40 21 387 32 53 

   +40 21 387 32 54 

 

Adresa:    Splaiul Unirii nr. 16, sector 4 

    Bucureşti, România 


