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Scrisoare catre actionari

Raport Anual 2011

Dragi actionari,

Pe parcursul anului 2011 am facut progrese ferme pentru a indeplini
obiectivele strategice fundamentale ale Grupului SIF Muntenia. Tmpotriva
dificultatilor cu care se confrunta economiile si pietele de capital din
Roménia si din lume, SIF Muntenia a perseverat Tnh restructurarea
portofoliului si a reusit sa isi amelioreze performanta in conformitate cu
strategia de investitii asumata.

In luna aprilie 2012, Consiliul de administratie a propus iar Adunarea
Generala a Actionarilor a aprobat repartizarea profitului net aferent
exercitiului financiar 2011 si distribuirea unui dividend in suma bruta de
0,081 lei pe actiune.

n luna iulie 2012, pentru a se alinia cerintelor Actionarilor, Societatea a
decis distribuirea catre actionari a rezervelor constituite din sumele
reprezentand dividende neridicate timp de trei ani de la data exigibilitatji
lor, existente Tn situatiile financiare ale SIF Muntenia S.A. intocmite Tn
conformitate cu reglementarile contabile romanesti la data de 31
decembrie 2011, in suma bruta de 0,122 lei/actiune.

Pentru a indeplini obiectivul strategic principal al SIF Muntenia SA de a
consolida pozitia financiara a Grupului, Tn 2012 vom actiona Tn mai multe
directii:

Vom continua sa reducem temporar expunerea Grupului pe sectorul
bancar si vom urmari cresterea ponderii altor sectoare de activitate Tn
portofoliul de active al fondului.

Vom continua eforturile de a reduce participatiile la societatile nelistate sau
cu o lichiditate redusa, care nu prezinta potential de crestere pe termen
mediu si lung, fara sa neglijam insa potentialul companiilor inovative aflate
la inceput de drum.

Vom mentine un interes sporit pentru cresterea diversificarii portofoliului
Grupului prin efectuarea de investitii in Roménia si ih Uniunea Europeana
n conformitate cu politica investitionala publica a SIF Muntenia definita de
obtinerea de venituri moderate corespondente unui grad de risc mediu.

Vom continua sa sustinem filialele Tn proiectele ntreprinse de acestea

pentru a-si dezvolta si restructura activitatea inh conformitate cu cerinfele
pietei.

“"\\v \ Petre Pavel Szel
Presedinte al SAl Muntenia Invest SA, Administrater “al, SIF Muntenia SA
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SIF Muntenia SA

Denumirea societatii

Sediul social

Cod unic de inregistrare la ORC

Numar de ordine in Registrul Comertului
Capital social subscris si varsat
Caracteristicile valorilor mobiliare emise

Societatea de Investitii Financiare Muntenia SA
Splaiul Unirii nr. 16, Bucuresti

3168735

J40/27499/1992

80.703.652 LEI

Comune, nominative, de valori egale, indivizibile,
dematerializate, cu valoarea nominala de 0,1 LEI

Servicii de depozitare si custodie
Evidenta actiunilor si a actionarilor
Administratorul fondului

Piata reglementata pe care se tranzactioneaza
valorile mobiliare
Auditorul financiar

BRD Groupe Societe Generale SA

Depoztarul Central SA

SAl Muntenia Invest SA

Bursa de Valori Bucuresti - Categoria | - Simbol SIF4

KPMG Audit SRL

Descrierea activitatii de baza

SIF Muntenia S.A. este un organism de
plasament colectiv infiintat in 1996 care
functioneaza in Romania in conformitate cu
prevederile Legii 31/1990 privind societatile
comerciale si Legii 297/2004 privind piata de
capital.

Conform statutului, domeniile principale de
activitate ale Societatii sunt:

= administrarea si gestionarea portofoliului
propriu de valori mobiliare;

= efectuarea de investitii Tn valori mobiliare Tn
conformitate cu reglementarile in vigoare;

= mobilizarea resurselor financiare disponibile
de la persoane fizice si persoane juridice si
plasarea lor in valori mobiliare.

Potrivit clasificarii nationale a activitatilor din
economie CAEN Rev. 2 activitatile desfasurate
de SIF Muntenia se regasesc in cadrul clasei
6499 “Alte intermedieri financiare n.c.a.”.

Societatea functioneaza pe baza unui contract
de administrare incheiat cu Societatea de
Administrare a Investitiilor Muntenia — Invest
S.A.

SIF Muntenia SA este incadrat in categoria Alte
Organisme de Plasament Colectiv (AOPC) si
functioneaza ca un fond inchis de investitji.

Raport Anual 2011

Raportul anual consolidat al Grupului SIF
Muntenia SA in anul 2011

Grupul SIF Muntenia S.A. este format din
Societate, filialele sale si entitatile asociate (lista
filialelor si a entitatilor asociate este prezentata
la pagina 22).

Activitatile de baza ale Grupului sunt
reprezentate de activitatea de investitji
financiare desfagurata de catre Societate,
precum si de activitatile desfasurate de filiale
constand Tn principal in comer{ul cu cereale si
seminte, Inchirierea de spatii comerciale si de
birouri, cresterea pasarilor, activitati hoteliere,
fabricarea fibrelor de sticla, comer{ul cu ridicata,
productia materialelor de constructii, panificatie
etc.

Inca din anul 2007, Grupul SIF Muntenia a
ntocmit si supus auditarii situatii financiare
consolidate in conformitate cu Standardele
Internationale de Raportare Financiara adoptate
de catre Uniunea Europeana (“IFRS”). SIF
Muntenia este astfel prima societate dintre cele
cinci Societati de Investitii Financiare prezente
pe piata din Romaénia care a publicat un set de
situatii financiare consolidate intocmite in
conformitate cu IFRS auditate.
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Principalii indicatori de performanta

Rezultatul exercitiului Pozitia financiara Actiunea SIF4 Profitabilitate
Cifrade afaceri Activ W | Rezultat pe actiune ROA
in RON '000 in RON '000 in RON in %

- 0
2011 421.108 2011 1.636.133 18 30 A) 2011 0.12 2011 5.86%
Profit net Datorii W | Distributii catre actionari pe actiune | ROE
in RON '000 in RON'000 in RON in %

2011 95.807 2011 319.867 -14 12%

2011* 0,203 2011  7,28%
Rezultat global W | capital propriu W | PER W | Divy
in RON '000 in RON '000 in % in pp

2011 -275,476 '205,0% 2011 1.316.266 '1925%

2011 4.79% '9,1 PP

2011*  35,6%

Sectoare operationale

2% 3%

3%

® Activitati financiare, bancare si de asigurari
® Comertul curidicata, cu amanuntul, turism sirestaurante
" Tranzactiiimobiliare, inchirieri, alte servicii
Industria materialelor de constructii
Agricultura, cresterea animalelor, pescuit
Industria constructiilor metalicesi a produselordin metal
Transport, depozitare, comunicatji
Industria chimica si petrochimica

Altele

Evolutia activului

in RON '000

2,002,511

2010

1,636,134

2011

Evolutia profitului net

in RON '000

33,843

2010

95,807

2011

Evolutia cifrei de afaceri

in RON '000 157,704

40,861

219,541

2011

Alte venituri si castiguri

®Venituri din vanzarea
bunurilor i prestarea
serviciilor

B Venituri din investitii

® Castiguri nete din
instrumente financiare

* calculat cu nivelul dividendului aprobat de Adunarea Generala a Actjonarilor din data de 12 aprilie 2012 si cu nivelul distributiei de rezerve aprobata in data de 7

iulie 2012

Raport Anual 2011
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SAl Muntenia Invest SA

Descrierea activitatii de baza

Societatea de administrare a investiiilor Muntenia
Invest SA a fost infiintata in anul 1997, cu
respectarea prevederilor Ordonantei Guvernului
nr. 24/1993 aprobata prin Legea nr. 83/1994 si
Regulamentului CNVM nr. 9/1996.

n anul 2011, activitatea SAl Muntenia Invest SA s-
a desfasurat cu respectarea prevederilor Legii nr.
297/2004, ale Regulamentului CNVM nr. 15/2004,
precum si in conformitate cu prevederile actului
sdu constitutiv si a reglementarilor interne proprii.

SAIl Muntenia Invest SA are ca obiect principal de
activitate prestarea de servicii specifice privind
administrarea de organisme de plasament colectiv
in valori mobiliare (OPCVM) si activitatea de
administrare a altor organisme de plasament
colectiv (AOPC), cu respectarea prevederilor Legii
nr. 297/2004 si a legislatiei secundare elaborate
de catre CNVM. Societatea este inregistrata la
Oficiul Registrului Comer{ului sub numarul
J40/3307/1997, are codul unic de nregistrare
9415761 si este autorizata ca societate de
administrare a investitiilor, prin Decizia CNVM nr.
6924/1997, reautorizata prin Decizia 110/2004.

SAl Muntenia Invest SA este inscrisa in Registrul
CNVM cu nr. PJRO5SAIR/400006.

Administrarea SIF Muntenia SA

n baza prevederilor statutului SIF Muntenia SA
aprobat prin hotararea Adunarii Generale a
Actionarilor SIF din anul 1997, societatea de
administrare a investitiilor Muntenia Invest SA a
incheiat un contract de administrare cu SIF
Muntenia SA. Societatea de administrare a
investitilor MUNTENIA INVEST SA este societate
membra a SC Grupul Financiar Muntenia SA.

Activitatea desfasurata de SAl Muntenia Invest SA
in anul 2011 a fost administrarea SIF Muntenia
SA. Administrarea si gestionarea portofoliului de
active financiare al SIF Muntenia SA si efectuarea
de investitii financiare au fost realizate cu
respectarea prevederilor legale n vigoare, a
prevederilor contractului de administrare incheiat
intre SAl Muntenia Invest SA si SIF Muntenia SA,
a actului constitutiv ale SIF Muntenia SA, precum
si a prevederilor Programului de administrare
aprobat de Adunarea Generala a Actionarilor SIF
Muntenia SA desfasurata in luna aprilie a anului
2011.

“Scopul nostru este sa fim
perceputi ca un administrator de
fonduri de inalta clasa”

Valorile noastre

Expertiza: Activitatea noastra se
bazeaza pe o expertiza
dobandita in aproape 16 ani de
administrare a organismelor de
plasament colectiv

Succes: Doar succesul clientilor

Raport Anual 2011

SAI
Aumenia Invest

Qo

Echilibru: Administram SIF
Muntenia astfel incat sa
asiguram concomitent
cresterea valorii de activ net si
a dividendului pentru actionari

Integritate: Punem pe primul
plan interesele clientilor
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Indeplinirea obiectivelor pentru anul 2011

Tn anul 2011, SAI Muntenia Invest SA a desfasurat activitatea de administrare a SIF Muntenia SA avand in
vedere respectarea obiectivelor strategice prioritare aprobate prin Adunarea Generala a Actionarilor din
data de 28.04.2011. Principalele obiective strategice stabilite pentru anul 2011 sunt prezentate mai jos:

Mentinerea SIF Muntenia ca fond balansat diversificat care
sa asigure un echilibru ntre cresterea valorii de activ Si
cresterea profiturilor ce asigura dividende pentru actionari in
conditii de risc mediu.

Asigurarea securitatii financiare

Restructurarea portofoliului care sa conduca la o structura
echilibratd a acestuia, cu o distributie a activelor care sa
permitd obtinerea de performante bune pe termen scurt i
care sa asigure cresterea constanta a activului net pe
termen mediu si lung.

Consolidarea pozitiei financiare a SIF MUNTENIA pe pietele

de capital din tara

Optimizarea indicatorilor de performanta economico-
financiara

Strategia urmarita in 2011 a continuat tendintele de prudentialitate din 2009 si 2010, preferand
investitile cu randamente medii, mai putin riscante.

Din analiza evolutiei rezultatelor pe parcursul anului 2011, consideram ca SAl Muntenia Invest SA a
condus o activitate corespunzatoare de administrare a portofoliului SIF Muntenia SA, obtinand
rezultate in sensul Tndeplinirii obiectivelor privind mentinerii la un nivel rezonabil al indicatorilor de
performanta economico-financiara in conditile curente de piata, asigurarea securitaii financiare si
restructurare a portofoliului Th administrare.

Raport Anual 2011
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Consiliul de administratie al SAl Muntenia Invest SA

Vechimea in functie

Numar de actiuni detinute
la 31 decembrie 2011

Experienta profesionala

Studii

Raport Anual 2011

Petre Pavel Szel
Presedinte al CA
Director general

7 ani si 7 luni

= 2005- prezent:
Presedinte
director general
SAIl Muntenia
Invest

] 1998-2005:
Presedinte
director general
Muntenia Consult
SA

] 1997-1998:
Vicepresedinte si
director strategie
SAIl Muntenia
Invest

] 1996-1997:
Director strategie,
administrare
investitii SIF
Muntenia

] 1993-1996:
Director adjunct,
Director, Director
general executiv
FPP IV Muntenia

] 1990-1993:
Director,
Vicepresedinte,
subsecretar de
stat, ARPIAES /
ARD

. 1999-prezent:
Profesor asociat
SNSPA Bucuresti

. 1990-prezent:
Profesor asociat,
UPB

. 1971-1990:
Asistent, sef
lucrari, IPB,
Catedra
tehnologia
materialelor si
sudura

. 1969-1971:
Inginer mecanic
Camanatoarea SA

Florica Trandafir
Vicepresedinte al CA

4 ani si 4 luni

=noiembrie 2008-
prezent: Vicepresedinte
CA SAIl Muntenia Invest

=2004-prezent: Membru
al CA al SAl Muntenia
Invest

=2004-2006: Director,
Consilier SAl Muntenia
Invest

=2002-2004: Director
Management System
SA

=1997-2002: Referent de
specialitate, Consultant
management, Agent
capital de risc, Director
adjunct, SAl 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
economica si
cibernetica, ASE
Bucuresti (1989)

Mariana Dinu
Membru al CA

4 ani si 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: Sef
birou financiar-
contabilitate, SAI
Muntenia Invest
SA

. 1993-1997:
Economist, Sef
birou financiar-
contabilitate, SIF
Muntenia

] 1991-1993:
Contabil sef,
Biotehnos SA

] 1987-1991:
Economist, Sef
birou contabilitate,
ISPIF

. 1981-1987:
Economist, ICL
Textila Il
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Consiliul de administratie al SAl Muntenia Invest SA
(continuare)

Corneliu Dia Mircea Constantin

Membru al CA Membru al CA
Vechimea in functie 4 ani si 7 luni 8 ani si 4 luni
Numar de actiuni detinute - 30

la 31 decembrie 2011

Experienta profesionala

Studii

Raport Anual 2011

2008- prezent

2006- prezent

Membru al CA Membru al CA
SAIl Muntenia SAIl Muntenia
Invest Invest
2005-2008: ] 2005-2006:
Manager de fond, Consilier SAIl
SAIl Muntenia Muntenia Invest
Invest = 1997-2005:
1998-2005: Director adjunct,
Director adjunct, Director strategie
SAIl Muntenia SAl Muntenia
Invest Invest
1995-1998: ] 1996-1997: Sef
Expert, FPP IV birou strategie,
Muntenia SIF Muntenia
1991-1995: ] 1993-1996:
Inginer biroul Referent
personal- specialitate,

organizare, IFMA
1989-1991: Sef

Expert, Sef birou
strategie, FPP IV

birou organizare, Muntenia
IFMA ] 1992-1993:
1985-1989: Referent
Inginer proiectant, specialitate,

IFMA

Agentia Nationala

1982-1985: pentru Privatizare
Inginer, IMC . 1987-1992:
Doicesti Inginer, Centrul

Inginer, Facultatea de

utilaj tehnologic,
ICB (1982)

de cercetari
pentru automatica
Bucuresti

Inginer, automatica IPB

(1987)
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Conducerea executiva a SAl Muntenia Invest SA

Vechimea in functie

Numar de actiuni detinute
la 31 decembrie 2011

Experienta profesionala

Studii

Raport Anual 2011

Gabriel Filimon
Director executiv

10 ani si 6 luni

= 2006-prezent:
Membru al CA al
Fondului Roméan
de Garantare a
Creditelor pentru
Tntreprinzatorii
Privati

= 2002-prezent:
Director executiv,
SAIl 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
Librarii Bucuresti

. 1992-1997:
Referent de
specialitate,
expert, sef birou
FPP IV Muntenia

. 1984-1992:

Inginer, sef atelier

IMUC

Inginer, Facultatea de
utilaje si ingineria
proceselor
chimice IPB
(1984)

Daniela Vasile
Director administrare
portofoliu

15 ani

270.384

= 1997-prezent:
Director directie
administrare
portofoliu SAI
Muntenia Invest

L] 1994-1997:
Economist, Sef
birou, Director
adjunct, FPP IV
Muntenia

L] 1990-1993:
Economist,
Ministerul
economiei
nationale

] 1982-1990:
Economist,
Ministerul
constructiilor de
masini

] 1978-1982:
Economist,
Autobuzul
Bucuresti

Economist, Facultatea
economia
industriei,
constructiilor si
transporturilor,
ASE Bucuresti
(1978)

Elena-Daniela Topor
Director administrare
portofoliu

7 ani si 7 luni

20.027

»1999-prezent: Consilier
juridic, Director
administrare portofoliu
SAIl Muntenia Invest

»1996-1999: Consilier
juridic Semrom
Muntenia

»1995-1996: Consilier
juridic, IPA SA

= Jurist, Facultatea de
Drept, Universitatea
Bucuresti (1995)

=Masterat Administratie
publica si integrare
europeana,
Universitatea Atheneum
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Conducerea executiva a SAl Muntenia Invest SA
(continuare)

Valentina Alexe
Director administrare

Raluca Dafina Parvu
Director Directia juridica

Florin Danut Buzatu
Director administrare

portofoliu portofoliu
Vechimea in functie 4 ani gi 6 luni 2 ani 4 ani
Numar de actiuni detinute 173.500 4.481 5.240

la 31 decembrie 2011

Experienta profesionala

1997-prezent:
Expert, Manager

2010 — prezent
Director Directia

aug.1997-prezent-
expert, Director

fond, Director SAl Juridica, SAl Directie SAI
Muntenia Invest MUNTENIA Muntenia Invest
1994-1997: INVEST SA 1995-1997-
Referent = 2000- 2009 expert, SIF
specialitate SIF consilier juridic, Muntenia
Muntenia SAIl Muntenia 1995 — director
1993-1994: Invest SA economic, Aviatia
Director Utilitara
transporturi RTC 1993-1995 —
1993: Referent economist —

specialitate FPP

Fondul Roméan de

IV Muntenia Garantare a
1985-1987: Creditelor
Preparator chimist 1983-1993 —
IPA Slatina economist,
Metalurgica
Bucuresti
1982-1983 —
economist,
Fabrica Baraganul
Urziceni
1981-1982 —
Studii economist,
Fabrica Materiale
] Masterat Dreptul Sportive Reghin
afacerilor
Economist, Universitatea
Facultatea de "Nicolae
Finante, banci, Titulescu" - Economist,
contabilitate, ASE Facultatea de Facultatea de
Bucuresti (1993) Drept, comert, ASE
Masterat Produse BUCURESTI Bucuresti (1981)
financiare n (2006)
asigurari, ASE = Jurist, Facultatea
Bucuresti de Drept,
Universitatea
TITU
MAIORESCU
(1999)

Raport Anual 2011
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Conducerea executiva a SAl Muntenia Invest SA
(continuare)

Olivia Stefanescu
Director administrare
portofoliu

Vechimea in functie 5 ani

Numar de actiuni detinute ~ 51.301
la 31 decembrie 2011

Experienta profesionala . 2000-prezent —
director adjunct,
manager fond,
director SAI
Muntenia Invest
SA

] 1999-2000:

Analist investitii,

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,

Studii cercetator

stiintific, Institutul

de cercetari
pentru tehnica de
calcul Bucuresti

1983-1985:

Inginer proiectant,

Intreprinderea

Automatica

Bucuresti

Inginer, Facultatea de
mecanica, sectia
mecanica fina,
IPB (1983)

Raport Anual 2011
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Structura portofoliului

ACTIUNI COTATE

=Cotate si tranzactionate BVB
=Cotate si tranzactionate BVB-BER
=Cotate si tranzactionate SIBEX
=Cotate si netranzactionate in ultimele 90 de zile
=Cotate si netranzactionate niciodata

OBLIGATIUNI ACTIUNI NECOTATE

= Obligatiuni municipale
= Obligatiuni corporative

=Necotate, inchise
=Necotate, tranzactionate
BVB

MUNTENIA

ACTIVE LICHIDE

= Numerar

= Conturi curente l

= Depozite bancar

= Titluri de stat

= Titluri de
participare
OPCVM

PRODUSE STRUCTURATE

Evolutia structurii portofoliului

» Tranzactja cu actiuni BCR (a se vedea Strategia de Investitii a Grupului pentru informatii privind
raportul de schimb Erste-BCR) a determinat o crestere semnificativa a ponderii actiunilor cotate n
total active (de la 37,41% la 32 decembrie 2010 la 56,42% la 31 decembrie 2011) concomitent cu o
reducere semnificativa a ponderii actiunilor necotate (de la 43,88% la 31 decembrie 2010 la 19,98% la
31 decembrie 2011).

Raport Anual 2011
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Structura portofoliului (continuare)

2011 2010
mii RON Valoare % Valoare %
Actiuni
Cotate si tranzactionate BVB 366,491 34.39% 417,204 29.0%
Cotate si tranzactionate BVB-BER 77,640 7.29% 114,441 7.9%
Cotate si tranzactionate SIBEX 2,234 0.21% 2,697 0.2%
Cotate si tranzactionate pe piete internatio 148,989 13.98%
Cotate si netranzactionate in ultimele 90
de zile 5,928 0.56% 4,728 0.3%
Cotate si netranzactionate niciodata 15 0.00% 15 0.0%
Necotate, inchise 209,969 19.70% 628,988 43.7%
Necotate, dar tranzactionate BVB 2,915 0.27% 3,220 0.2%
Total actiuni 814,182 g 76.40% 1,171,293 81.3%
Obligatiuni
Obligatiuni municipale 517 0.05% 677 0.0%
Obligatiuni corporative 404 0.04% 783 0.1%
Total obligatiuni 921 g 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%
Creante atasate 1,579 0.15% 964 0.1%
Titluri de stat - 0.00% 563 0.0%
Unitati de fond 22,892 2.15% 22,898 1.6%
Certificate 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 g 100% 1,440,839 100%
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Portofoliul de actiuni

Structura portofoliului de actiuni

La 31.12.2011, valoarea portofoliului de actiuni era de 814,181,596 lei, cu 30,5% mai putin decét la
sfarsitul perioadei precedente.

Numarul total de societéti aflate in portofoliul de actiuni al SIF Muntenia SA era de 226.

Structura in functie de starea de tranzactionare
26% din valoarea portofoliului de actiuni este reprezentata de actiuni necotate.

Scaderea valorii portofoliului de actiuni cotate BVB cu 12% fata de sfarsitul anului 2010 se datoreaza in
principal vanzarii unei parti din pachetul detinut la BRD-GSG, precum si vanzarii actiunilor detinute la
Fondul Proprietatea si SNP Petrom (in cazul primelor doua pachete — BRD si Fondul Proprietatea,
valoarea vanzarilor a depasit valoarea achizitiilor).

Scaderea valorii portofoliului de actiuni necotate cu 66,3% se datoreaza in principal tranzactiilor cu
actiuni BCR; aceasta a fost partial compensata prin intrarea in portofoliu a pachetului de actiuni Erste
(actiuni cotate pe piete internationale).

Structura portofoliului de actiuni in functie Structura portofoliului de actiuni in
de starea de tranzactionare la 31.12.2011 functie de starea de tranzactionare la
(valoare portofoliu) 31.12.2011 (numar emitenti)
3
! 37
45.0%
111 48
25.8%
, 1
0.0% 9.5%
0.7% 0.3% 1 24

mCotate si tranzactionate BVB
B Cotate si tranzactionate BVB-BER
Cotate si tranzactionate SIBEX

B Cotate si tranzactionate BVB
B Cotate si tranzactionate BVB-BER

Cotate si tranzactionate SIBEX

Cotate si netranzactionate in ultimele 90 de zile Cotate si netranzactionate in ultimele 90 de zile

Cotate si netranzacfionate niciodata Cotate si netranzactionate niciodata

Necotate, inchise Necotate, inchise

- .
Necotate, dar tranzactionate BVB ENecotate, dar tranzactionate BVB

W Cotate si tranzactionate pe piete internationale
¥ L Pep W Cotate si tranzactionate pe piete internationale
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Portofoliul de ac;iuni (continuare)

Structura in functie de ponderea detinuta in capitalul social al emitentilor
= Cea mai mare parte a valorii portofoliului (68,6%) este reprezentata de participatii nesemnificative.

= Intre emitentii la care SIF Muntenia detine participatii sub 10%, 87,8% este reprezentat de actiunile
detinute la Banca Comerciala Romana SA, Erste Bank der oesterreichischen Sparkasse si la BRD-GSG

SA

19

= Grupul define participatii intre 33% si 50% din capitalul social in sapte emitenti. SIF Muntenia si-a
majorat pachetul de actjuni la Transchim SA la 55,72% din capitalul social in 2010, obtinand astfel

control societatii

= 18,5% din valoarea portofoliului reprezinta 20 de societati controlate de Grup

Structura portofoliului de actiuni in
functie de ponderea detinuta in capitalul
social al emintentilor la 31.12.2011
(numar emitenti)

17

Structura portofoliului de actiuni in functie
de ponderea detinuta in capitalul social al
emintentilor la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

18.5%

0.5%
12.4% >
81 121
68.6%
H Participatiinesemnificative <10% B Participatiinesemnificative <10%
® Participatii semnificative 10%-33% B Participatii semnificative 10%-33%
m Participatjide control 33%-50% ® Participatiide control 33%-50%
Participatii majoritare 250% Participatiimajoritare 250%
Top 5 emitenti in portofoliul de actiuni la 31.12.2011 (RON)
Procent detinut
Valoare netd Numar actiuni n capitalul
Nr. Societate Simbol IFRS detinute 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%
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Sectoare operationale

20

= Tn 2011, ponderea actiunilor emitentilor care au principalul obiect de activitate activitatile financiare,
bancare si de asigurari s-a mentinut la un nivel ridicat , desi Programul de activitate pentru anul
2011, prevedea reducerea ponderii sectorului financiar in cadrul portofoliului.

= Ponderea acestui sector a crescut, cauzele principale care au dus la acest efect fiind:
» Tranzactia cu actiuni BCR care a avut o componenta de schimb de actiuni BCR cu actiuni Erste.

> Actiunile detinute la Fondul Proprietatea (2,045% din Activul total al SIF Muntenia la 30.12.2011, fata de
0,733% din Activul total la 31.12.2010) sunt incluse n tabelul de mai jos conform obiectului de activitate
declarat de catre societate in sectorul Activitati financiar-bancare si de asigurari.

Totusi, avand Tn vedere expunerea Fondului Proprietatea pe sectorul energetic romanesc, se poate
considera participatia SIF Muntenia la Fondul Proprietatea ca o participatie indirecta pe sectorul energetic,
care nu a putut fi realizata pe alte cai, deoarece nu exista o modalitate de a achizitiona direct actiuni la
mari producatori de energie de genul Hidroelectrica sau Nuclearelectrica. Prin achizitii in mod constant de
actiuni FP, valoarea de activ net a participatiei la FP a crescut de la 11,033 milioane lei la sfarsitul anului
2010 la 27,269 milioane lei. Fara FP, ponderea sectorului financiar in total Valoare de activ actiuni ar fi fost

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

Valoarea portofoliului de actiuni in functie de sectorul de activitate al emitentilor

2011 2010

mii RON Valoare % Valoare %
Activitati financiare, bancare si de asigurari 654,499 55.9% 918,642 78.4%
Tranzactii imobiliare, inchirieri, alte servicii 50,506 4.3% 52,047 4.4%
Industria constructiilor metalice si a produselor din

metal 22,402 1.9% 33,605 2.9%
Transport, depozitare, comunicatji 22,257 1.9% 24,765 2.1%
Comertul cu ridicata, cu amanuntul, turism gi

restaurante 11,854 1.0% 23,622 2.0%
Agricultura, cresterea animalelor, pescuit 258 0.0% 19,294 1.6%
Industria materialelor de constructii 1,596 0.1% 18,472 1.6%
Industria chimica si petrochimica 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%

Structura portofoliului de actiuni in functie de sectorul operational la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

® Activitati financiare, bancare si de asigurari
® Comertul curidicata, cu amanuntul, turism sirestaurante
¥ Tranzactiiimobiliare, inchirieri, alte servicii
Industria materialelor de constructii
Agricultura, cresterea animalelor, pescuit
Industria constructiilor metalice si a produselor din metal
Transport, depozitare, comunicatii
Industria chimica si petrochimica
B Altele
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Filialele Grupului

Lista flilalelor consolidate ale Grupului

Voluthema Property Developer SA 99.80%
Avicola SA 98.95%
Firos SA 99.85%
Muntenia Medical Competencies SA 98.05%
Mindo SA 97.40%
Semina SA 98.05%
Semrom Muntenia SA 89.42%
Semrom Oltenia SA 88.50%
Unisem SA 77.01%
Compan SA 72.711%

Casa de Bucovina — Club de Munte SA 68.97%

Bucur SA 67.98%
Transchim SA 55.72%

Fondul Roman de Garantare a Creditelor SA 53.60%

Gecsatherm SA 50.00%
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Prezentarea filialelor Grupului

Bucur SA

Obiectul de activitate al Bucur include
comercializarea (cu ridicata si cu amanuntul) a
produselor alimentare si nealimentare, importul si
exportul marfurilor alimentare (inclusiv vinuri si alte
bauturi), inchirieri de spatii comerciale, prestarea de
servicii complete in spatiile de depozitare aflate in
proprietate, precum si alte activitati si servicii
(transport, controlul calitatii marfurilor alimentare).

Semrom Muntenia SA

Principalul obiect de activitate al Semrom Muntenia
consta in preluarea, procesarea, tratarea, ambalarea
si comercializarea semintelor de cereale, plante
tehnice si plante furajere. Semrom Muntenia poate
prelucra si comercializa aproximativ 50.000 tone de
seminte de grau si orz, peste 8.000 tone de seminte
de porumb, peste 3.000 tone de seminte de floarea
soarelui si alte importante cantitati de seminte din
alte specii (lucerna, mazare, ovaz, soia, rapita,
coriandru, mustar).

Obiectivul vizat de societate este acela de a furniza
agricultorilor samanta de cea mai buna calitate, in
acest fel asigurandu-le acestora posibilitatea obtinerii
unor randamente performante.

Avicola SA

Principala activitate a societatii este cresterea
pasarilor si productia de oua. Avicola SA Bucuresti
detine linii pure de galinacee rase usoare unicat in
Romania si este singura societate comerciala cu
baza genetica proprie din care rezulta hibrizi
specializati Tn productia de oua de consum. Din
2005, Avicola este unic importator de parintj si
puicute hibride Brown in Romania.

Raport Anual 2011
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Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 145,768 148,191 -1.6%
Cifra de afaceri 10,305 14,605 -29.4%
Profit/(Pierdere) neta -15,036 4,791 -413.8%
ROE -13.6% 38%  (-17.4pp)
ROA -10.3% 3.2%  (-13.5pp)

Procent detinut in capital social 68%

Pondere in activul Grupului 7.4%
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 94,769 97,659 -3.0%
Cifra 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)

Procent detinut in capital social

Pondere in activul Grupului 4.9%
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 70,589 75,757 -6.8%
Cifra 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)

Procent detinut in capital social @

Pondere in activul Grupului 3.89
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Prezentarea filialelor Grupului (continuare)

Unisem SA

Unisem SA are ca obiect de activitate contractarea,
preluarea, conditionarea, depozitarea, ambalarea si
comercializarea semintelor.

Voluthema Property Developer SA

Voluthema Property Developer SA administreaza o
serie de active imobiliare ale Grupului si ofera
servicii de gazduire si inchiriere, precum si servicii
de asistenta si consultanta.

Firos SA

Fondata in 1976 in Bucuresti, Firos SA este astazi o
societate comerciala cu capital integral privat a carei
principal obiect de activitate il reprezinta fabricarea
unei game largi de fire si tesaturi de sticla.

Raport Anual 2011
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Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 52,433 54,534 -3.9%
Cifra 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
Procent detinut in capital social 77%
Pondere in activul Grupului 2.7%
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 48,498 49,665 -2.3%
Cifra 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

Procent detinut in capital social

Pondere in activul Grupului 250
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 41,811 43,296 -3.4%
Cifra 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)

Procent detinut in capital social 99%,

Pondere in activul Grupului 2204
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Prezentarea filialelor Grupului (continuare)

Casa de Bucovina— Club de Munte SA

Societatea administreaza hotelul de patru stele de
mare capacitate Best Western Bucovina—Club de
Munte pozitionat in statiunea Gura Humorului. In
afara de serviciile de cazare si alimentatie publica,
hotelul mai ofera servicii privind activitati derulate n
incinta hotelului (conferinte, traininguri, simpozioane,
jacuzzi, sauna, fitness, etc) si servicii privind activitati
derulate in afara incintei hotelului (activitafi
traditionale sau excursii la manastiri, practicare de
sporturi extreme, etc).

Hotelul face parte din renumitul lant hotelier Best
Western, cel mai mare lant hotelier mondial format
din hoteluri operate independent.

Semrom Oltenia SA

Obiectul de activitate al societaiii este producerea,
contractarea, preluarea, conditionarea, depozitarea,
tratamentul fito-sanitar, transportul, valorificarea si
comercializarea semintelor de cereale, plante
tehnice, furajere, constituirea fondului si a rezervelor
de seminte, precum si efectuarea operatiunilor de
import si export cu astfel de seminte, efectuarea
intregii game de lucrari agricole cu mijloace proprii
sau inchiriate. Prin reteaua de desfacere a
sucursalelor, orice agricultor isi poate procura
semintele necesare insamantarii, avand garantia
valorii biologice si culturale a acestora.

Transchim SA

Transchim este o companie de transport marfa
recunoscuta pe plan intern si international de catre
marii producatori de echipamente industriale, de
catre transportatori si casele de expeditie din
domeniu. A fost infiintata in 1980 pentru a realiza
transporturi de utilaje agabaritice aferente industriei
chimice si petrochimice din Romania, precum si a
produselor acestor industrii.

Astazi, Transchim ofera servicii de casa de expeditii,
furnizand logistica necesara proiectelor de transport
industrial, transport maritim si fluvial, operatiuni
portuare, transport feroviar si formalitati vamale pe
intreg teritoriul Europei.

Grupul SIF Muntenia a dobandit controlul societatii in
cursul anului 2010.
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Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 41,786 40,928 2.1%
Cifra de afaceri 6,228 5,407 15.2%
Profit net 1,951 817 138.8%
ROE 5.0% 2.2% 2.8pp
ROA 4.7% 2.0% 2.7pp

Procent detinut in capital social 69%

Pondere in activul Grupului 206
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 33,451 37,947 -11.8%
Cifra 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

Procent detinut in capital social 8,59

Pondere in activul Grupului 1,9%

Indicatori principali

mii RON 2011 2010 %

Active 22,746 25,987 -12.5%

Cifra 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)

Procent detinut in capital social 55,79

Pondere in activul Grupului 1,3%
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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 Pitesti care
ofera pacientilor servicii medicale integrate la nivel
european.

Muntenia Medical Hospital ofera pacientilor si
personalului cele mai sigure, rapide si complete
posibilitati de investigatii si tratament Tn sistem
ambulatoriu, spitalizare de zi si spitalizare continua.
Spitalul dispune de multiple facilitati de diagnostic,
tratament — de la consultatii si analize de laborator
pana la imagistica de Tnalta performanta si
spitalizare.

Semina SA

Semina SA produce o gama larga de seminte si
exploateaza ferme de crestere a animalelor. Semina
cultiva circa 5000 de hectare cu grau, porumb,
rapita, orz, mazare, mustar etc. De asemenea
societatea activeaza in domeniul vanzarii de
seminte, pesticide, ingrasaminte foliare si chimice,
dar si acela al comercializarii, la comanda, a
utilajelor agricole noi si second-hand, precum si a
uleiurilor si a pieselor de schimb pentru toata gama
de utilaje.

Gecsatherm SA

Gecsatherm SA se numara in randul producatorilor
de sticla din lume de peste 90 de ani. De-a lungul
timpului, aici s-au fabricat diverse produse de sticla
precum: butelii, sticle, geamuri armate, geamuri
ornamentale, vase din sticla termorezistenta, oglinzi,
ecrane de protectie, parbrize pentru masini, dale
industriale din bazalt topit si recristalizat, borcane,
vata minerala de sticla etc.

In 2006 s-a pus in functjune linia de polistiren
expandat si linia de productie a mortarelor uscate pe
baza de nisip de quartz care formeaza bazele
sistemului de termoizolare propus de Gecsatherm. In
martie 2009 a fost pusa in functiune o noua moderna
linie de productie a vatei minerale de sticla.
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Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 40,856 26,195 56.0%
Cifra 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)
Procent detinut in capital social 98%
Pondere in activul Grupului 1.3%
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 16,432 21,943 -25.1%
Cifra 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)
Procent detinut in capital social 6,89
Pondere in activul Grupului 11%
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 22,055 23,249 -5.1%
Cifra 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)

Procent detinut in capital social ‘ 50%’

Pondere in activul Grupului

1,2%
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Prezentarea filialelor Grupului (continuare)

Fondul Roméan de Garantare a Creditelor SA

FRGC este o institutie financiara infiintata ca
societate comerciala pe actiuni, cu capital romanesc
integral privat, care are ca obiect principal de
activitate acordarea de garantii sub forma scrisorilor
de cautiune pentru creditele destinate
intreprinzatorilor privati romani.

FRGC este primul fond de garantare creat in
Romania, infiintarea sa avand loc in anul 1993, la
recomandarea Bancii Mondiale.

Mindo SA

Mindo SA exploateaza un zacamant de nisipuri
silicioase de foarte buna calitate reusind ca, dupa
prelucrare, sa obtina nisipuri purificate avansat (FeO
intre 0,015 % - 0,030%) necesare sticlariei de menaj
si ceramicii fine, fire de sticla, sticlarie automata,
sticlarie tehnica, turnatorii, electrotehnica, mortare
uscate, adezivi, oferind practic intreaga gama de
nisipuri utilizate in industrie.

Compan SA

Compan SA este o sociatate comerciala cu o traditie
de peste 50 de ani, in prezent in insolventa.
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Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 23,121 23,861 -3.1%
Cifra 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)
Procent detinut in capital social @
Pondere in activul Grupului @
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 11,303 7,398 52.8%
Cifra 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)
Procent detinut in capital social
Pondere in activul Grupului
Indicatori principali
mii RON 2011 2010 %
Active 3,577 4,017 -10.9%
Cifra 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)

Procent detinut in capital social

Pondere in activul Grupului
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Portofoliul de obligatiuni si produse structurate

Structura portofoliului obligatiuni Portofoliul de obligafiuni la 31 decembrie

» La 31.12.2011, valoarea portofoliului de obligatiuni era de 2011
921,883 lei, cu 37% mai putin decat la sfarsitul perioadei Valoare
precedente. Numarul total de emitenti in portofoliul de mii RON principal
obligatiuni al SIF Muntenia SA era de trei.

= Scaderea valorii portofoliului de obligatiuni se datoreaza in Obligatiuni municipale
principal ajungerii la maturitate a obligatiunilor emise de catre Municipiul Lugoj 245
municipiile Lugoj si Timis. Orasul Horezu 172

= Din acestea, au ajuns la maturitate in anul 2011 obligatiunile Total obligatiuni municipale 517

emise de municipiul Timisoara, incasandu-se ultimul cupon

de dobanda in valoare de 4.100 lei si ultima parte din Obligatiuni corporative
investitia principala in valoare de 100.000 lei. Obligatiunile
Lugoj au platit in cursul anului 2011 patru cupoane dobanda
in valoare totala de 27.200 lei si 4 parti din investitia principald ~ Total obligatiuni corporative 404
in valoare totala de 124.800 lei.

Valea cu Pesti 404

= Tn anul 2011 nu au mai fost facute noi plasamente in
obligatiuni municipale.

Evolutia portofoliului de obligatiuni

mii RON 2011 2010 %
Obligatiuni municipale 517 677 -23.6%
Obligatiuni corporative 404 783 -48.4%
Total 921 1,460 -36.9%

Portofoliul de produse structurate

= La 31.12.2011, valoarea portofoliului de produse structurate era de 11,707,875 lei, in scadere cu 46%
fata de sfarsitul anului 2010.

= Modificarea valorii portofoliului de produse structurate se datoreaza ajungerii la maturitate a EMTN Best
Express, pentru care a fost incasata in cursul anului 2011 suma de 11.707.875 lei, reprezentand capitalul
garantat al acestei emisiuni.

= A mai ramas in acest subportofoliu numai emisiunea Multi Asset Optimizer, cu scadenta in 2014, care a
inregistrat in anul 2011 o crestere a valorii de activ net cu 12,6%.

Evolutia 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%
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Portofoliul de active cu grad mare de lichiditate

Portofoliul de active cu grad mare de lichiditate

» Rata medie a dobanzii pentru plasamentele in depozitele bancare in lei constituite de SIF Muntenia SA
in anul 2011 a fost de 7,05 % p.a.

= Administrarea acestui subportofoliu s-a desfasurat cu respectarea in totalitate a reglementarilor privind
diversificarea si limitarea gradului de expunere la risc, aplicand solutii de optimizare a subportofoliului Th
conditjile reale ale pietei monetare din Romania.

= In perioada de raportare, a fost respectata restrictia prevazuta in Regulamentul CNVM nr. 15/2004:
plasarea a maxim 30% din activele SIF Muntenia SA in depozite bancare la aceeasi banca.

= Reducerea portofoliului cu 3,0% a fost determinata in principal de reducerea disponibilitatilor banesti
plasate Tn depozite (pe termen scurt si mediu).

Evolutia 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%
Creante atasate 1,579 964 63.8%
Titluri de stat 0 563 -100.0%
Unitati de fond 22,892 22,898 0.0%
Certificate de trezorerie 2,653 716 270.6%
Total 238,836 246,215 -3.0%

Titluri de participare OPCVM la 31 decembrie 2011

Valoare de
mii RON achizitie Valoare justa %
Certinvest Obligatiuni (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 Obligatiuni (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 (FIl AVIVA Investors L 2,000,000 3,011,171 50.6%
Certinvest Properties RO (FIlAVIVA Inve 2,033,409 2,481,253 22.0%
Fll Raiffeisen Confort Seria 2 8,510,029 8,600,125 1.1%
BCR Monetar 600,000 600,000 0.0%
BCR Obligatiuni 600,000 600,000 0.0%
Total 24,338,459 22,892,193 -5.9%
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Strategia de investitii a grupului

Elemente ale strategiei de investitii in 2011

Investitii Tn actiuni: Investitiile in actiuni in anul 2011 s-au realizat fie prin achizitia directa de pe piata, fie
prin majorari de capital social prin aport de numerar ale unor societati aflate deja in portofoliul de actiuni al
Grupului sau prin transfer din alte categorii de investitii.

Principalele investitii in actiuni au fost:

= Peluare 27.942.950 actiuni Fondul Proprietatea prin transferul acestora la categoria societati cotate
odata cu listarea la BVB pe data de 25 ianuarie 2011;

= Cumparari de actiuni BRD, Banca Transilvania, Broker Cluj, Conpet SA Ploiesti, Fondul Proprietatea,
Transchim Tn valoare totala de 26.522.428 lei.

= Majorari de capital social cu plata in numerar la Bursa Sibex Sibiu, Unisem SA Bucuresti, Cemacon
Zalau n valoare totala de 11.400.805 lei.

= Actiunile primite la Erste Bank Group in valoare de 117,772,892 lei la 31 decembrie 2011, obtinute din
majorarea de capital a Erste Bank Group cu aport in natura actiunile detinute la BCR de catre SIF
Muntenia.

= Majorari de capital social cu plata in numerar la Muntenia Medical Competences, Depozitarul SIBEX,
Depozitarul Central, Firos, Isorast Technology in valoare totala de 14.895.321 lei

lesiri de actiuni

Grupul a realizat o serie de vanzari integrale si de vanzari partiale ale actiunilor aflate in portofoliu.
Principalele iesiri de pachete de actiuni inregistrate au fost:

= Vanzare actiuni pe piete organizate la BRD, Conpet SA Ploiesti (integral), Fondul Proprietatea,
Prospectiuni, SNP Petrom, Trocadero (integral) in valoare totala de 32.498.996 lei.

= Cesiune partiala a pachetului de actiuni detinut la BCR la schimb cu actiuni nou emise la Erste Bank
Group AG.

= Vanzare actiuni BCR contra numerar.

= Diminuari capital social si radieri la Cilezo Ciorogarla, Fulger Bragadiru, Upetrolam Ploiesti, Editip
Tulcea, Voluthema Properties, in valoare totala de 15.479.300 lei.
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Strategia de investitii a grupului (continuare)

Tranzactia cu actiuni BCR/Erste

Cel mai important eveniment pentru SIF Muntenia in anul 2011 a fost tranzactia cu actiuni BCR, care a dus
la schimbarea semnificativa a structurii subportofoliului Actiuni. Aceasta tranzactie a produs urmatoarele
efecte asupra portofoliului SIF Muntenia pe termen scurt si mediu:

- Cresterea ponderii actiunilor cotate si reducerea ponderii actiunilor necotate Tn portofoliu.

- Portofoliul SIF Muntenia detine o participatie importanta din Erste Bank, cu tot ce reprezinta ea in
economia Austriei si a Comunitatii Europene.

Valoarea de activ net a portofoliului SIF Muntenia a devenit mai sensibila la cursul EUR/RON datorita
pozitionarii pe pietele externe.

Pe data de 15.09.2011 a fost facut public continutul Acordului de principiu cu Erste Group Bank privind
valorificarea participatiei la BCR, care urma séa produca efecte dupéa aprobarea de catre organele
societare.

Prin hotararea AGOA SIF Muntenia din data de 21/22 septembrie 2011, s-a mandatat administratorul SIF
Muntenia pentru a solicita BCR si actionarului sau majoritar in termen de 15 zile lucratoare, respectiv cel
mai tarziu la data de 13 octombrie 2011, initierea procedurilor in vederea admiterii la tranzactionare pe
piata reglementata operatad de Bursa de Valori Bucuresti a actiunilor BCR, in conditiile in care, pana la
aceasta data nu se finalizeaza negocierile privind o altd modalitate de valorificare a participatiei SIF
Muntenia la BCR.

Avand in vedere mandatul obtinut de la actionari, si indisponibilitatea declarata a actionarului majoritar
BCR de a proceda la listare, SAl Muntenia Invest a intreprins o serie de demersuri pentru a valorifica
aceasta participatie intr-un mod cat mai profitabil, respectand in acelasi timp prevederile legale aplicabile.

Legalitate —S-a urmarit incadrarea in prevederile art. 241 (1) din Legea nr. 297/2004 a pietei de capital.
Pentru calcularea pragului de 20% prevazut de art. 241 (1) din Legea nr 297/2004 privind piata de capital,
societatea a raportat suma totala a valorilor activelor imobilizate instrainate si dobandite la valoarea
activelor imobilizate ajustate Tn prealabil cu creantele. Calculul s-a efectuat luand in considerare costul
actvelor imobilizate, lunar, prin raportare la rezultatele din balanta incheiata in luna precedenta si cumulat,
prin raportare la activele imobilizate de la Tnceputul exercitiului financiar.

Echitate si valoare de piata corecta a tranzactiei in conjunctura de piata —Opinie independenta privind
echitatea conditiilor financiare ale tranzactiei, emisa de banca de investitii Rothschild.

Pe data de 29.09.2011 SAl Muntenia a aprobat “Conditiile generale” de valorificare a participatiei BCR, iar
pe data de 13.10.2011 au fost semnate cu Erste Group Bank (EGB) documentele efective ce vizeaza
tranzactiile aferente valorificarii participatiei, astfel:

= SIF Muntenia vinde un numar de 84.766.302 actiuni BCR, cu urmatoarea structura a tranzactiei
v"51.510.000 actiuni la un pret de 1,0385 lei pe actiune

v'33.256.302 actiuni emise in anul 2011 in urma incorporarii profitului anului 2010 la un pret de de 0,5 lei
pe actiune.

v'SIF Muntenia primeste actiuni Erste Bank Group Tnh schimbul a 324.871.000 actiuni BCR, cu o rata de
schimb de 127,9583 actiuni BCR pentru o actiune EGB nou emisa.

v'Pentru actiunile ramase, SIF Muntenia a incheiat un contract de optiune vanzare/aport, optiune ce a fost
exercitata Tn anul 2012 in aceeasi termeni mentionati mai sus.
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Strategia de investitii a grupului (continuare)

Tranzactia cu actiuni BCR/Erste (continuare)

= Participatia astfel obtinuta la EGB face obiectul unor restrictii; astfel SIF Muntenia va putea efectua acte de
dispozitie cu actiunile EGB in limita a cate 25% din pachetul total de actiuni EGB dobéandite atat imediat dupa
achizitie cat si dupa 6, 12 respectiv 18 luni.

= SIF Muntenia renunta la dreptul de a solicita initierea listarii BCR, precum si la orice drepturi speciale referitor la
dividende de la BCR.

Péna la finalul anului 2011, in aplicarea acestui contract administratorul a realizat urmatoarele operatiuni:
= 23.11.2011 — dobéandirea unui numar de 2.538.881 actiuni EGB pentru un numar de 324.871.000 actiuni BCR

= 05.12.2011 - vanzarea contra numerar a unui numar de 84.766.302 actiuni BCR catre EGB pentru o suma de
70.121.286 lei

Mentionam ca SAI Muntenia Invest a informat actionarii prin rapoarte curente emise pentru fiecare faza a tranzactiei,
pentru a respecta obligatiile de transparenta si informare.

Tn conformitate cu prevederile contractului de optiune de vanzare/aport semnat cu Erste Group Bank AG fn anul 2011:

v In luna februarie 2012, Grupul a participat la majorarea capitalului social al Erste Group Bank AG cu aport in naturé
cu actiuni Banca Comerciala Romana (astfel, au fost dobandite 1.486.685 actiuni Erste Group Bank AG in schimbul a
190.233.687 actiuni BCR);

v In data de 10 aprilie 2012, Grupul a vandut un numér de 51.510.937 actiuni BCR la un pret total de 53.494.108 lei.
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Politica de dividend

Dividende distribuite in anul 2011

Grupul a declarat in cursul anului 2011 dividende atribuibile actionarilor in valoare de 65.369.958 lei
aferente anului 2010, respectiv 0,081 lei/actiune. Dividendul pe actiune s-a mentinut la acelasi nivel ca si in
perioada precedenta.

In cursul anului 2011, Grupul a prescris dividende Tn valoare de 24.391.307 lei aferente anului 2006.

Grupul a distribuit dividende Tn valoare totala de 28.727.016 lei in 2011, dintre care 94,3% dividende
aferente anului 2010.

Modalitatile de plata a dividendelor au fost urmatoarele: prin mandat postal, la casieria societatii, sau prin
virament bancar pentru actionarii care au solicitat aceste modalitati de plata. SIF Muntenia a mai incheiat
un contract de prestari servicii cu B.C.R. pentru a efectua plata dividendelor cuvenite actionarilor prin
reteaua bancii.

Politica de dividend a SIF Muntenia SA pentru anul 2011

SIF Muntenia SA a declarat Tn cursul anului 2012 dividende in valoare de 65.369.958 lei aferente anului
2011.

Dividendul pe actiune aferent anului 2011 supus aprobarii AGA in data de 11/12 aprilie 2012 a fost de
0,081 lei/actiune, egal cu dividendul pe actiune distribuit pentru anul financiar incheiat la 31 decembrie
2010.

In data de 7 iulie 2012, Adunarea General& Ordinar& a Actionarilor a aprobat distribuirea cétre actionari a
rezervelor constituite din sumele reprezentand dividende neridicate timp de trei ani de la data exigibilitatii
lor, existente in situatiile financiare ale SIF Muntenia S.A. intocmite in conformitate cu reglementarile
contabile romanesti la data de 31 decembrie 2011, in suma bruta de 0,122 lei/actiune. Sumele cuvenite
actionarilor vor fi distribuite Tncepand cu data de 01 august 2012, cu suportarea de catre actionari a
cheltuielilor de distribuire.

Dividende nete distribuite actionarilor in anul 2011 Evolutia dividendelor platite
mii RON mii RON
Aferent Casierie si
exercitiului mandate  Virament Exercitiu Anul de Dividende
financiar postale bancar BCR Total financiar plata nete platite
2006 1 0 5 17 2005 2006  15.297
F
2007 48 39 314 401 2006 2007 20.650
2008 32 39 325 [ 396 2007 2008 22.646
2009 41 166 615 r 822 2008 2009 13.097
2010 293 21.710 5.089 [ 27.092 2009 2010 13.219
Total 415 21.954 6.358 28.727 2010 2011 27.092
Evolutia multianuala a distributiilor catre actionari pe actiune
RON
[ 0.04_|

2008 2009 2010 2011
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Politici contabile

1. Bazele intocmirii

a. Moneda functionala si de prezentare

Conducerea Grupului considera ca moneda
functionala, asa cum este definita aceasta de IAS
21 ,Efectele variatiei cursului de schimb valutar”,
este leul (RON sau lei). Situatiile financiare
consolidate sunt prezentate n lei, rotunjite la cel
mai apropiat leu, moneda pe care conducerea
Grupului a ales-o ca moneda de prezentare.

b. Utilizarea estimarilor si judecatilor semnificative

Pregatirea situatiilor financiare in conformitate cu
IFRS adoptate de Uniunea Europeana presupune
utilizarea din partea conducerii a unor estimari,
judecati si ipoteze ce afecteaza aplicarea politicilor
contabile precum si valoarea raportata a activelor,
datoriilor, veniturilor si cheltuielilor. Estimarile si
ipotezele asociate acestor estimari sunt bazate pe
experienta istorica precum si pe alfi factori
considerati rezonabili in contextul acestor estimari.
Rezultatele acestor estimari formeaza baza
judecaétilor referitoare la valorile contabile ale
activelor si datoriilor care nu pot fi obtinute din alte
surse de informatii. Rezultatele obfinute pot fi
diferite de valorile estimarilor.

Judecatile si ipotezele ce stau la baza lor sunt
revizuite periodic. Revizuirile estimarilor contabile
sunt recunoscute in perioada in care estimarea
este revizuita, daca revizuirea afecteaza doar
acea perioada sau Tn perioada in care estimarea
este revizuita si perioadele viitoare daca revizuirea
afecteaza atat perioada curenta cat si perioadele
viitoare.

2. Bazele consolidarii
a. Filialele

Filialele sunt entitati aflate sub controlul Grupului.
Controlul exista atunci cand Grupul are puterea de
a conduce, in mod direct sau indirect, politicile
financiare si operationale ale unei entita{i pentru a
obtine beneficii din activitatea acesteia.
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La momentul evaluarii controlului trebuie luate in
calcul si drepturile de vot potentiale sau
convertibile care sunt exercitabile la momentul
respectiv.

Situatiile financiare ale filialelor sunt incluse in
situatiile financiare consolidate din momentul in
care incepe exercitarea controlului si pana in
momentul Tncetarii acestuia. Politicile contabile ale
filialelor Grupului au fost modificate in scopul
alinierii acestora cu cele ale Grupului.

b. Entitatile asociate

Entitatile asociate sunt acele societati in care
Grupul poate exercita o influenta semnificativa, dar
nu si control asupra politicilor financiare si
operationale.

Situatiile financiare consolidate includ cota-parte a
Grupului din rezultatele entitatilor asociate pe baza
metodei punerii in echivalenta, de la data la care
Grupul a inceput sa exercite influenta
semnificativa si pana la data la care aceasta
influenta inceteaza.

Participatiile Tn care Grupul detine intre 20% si
50% din drepturile de vot, dar asupra cérora nu
exercita o influenta semnificativa sunt clasificate
ca active financiare disponibile pentru vanzare.

Entitatile asociate sunt contabilizate prin metoda
punerii in echivalenta si sunt recunoscute initial la
cost. Investitia Grupului include fondul comercial
identificat la achizitie din care se scad pierderile
pentru depreciere acumulate. Situatiile financiare
consolidate includ partea Grupului din venituri si
cheltuieli si migcarile in capitalul entitatilor
asociate, dupa ajustarile de aliniere a politicilor
contabile cu cele ale Grupului, de la data cand
influenta semnificativa Tncepe pana cand aceasta
influenta semnificativa inceteaza. Cand partea
Grupului din pierderi este mai mare decéat interesul
in entitatea contabilizata prin metoda punerii in
echivalenta, valoarea contabila a acestui interes
(inclusiv orice investitii pe termen lung) este
redusa la zero si recunoasterea pierderilor viitoare
este intrerupta cu exceptia cazului in care Grupul
are o obligatie sau a facut plati in numele entitatji
in care a investit.



ﬂSIF

MUNTENIA

Politici contabile (continuare)

c. Tranzactji eliminate la consolidare

Decontérile si tranzactiile n interiorul Grupului, ca
si profiturile nerealizate rezultate din tranzactii in
interiorul Grupului, sunt eliminate in totalitate din
situatiile financiare consolidate. Profiturile
nerealizate rezultate din tranzactiile cu entitati
asociate sau controlate Th comun sunt eliminate in
limita procentului de participare a Grupului.
Profiturile nerealizate rezultate in urma
tranzactiilor cu o entitate asociata sunt eliminate in
contrapartida cu investitia in entitatea asociata.
Pierderile nerealizate sunt eliminate Tn mod identic
cu profiturile nerealizate, dar numai in masura in
care nu exista indicii de depreciere a valorii.

3. Politici contabile semnificative

a. Contabilizarea efectului hiperinflatiei

n conformitate cu IAS 29 si IAS 21, situatiile
financiare ale unei entitati a carei moneda
functionala este moneda unei economii
hiperinflationiste trebuie prezentate in unitatea de
masura curenta la data incheierii situatiei
consolidate a pozitiei financiare (elementele
nemonetare sunt retratate folosind un indice
general al preturilor de la data achizitiei sau a
contributiei).

Conform IAS 29, o economie este considerata ca
fiind hiperinflationista daca, pe langa alli factori,
rata cumulata a inflatiei pe o perioada de trei ani
depaseste 100%.

Scaderea continua a ratei inflatiei si alti factori
legati de caracteristicile mediului economic din
Romaénia indica faptul ca economia a carei
moneda functionala a fost adoptata de catre Grup
a incetat sa mai fie hiperinflationista, cu efect
asupra perioadelor financiare Tncepand cu 1
ianuarie 2004. Asadar, prevederile IAS 29 au fost
adoptate in intocmirea situatjilor financiare
consolidate pana la data de 31 decembrie 2003.
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Astfel, valorile exprimate in unitatea de masura
curenta la 31 decembrie 2003 sunt tratate ca baza
pentru valorile contabile raportate Tn aceste situatji
financiare consolidate si nu reprezinta valori
evaluate, cost de inlocuire, sau oricare alta
masurare a valorii curente a activelor sau a
preturilor la care tranzactiile ar avea loc in acest
moment.

In scopul intocmirii situatiilor financiare consolidate
la 31 decembrie 2011, Grupul a ajustat
urmatoarele elemente nemonetare pentru a fi
exprimate in unitatea de masura curenta la 31
decembrie 2003:

capital social (a se vedea Nota 28a);

eactive financiare disponibile pentru vanzare
pentru care nu exista o piata activa;

simobilizarile corporale si necorporale.

b. Active si datorii financiare
(i) Clasificare

Active sau datorii financiare evaluate la valoare
justa prin contul de profit si pierdere:

Aceasta categorie include active financiare sau
datorii financiare detinute pentru tranzactionare si
instrumente financiare clasificate la valoare justa
prin contul de profit si pierdere la momentul
recunoasterii initiale.

Un activ sau o datorie financiara sunt clasificate in
aceasta categorie daca au fost achizitionate in
principal cu scop speculativ sau daca au fost
desemnate in aceasta categorie de catre
conducerea Grupului.

Instrumentele financiare derivate sunt clasificate
ca fiind detinute pentru tranzactionare daca nu
reprezinta instrumente utilizate pentru
contabilitatea de acoperire.

Investitii detinute pana la scadenta:

Investitiile definute pana la scadenta reprezinta
acele active financiare nederivate cu plati fixe sau
determinabile si scadenta fixa pe care Grupul are
intentia ferma si posibilitatea de a le pastra pana la
scadenta. Investitiile detinute pana la scadenta
sunt masurate la cost amortizat prin metoda
dobanzii efective minus pierderi din depreciere.
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Credite si creante:

Creditele si creantele sunt active financiare
nederivate cu plati fixe sau determinabile care nu
sunt cotate pe o piata activa, altele decét cele pe
care Grupul intentioneaza sa le vanda imediat sau
n viitorul apropiat.

Active financiare disponibile pentru vanzare:

Activele financiare disponibile pentru vanzare sunt
acele active financiare care nu sunt clasificate
drept credite si avansuri, investitii detinute pana la
scadenta sau active financiare la valoarea justa
prin contul de profit si pierdere.

Ulterior recunoasterii initiale, activele financiare
disponibile pentru vanzare pentru care exista o
piata activa sunt masurate la valoare justa iar
modificarile de valoare justa, altele decét pierderile
din depreciere, precum si castigurile si pierderile
rezultate din variatia cursului de schimb aferent
elementelor monetare disponibile pentru vanzare,
sunt recunoscute direct in capitalurile proprii. In
momentul in care activul este de recunoscut,
castigul sau pierderea cumulata este transferata in
contul de profit si pierdere.

(i) Recunoastere

Activele si datoriile sunt recunoscute la data la
care Grupul devine parte contractuala la conditiile
respectivului instrument. Activele si datoriile
financiare sunt masurate la momentul
recunoasterii iniiale la valoare justa plus costurile
de tranzactionare direct atribuibile, cu exceptia
investitiilor in actiuni a caror valoare justa nu a
putut fi determinata in mod credibil si care sunt
recunoscute initial la cost.

(iii) Compensari

Activele si datoriile financiare sunt compensate, iar
rezultatul net este prezentat in situatia consolidata
a pozitiei financiare doar atunci cand exista un
drept legal de compensare si daca exista intentia
decontarii lor pe o baza neta sau daca se
intentioneaza realizarea activului si stingerea
datoriei Tn mod simultan.
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Veniturile si cheltuielile sunt prezentate net numai
atunci cand este permis de standardele contabile,
sau pentru profitul si pierderea rezultate dintr-un
grup de tranzactiji similare cum ar fi cele din
activitatea de tranzactionare a Grupului.

(iv) Evaluarea la cost amortizat

Costul amortizat al unui activ sau al unei datorii
financiare reprezinta valoarea la care activul sau
datoria financiara sunt masurate la recunoasterea
initiala, mai putin platile de principal, la care se
adauga sau din care se scade amortizarea
cumulata pana la momentul respectiv folosind
metoda dobanzii efective, mai putin reducerile
aferente pierderilor din depreciere.

(v) Evaluarea la valoarea justa

Valoarea justa este suma la care poate fi
tranzactionat un activ sau decontata o datorie,
intre parti interesate si in cunostinta de cauza, in
cadrul unei tranzactii desfasurate in conditii
obiective la data evaluarii.

Determinarea valorii juste a activelor si datoriilor
financiare se bazeaza pe cotatiile pe o piata
activa. Un instrument financiar are o piata activa
daca pentru acel instrument sunt disponibile rapid
si Tn mod regulat prefuri cotate iar aceste preturi
reflecta tranzactii de piata efectuate regulat in
conditii de piata obiective.

Activele financiare disponibile pentru vanzare
pentru care nu exista o piata activa si pentru care
nu este posibila determinarea in mod credibil a
unei valori juste sunt evaluate la cost si sunt
testate periodic pentru deprecierea valorii.

Pentru toate celelalte instrumente financiare,
valoarea justa se determina folosind tehnici de
evaluare. Tehnicile de evaluare includ tehnici
bazate pe valoarea actualizata neta, metoda
fluxurilor de numerar actualizate, metoda
comparatiilor cu instrumente similare pentru care
exista un pret de piata observabil si alte metode
de evaluare.
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Valoarea rezultata prin folosirea unui model de
evaluare se ajusteaza in functie de un numar de
factori, intrucat tehnicile de evaluare nu reflecta in
mod credibil toti factorii luati in considerare de
catre participantii de pe piata atunci cand incheie o
tranzactie. Ajustarile sunt inregistrate astfel incat
sa reflecte modelele de risc, diferentele intre
cotatiile de vanzare si de cumparare, riscurile de
lichiditate precum si alti factori. Managementul
considera ca aceste ajustari sunt necesare pentru
prezentarea unei masuri fidele a valorii
instrumentelor financiare detinute la valoare justa
in situatia consolidata a pozitiei financiare.

(vi) Identificarea si evaluarea deprecierii de
valoare

Active financiare méasurate la cost amortizat:

La data fiecarei situatii consolidate a pozitiei
financiare, Grupul analizeaza daca exista vreun
indiciu obiectiv potrivit caruia un activ financiar sau
un grup de active financiare este depreciat. Un
activ financiar sau un grup de active financiare
este depreciat daca si numai daca exista indicii
obiective cu privire la deprecierea aparuta ca
rezultat al unuia sau mai multor evenimente ce au
avut loc dupa recunoasterea initiala 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 in mod
credibil.

Daca exista indicii obiective ca a avut loc o
pierdere din deprecierea investitiilor detinute pana
la scadenta inregistrate la cost amortizat, atunci
pierderea este masurata ca diferenta intre
valoarea contabila a activului si valoarea
actualizata a fluxurilor viitoare de numerar utilizand
metoda dobanzii efective a activului financiar la
momentul initial.

Daca un credit, o creanta sau o investitie definuta
pana la scadenta are o rata variabila a dobanzii,
rata de actualizare pentru evaluarea oricarei
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pierderi din amortizare este rata variabila curenta
a dobanzii, specificata in contract. Valoarea
contabila a activului este diminuata prin folosirea
unui cont de provizion. Cheltuiala cu pierderea se
recunoaste n contul de profit si pierdere.

Active financiare disponibile pentru vanzare:

Tn cazul activelor financiare disponibile pentru
vanzare, atunci cand o scadere in valoarea justa a
unui activ financiar disponibil pentru vanzare a fost
recunoscuta direct Tn capitalurile proprii si exista
dovezi obiective ca activul este depreciat,
pierderea cumulata ce a fost recunoscuta direct in
capitalurile proprii va fi reluata din conturile de
capitaluri proprii i recunoscuta in contul de profit
si pierdere chiar daca activul financiar nu a fost
inca de recunoscut.

Valoarea pierderii cumulate care este reluata din
conturile de capitaluri proprii in contul de profit si
pierdere va fi diferenta dintre costul de achizitie
(net de rambursarile de principal si amortizare) si
valoarea justa curenta, minus orice pierdere din
deprecierea acelui activ financiar recunoscuta
anterior Tn contul de profit si pierdere.

Pierderile din deprecierea activelor recunoscute in
contul de profit si pierdere aferente unor participatii
clasificate ca fiind disponibile pentru vanzare nu
pot fi reluate in contul de profit si pierdere. Daca,
intr-o perioada ulterioara, valoarea justa a unei
participatii depreciate creste, cresterea valorii va fi
recunoscuta direct in capitaluri proprii.

Daca exista indicii obiective cu privire la o pierdere
din deprecierea unei participatii nelistate care nu
este prezentata la valoare justa deoarece valoarea
justa nu poate fi masurata in mod credibil, sau cu
privire la un activ financiar derivat care este legat
de sau care urmeaza a fi decontat printr-un astfel
de instrument nelistat, valoarea pierderii din
depreciere este masurata ca diferenta dintre
valoarea contabila a activului financiar si valoarea
actualizata a fluxurilor viitoare de numerar utilizand
rata de rentabilitate interna curenta a pietei pentru
un activ financiar similar. Aceste pierderi din
depreciere nu sunt reluate in contul de profit si
pierdere.
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Pentru a determina daca un activ este depreciat,
Grupul ia In considerare evenimentele
generatoare de pierderi relevante, cum ar fi
scaderea semnificativa si pe termen lung a valorii
juste sub cost; conditiile pietei si ale domeniului de
activitate, Tn masura in care acestea influenteaza
valoarea recuperabila a activului; conditiile
financiare si perspectivele pe termen scurt ale
emitentului, inclusiv orice evenimente specifice
nefavorabile ce pot influenta operatiunile
desfasurate de emitent, pierderile recente ale
emitentului, raportul calificat al auditorului
independent asupra celor mai recente situatii
financiare ale emitentului etc.

(vii) Derecunoastere

Grupul derecunoaste un activ financiar atunci cand
drepturile de a primi fluxuri de numerar din acel
activ financiar expira, sau atunci cand Grupul a
transferat drepturile de a primi fluxurile de numerar
contractuale aferente acelui activ financiar ntr-o
tranzactie in care a transferat in mod semnificativ
toate riscurile si beneficiile dreptului de proprietate.

Orice interes Tn activele financiare transferate
retinut de Grup sau creat pentru Grup este
recunoscut separat ca un activ sau datorie.

Grupul derecunoaste o datorie financiara atunci
cand s-au incheiat obligatiile contractuale sau
atunci cand obligatiile contractuale sunt anulate
sau expira.

c. Active declarate ca tinute pentru vanzare

Activele clasificate ca detinute pentru vanzare sunt
evaluate la valoarea cea mai mica dintre valoarea
contabila si valoarea justa minus costurile de
vanzare.

Activele imobilizate si grupurile destinate cedarii
sunt clasificate ca detinute pentru vanzare daca
valoarea lor contabila va fi recuperata in principal
printr-o operatiune de vanzare, si nu prin utilizarea
lor continua.
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Aceasta conditie este considerata ca fiind
indeplinitd numai atunci cand vanzarea este
probabila si se estimeaza ca va fi finalizata in nu
mai mult de un an de la data clasificarii, iar
activele sunt disponibile pentru o vanzare
imediata, asa cum acestea se prezinta la
momentul respectiv.

Schimbul de active este considerat a fi 0 vanzare
in scopul clasificarii ca detinute pentru vanzare
numai in cazul in care acel schimb are o substanta
economica.

d. Stocuri

Stocurile sunt active detinute pentru a fi vandute in
cadrul desfasurarii normale a activitatii, active in
curs de productie, care urmeaza a fi vandute in
cadrul desfasurarii normale a activitatii, sau active
sub forma de materii prime, materiale si alte
consumabile, ce urmeaza a fi folosite in procesul
de productie sau pentru prestarea de servicii.

Stocurile sunt evaluate la valoarea cea mai mica
dintre cost si valoarea realizabila neta. Costul
stocurilor cuprinde toate costurile aferente
achizitiei si prelucrarii, precum gi alte costuri
suportate pentru aducerea stocurilor in forma si in
locul in care se gasesc in prezent. Valoarea
realizabila neta este pretul de vanzare estimat, ce
ar putea fi obtinut in cadrul desfasurarii normale a
activitatii, mai putin costurile estimate pentru
finalizarea bunului si costurile estimate pentru
efectuarea vanzarii. Costul stocurilor care nu sunt
in mod normal fungibile si al bunurilor si serviciilor
produse pentru si destinate unor comenzi distincte
este determinat prin identificarea specifica a
costurilor individuale. Pentru stocurile fungibile,
costul este determinat cu ajutorul formulelor
~primul intrat, primul iesit” (FIFO).

e. Investitii imobiliare

Investitiile imobiliare sunt proprietati imobiliare
(terenuri, cladiri sau parti ale unei cladiri) detinute
de catre Grup in scopul inchirierii sau pentru
cresterea valorii sau ambele, si nu pentru:
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e. Investitii imobiliare

= a fi utilizate Tn productia sau furnizarea de bunuri
sau servicii sau h scopuri administrative; sau

= a fi vandute pe parcursul desfasurarii normale a
activitatii.

Anumite proprietati includ o parte care este

detinuta pentru a fi inchiriata sau cu scopul

cresterii valorii si 0 alta parte care este detinuta in

scopul producerii de bunuri, prestarii de servicii

sau Tn scopuri administrative.

Daca aceste parii pot fi vandute separat (sau
Tnchiriate separat ih baza unui contract de leasing
financiar), atunci ele sunt contabilizate separat.
Daca partile nu pot fi vandute separat, proprietatea
este tratata ca investitie imobiliara numai daca
partea utilizata in scopul producerii de bunuri,
prestarii de servicii sau in scopuri administrative
este nesemnificativa.

(i) Recunoastere

O investitie imobiliara este recunoscuta ca activ
daca, si numai daca:

= este posibila generarea catre Grup de beneficii
economice viitoare aferente activului;

= costul activului poate fi determinat in mod
credibil.

(i) Evaluare
Evaluarea initiala:

O investitie imobiliara este evaluata initial la cost,
inclusiv costurile de tranzactionare. Costul unei
investitii imobiliare achizitionate este format din
pretul de cumparare al acesteia plus orice
cheltuieli direct atribuibile (de exemplu, onorariile
profesionale pentru prestarea serviciilor juridice,
taxele de transfer ale proprietaji si alte costuri de
tranzactionare).

Evaluarea ulterioara

Politica contabila a Grupului privind evaluarea
ulterioara a investitiilor imobiliare este cea pe baza
modelului valorii juste. Aceasta politica este
aplicata in mod uniform tuturor investijilor
imobiliare
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Evaluarea valorii juste a investitiilor imobiliare este
efectuata de evaluatori membiri ai Asociatjei
Nationale a Evaluatorilor din Romania (ANEVAR).
Valoarea justa se bazeaza pe cotatii de prefuri din
piata, ajustate, daca este cazul, datorita
diferentelor legate de natura, locatia sau conditjile
respectivului activ. Tn cazul in care astfel de
informatji nu sunt disponibile, sunt folosite metode
de evaluare alternative cum ar fi cotatji de pret
recente din piete mai putin active sau proieciii ale
valorii actualizate a venitului net din exploatare.
Aceste evaluari sunt revizuite periodic de catre
conducerea Grupului.

Castigurile sau pierderile rezultate in urma
modificarii valorii juste a investitiilor imobiliare sunt
recunoscute in contul de profit si pierdere al
perioadei in care acestea se produc.

Valoarea justa a investitiilor imobiliare reflecta
conditiile de piata la data situatiei consolidate a
pozitiei financiare.

(iii) Transferuri

Transferurile la sau de la investitii imobiliare sunt
facute atunci si numai atunci cand exista o
modificare Tn utilizarea respectivului activ.

Pentru transferul unei investitii imobiliare evaluate
la valoare justa la imobilizari corporale, costul
implicit al activului Tn scopul contabilizarii sale
ulterioare va fi valoarea sa justa de la data
modificarii utilizarii.

(iv) Derecunoagtere

Valoarea contabila a unei investitii imobiliare este
derecunoscuta la cedare sau cand investitia este
definitiv retrasa din folosinta si nu se mai asteapta
beneficii economice viitoare din cedarea sa.

Castigurile sau pierderile care rezulta din casarea
sau vanzarea unei investitii imobiliare sunt
recunoscute in contul de profit si pierdere atunci
cand aceasta este casata sau vanduta.
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f. Active biologice si produse agricole

Activele biologice sunt evaluate la recunoasterea
initiala si la fiecare data a situatiei consolidate a
pozitiei financiare la valoarea justa minus costurile
estimate la punctul de vanzare. Valoarea justa a
activelor biologice este bazata pe conditia si
localizarea lor curenta.

Costurile la punctul de vanzare includ
comisioanele brokerilor si dealerilor, taxele impuse
de organele de reglementare si bursele de marfuri,
taxele de transfer si cele vamale. Costurile la
punctul de vanzare nu includ transportul si alte
costuri necesare aducerii activelor pe piata.

Castigurile si pierderile care apar la recunoasterea
initiala activelor biologice la valoarea justa mai
putin costurile estimate la punctul de vanzare,
precum si la modificarea valorii juste minus
costurile estimate la punctul de vanzare, sunt
incluse in contul de profit i pierdere al perioadei
n care se produc.

Produsele agricole recoltate sunt evaluate la
valoarea justa minus costurile estimate la punctul
de vanzare la momentul recoltarii.

g. Imobilizari corporale
(i) Recunoagtere si evaluare

Imobilizarile corporale recunoscute ca active sunt
evaluate initial la cost. Costul unui element de
imobilizari corporale este format din pretul de
cumparare, inclusiv taxele nerecuperabile, dupa
deducerea oricaror reduceri de pret de natura
comerciala si orice costuri care pot fi atribuite
direct aducerii activului la locatia si Tn conditia
necesare pentru ca acesta sa poata fi utilizat in
scopul dorit de conducere, cum ar fi: cheltuielile cu
angajatii care rezulta direct din constructia sau
achizitionarea activului, costurile de amenajare a
amplasamentului, costurile initiale de livrare gi
manipulare, costurile de instalare si asamblare,
onorariile profesionale.

Terenurile si constructiile sunt evidentiate la
valoarea reevaluata, aceasta reprezentand
valoarea justa la data reevaluarii minus orice
amortizare acumulaté ulterior si orice pierderi
acumulate din depreciere.
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Reevaluarea terenurilor si constructiilor este
efectuata de evaluatori membri ai ANEVAR.
Valoarea justa se bazeaza pe cotatii de prefuri din
piata, ajustate, daca este cazul, datorita
diferentelor legate de natura, locatia sau conditjile
respectivului activ. Tn cazul in care astfel de
informatji nu sunt disponibile, sunt folosite metode
de evaluare alternative cum ar fi cotatji de pret
recente din piete mai putin active sau proieciii ale
valorii actualizate a venitului net din exploatare.
Frecventa reevaluarilor este dictata de dinamica
pietelor carora le apartin terenurile si constructiile
detinute de Grup.

h. Deprecierea activelor altele decét cele
financiare

Valoarea contabila a activelor Grupului care nu
sunt de natura financiara, altele decéat activele de
natura impozitului amanat, sunt revizuite la fiecare
data de raportare pentru a identifica existenta
indiciilor de depreciere. Daca exista asemenea
indicii, se estimeaza valoarea recuperabila a
activelor respective.O pierdere din depreciere este
recunoscuta atunci cand valoarea contabila a
activului sau a unitatii sale generatoare de
numerar depaseste valoarea recuperabila a
activului sau a unitatii generatoare de numerar. O
unitate generatoare de numerar este cel mai mic
grup identificabil care genereaza numerar si care
este independent fata de alte active si alte grupuri
de active. Pierderile din depreciere se recunosc in
contul de profit si pierdere.

Valoarea recuperabila a unui activ sau a unei
unitati generatoare de numerar este maximul
dintre valoarea de utilizare si valoarea sa justa mai
putin costurile pentru vanzarea acelui activ sau
unitati. Pentru determinarea valorii nete de
utilizare, fluxurile viitoare de numerar sunt
actualizate folosind o rata de actualizare Tnainte de
impozitare care reflecta conditiile curente de piata
si riscurile specifice activului respectiv.

Pierderea din depreciere se reia daca s-a produs o
schimbare in estimarile folosite pentru a determina
valoarea de recuperare. Pierderea din depreciere
se reia doar in cazul in care valoarea contabila a
activului nu depaseste valoarea contabila care s-ar
fi calculat, neta de amortizare si depreciere, daca
pierderea din depreciere nu ar fi fost recunoscuta.
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Dinamica rezultatelor

EVOLUTIA ELEMENTELOR DE POZITIE FINANCIARA

Evolutia multianuala a activului Evolutia multianuala a capitalurilor Evolutia multianuala a datoriilor (mii
(mii RON) proprii (mii RON) RON)

372,444
1,636,134
2010 2011 2010 B~ 2010 2011
EVOLUTIA PROFITABILITATII
Evolutia multianuala a profitului Evolutia multianuala a profitului net
operational (mii RON) (mii RON)

113,960 95.807
54,457 33,843

2010 2011 2010 2011

Reducerea seminificativa a activelor, alaturi de reducerea rezervelor (capitaluri) a fost determinata de
tranzactia Tncheiata cu Erste Bank Group AG pentru actiunile BCR. Operatiunea a fundamentat de
asemenea variatia semnificativa a profitului si a rezultatului global pentru anul financiar incheiat la 31
decembrie 2011, fata de anul anterior.

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 actiune 0.119 0.046[ +158 %
Distribuiri pe actiune 0.203 0.081 +12.2 pp
PER 4.79% 13.9% -9.1pp
Acoperirea dividendului 35.6% 12.6% +23 pp
Indicatori de gestiune
Viteza de rotatie a activelor totale 0.26 0.14 +11.2 pp
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Situatia consolidata a pozitiei financiare

Situatia consolidata a pozitiei financiare pentru exercitiul financiar
incheiat la 31 decembrie 2011

RON 2011 2010
Activ

Numerar si depozite la banci 213.290.044 222.036.861
Active financiare la valoarea justa prin contul de 22 813.497 39.573.873
profit i pierdere D D
Stocuri 22.840.441 20.799.567
Active financiare disponibile pentru vanzare 825.968.166 1.176.488.836
Investitii detinute pana la scadenta 0 563.359
Credite si creante 37.211.962 29.803.027
Investitii in asociati 2.393.747 2.439.626
Investitii imobiliare 103.694.594 103.694.594
Imobilizari necorporale 1.295.158 799.856
Imobilizari 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 plata 79.038.965 76.980.504
Datorii comerciale si alte datorii 105.988.249 71.750.177
Imprumuturi 27.091.009 32.795.737
Datorii privind impozitul pe profit 107.749.302 190.917.793
amanat o T
Total datorii 319.867.525 372.444.211
Capitaluri proprii

Capital social 883.997.669 883.997.669
Actiuni proprii (416.615) (1.852.489)
R.ezer\{e. din reevall{area activelor financiare 419.867.951 790.217.285
disponibile pentru vanzare

Rezerve din reevaluarea imobilizarilor corporale 171.139.355 172.055.643
Pierdere acumulata (248.411.208) (305.139.570)

Capitaluri proprii aferente actionarilor

1.226.177.152

1.539.278.538

Societatii
Interese fara control 90.088.884 90.788.374
Total capitaluri proprii 1.316.266.036 1.630.066.912

Total datorii si capitaluri proprii
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Situatia consolidata a rezultatului global

Situatia consolidata a rezultatului global pentru exercitiul financiar

ncheiat la 31 decembrie 2011

RON 2011 2010
Venituri operationale 418.105.434 280.454.443

Alte venituri si castiguri 3.002.988 7.506.458

Variatia stocurilor si productia capitalizata 4.748.835 1.986.727

Cheltuieli operationale (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 operational 113.960.211 54.456.606

Cheltuieli de finantare (9.389.499) (3.503.050)
Profit Tnainte 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

Cresterea/(scaderea) neta a activelor financiare (220.029.415) (43.749.005)
disponibile pentru vanzare

Scaderea rezervei ca urmare a vanzarii activelor (150.319.919) (82.705.572)
financiare disponibile pentru vanzare

Modificare rezervei din reevaluarea imobilizarilor (933.333) 2.294.715

corporale

Scaderea rezervelor din reevaluarea imobilizarilor

corporale

Alte elemente ale rezultatului global (371.282.667) (124.159.861)
Rezultat global (275.475.843) (90.316.736)

44

Rezultatele financiare ale companiilor Grupului in functie de sectorul operational in 2011

Inchirierea
Comertul spatiilor Cresterea
mii RON Investitii financiare cu cereale P . N $, . Alte activitdti Consolidat
i seminte comerciale pasarilor
¥ si de birouri
Venituri totale 249.542 73.790 13.640 27.633 58.996 421.108
Profit operational 156.196 - 17.772 - 18.884 - 2652 - 13.357 113.960
Profit net 146.533 - 19.834 - 16.195 - 3.927 - 21.014 95.807
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Situatia consolidata a fluxurilor de trezorerie

Situatia consolidata a fluxurilor de trezorerie pentru exercitiul financiar

ncheiat la 31 decembrie 2011

RON 2011 2010
Activitati de exploatare

Profit inainte de impozitare 104.570.712 50.953.556
Ajustari:

Venituri din dividende (17.850.824) (15.692.624)
Venituri din dobanzi (13.291.467) (12.482.402)
(Castig net)/ Pierdere neta din reevaluarea 6.596.769 (10.991.303)
actiunilor achizitionate in scop speculativ D R
Castig net din reevaluarea instrumentelor (1.544.269) (2.150.318)
financiare derivate D R
Pierdere neta din variatia cursului de schimb 1423417 271.843
valutar T '
Pierdere neta din vanzarea imobilizarilor corporale 557196 63.174
si a investitilor imobiliare ' '
Castig net din achizitia de intreprinderi - (3.118.846)
'Chelt.L.Jle:Il .cu amortizarea si deprecierea 21.531.923 25 951.290
imobilizarilor

Fﬁ.erder.| Q|n depreu?rea activelor financiare 60.577.873 18.993.104
disponibile pentru vanzare

Pierderi din deprecierea altor active 5.086.749 0.192.868
Pierdere neta din reevaluarea la valoare justa a _ 8.531.343
investitiilor imobiliare D
Venituri din reluarea provizioanelor pentru riscuri 10.009.205 (2.067.975)
si cheltuieli o T
Cota parte din pierderea asociatilor 45.879 346.969
Cheltuieli cu dobanzile 9.389.499 3.503.050
Castig net din vanzarea filialelor - (48.291)
Modificarea valorii juste a activelor biologice (3.997.308) (5.330.572)
Alte venituri si cheltuieli nemonetare (379.443) (428.657)
Modificéari ale activelor gi pasivelor aferente

activitatii de exploatare:

Modificari ale activelor financiare la valoare justa 11.707.876 18.665.112
I\/I?dlflcarl ale activelor financiare disponibile pentru (152.276.682) (9.539.738)
vanzare

Modificari ale investitilor detinute pana la scadenta 563.359 29.044.323
Modificari ale creditelor si creantelor (2.678.864) (15.061.367)
Modificari ale stocurilor (6.863.383) 5.157.560
Modificari ale activelor biologice 1.907.667 3.420.607
Modificari ale datoriilor comerciale si ale altor 6.605.329 (4.194.919)
datorii o "
Dividende incasate 15.922.587 14.047.586
Dobanziincasate 13.291.467 13.385.501
Impozit pe profit platit (19.466.725) (2.844.004)
Numerar net din/(utilizat in) activitati de 51.438.542 117.576.869

exploatare
Raport Anual 2011
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Situatia consolidata a fluxurilor de trezorerie (continuare)

Situatia consolidata a fluxurilor de trezorerie pentru exercitiul financiar
incheiat la 31 decembrie 2011 (continuare)

RON 2011 2010

Activitati de investiii

Piati pentru achizitii de imobilizéri corporale - 9.936.054 - 18.843.031
Cresterea participatiei in filiale -

Aporturi in numerar la asociatj -

Piati pentru achizitii de filiale, nete de numerarul si

) o - - 1.866.537
echivalentele de numerar achizitionate

ncasaéri din vanzarea imobilizarilor si a investitiilor 10.734.736 4.948.969
imobiliare o o
incasari din vanzarea de filiale, nete de numerarul _

vandut

Scaderea participatiei in filiale, fara pierderea ) 935.375 49 645
controlului ’ '
Numerar net din/(utilizat in) activitati de _ 136.693 ) 15.710.951
investitii ’ T
Activitati de finantare

Dividende platite - 38.755.632 - 20.825.353
(Achizitia)/Vanzarea actiunilor proprii 1.435.874 - 34.770
Contractari de imprumuturi pe termen lung 18.835.612 8.102.522
Rambursari de imprumuturi pe termen lung 5 24.540.340 - 3.086.592
Dobanzi platite - 9.389.499 - 3.908.131
Piati aferente contractelor de leasing financiar o 4.864.555 - 2.929.985
Modificarea imprumuturilor pe termen scurt - - 4.084.234
Aport de capital al interesului minoritar la filiale o 805.801 1.173.120
Numerar net utilizat in activitati de finantare - 58.084.341 - 25.593.423
Cresterea netdin numerar si echivalente de 6.782.492 76.272.495
numerar T T
Numerar si echivalente de numerar la 1 ianuarie 199.705.831 123.433.336
Numerar §| echivalente de numerar la 31 192.923.339 199 705.831
decembrie

Analiza numerarului si echivalentului de numerar

Numerar in casierie 207.327 235.651
Conturi curente la banci 13.646.987 15.046.143
Depozite bancare cu scadenta mai mica de 3 luni 177.489.793 183.460.550
Creante atasate 1.579.232 963.488
Numerar si echivalente de numerar 192.923.339 199.705.831
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MUNTENIA

Actiunea SIF4 la Bursa de Valori Bucuresti

Actiunea SIF4

Actiunile emise de catre SIF Muntenia sunt
cotate si se tranzactioneaza la categoria | a
Bursei de Valori Bucuresti de la 01.11.1999.

La data de 31.12.2011, valoarea activului net
al SIF Muntenia a fost de 1.237 mil. lei.

48
Identificare
Categoria SIF4
Categoria I
ISIN ROSIFDACNOR6
Bloomberg BBGID BBGOOOBMN7T6
Actiunea SIF 4 la 31.12.2011
Pret actiune 0.57 RON
Capitalizare bursiera 460.010.816 RON

Evolutia actiunii SIF4 si a indicelui BET-FI in anul 2011
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Evolutia pretului actiunii SIF4 la Bursa de Valori Bucuresti a fost corelata pe parcursul anului cu
evolutia generala a pietei si in special cu indicele BET-FI.

Evolutia valorii de activ net SIF Muntenia SA

1,800 - Valoarea de activ net a SIF
Muntenia Sa a urmarit in 2011 Tn
1,700 linii generale evolutia pietei,
> existand o corelatie intre evolutia
o 1,600 activului net si evolutiile actiunii
— 1500 1 SIF4 si a indicilor relevanti ai
= BVB.
G 1,400 1 La data de 31.12.2011 valoarea
% 1,300 - activului net unitar al SIF
< Muntenia SA a fost de 1,5335
1,200 lei/actiune. Aceasta valoare este
mai mica cu 0.2154 lei/actiune
Ho lan. Feb. Mar. Apr. Mai lun. Ilul. Aug. Sep. Oct. Noi. Dec decat valoarea inregistratd la
2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 31.12.2011 (1,7489 lei/actiune).
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Structura actionariatului Grupului
Caracteristicile principale ale Evolutia numarului de actionari
actiunilor SIF Muntenia SA
= Toate actiunile sunt ordinare, au fost 2011 2010 %
subscrise si sunt platite integral la 31 Persoane fizice 6.013.125 6.025.527 -0,21%
decembrie 2011 si 31 decembrie Persoane juridice 371 408 -9,07%
2010
= Toate actiunile au acelasi drept de Evolutia numarului de actiuni
vot si au o valoare nominala de 0,1
lei/ actiune 2011 2010 %
= Prin actul constitutiv este interzisa Persoane fizice 575.551.234  550.695.402 4,51%
dobandirea de actjuni care sa Persoane juridice 231485286 256.341.113 -9,70%
conduca la o detinere mai mare de
3% din totalul capitalului social ori al
drepturilor de vot. L L . .
A N . . Limite de actiuni detinute in 2011
= |n cazul in care un actionar va detine
actiuni intr-un procent mai mare de Numarde  Numarde
3% din totalul capitalului social, actionari actiuni %
acesta nu va avea drept de vot 1-500 5.887.810 241.989.604  30,40%
pentru actiunile detinute peste cota
precizata, insa are dreptul de a primi 501-1.000 13.712 10.955.915 1,38%
dividende si pentru aceste actiuni. 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%

Numarul de actiuni autorizate a fi emise este egal cu cel al actiunilor emise si in cursul anilor 2011 si 2010

nu au existat modificari ale numarului de actiuni emise.

Ponderea numarului de actiuni si a valorii actiunilor detinute de persoane juridice a scazut cu 9,7% in 2011

fata de 2010.

Structura actionariatului SIF Muntenia
SA la 31 decembrie 2011 (mii RON)

Persoane
juridice
23,149
28.7%

Persoane
fizice
57,555
71.3%
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Structura actionariatului SIF Muntenia
SA la 31 decembrie 2010 (mii RON)

Persoane
juridice
25,634
31.8%

Persoane
fizice
55,070
68.2%
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Principalele categorii de riscuri

Managementul riscului

Activitatea investitionald conduce la expunerea Grupului la o varietate de riscuri asociate instrumentelor
financiare detinute si pietelor financiare pe care opereaza.

Strategia generala de administrare a riscurilor urmareste maximizarea profitului Grupului raportat la nivelul
de risc la care acesta este expus si minimizarea potentialelor variatii adverse asupra performantei
financiare a Grupului.

Grupul utilizeaza o varietate de politici si proceduri de administrare si evaluare a tipurilor de risc la care
este expus. Aceste politici si proceduri sunt prezentate in continuare in cadrul sectiunii dedicate fiecarui tip
de risc.

Principalele categorii de risc

Riscul de pret

Parte a riscului de piata, riscul
de pret este definit ca riscul de
a inregistra o pierdere sau de
a nu obtine profitul astepta, ca
rezultat al fluctuatiilor
preturilor

Riscul de credit

Riscul de credit reprezinta
riscul inregistrarii de pierderi
sau al nerealizarii profiturilor
asteptate ca urmare a
neindeplinirii de catre
contrapartida a obligatiilor
financiare

Riscul aferent impozitarii
Riscul aferent impozitarii are
n vedere interpretarea
legislatiei si la modificarile
legislative care ar putea
conduce la pierderi sau la
diminuarea profitului asteptat

Raport Anual 2011

Riscul de rata a dobanzii
Parte a riscului de piata, riscul
de rata a dobanzii este definit
ca riscul de a nregistra o
pierdere sau de a nu obtine
profitul astepta, ca rezultat al
fluctuatiilor ratelor dobanzilor

Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate reprezinta
riscul inregistrarii de pierderi
sau al nerealizarii profiturilor
estimate, ce rezulta din
imposibilitatea de a onora n
orice moment obligatiile de
plata pe termen scurt, fara ca
aceasta sa implice costuri
excesive sau pierderi care nu
pot fi suportate

Riscul aferent mediului
economic

Riscul aferent mediului
economic are n vedere
evolutiile negative ale mediului
economic Tn care actioneaza
Grupul si care ar putea
conduce la pierderi sau la
diminuarea profitului asteptat

Riscul valutar

Parte a riscului de piata, riscul
valutar este definit ca riscul de
a inregistra o pierdere sau de
a nu obtine profitul astepta, ca
rezultat al fluctuatiilor
nefavorabile ale cursului de
schimb

Riscul operational

Riscul operational este definit
ca riscul inregistrarii de
pierderi sau al nerealizarii
profiturilor asteptate din cauza
unor factori interni, cum ar fi
existenta unui personal sau a
unor sisteme
necorespunzatoare, sau din
cauza unor factori externi,
cum ar fi conditiile economice,
schimbari pe piata de capital,
progrese tehnologice etc.

Adecvarea capitalurilor
Riscul privind adecvarea
capitalurilor reprezinta riscul
inregistrarii de pierderi sau al
nerealizarii profiturilor
asteptate ca urmare a
deficientelor privind
reglementarile de adecvare a
capitalurilor
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Administrarea riscurilor financiare

Factor de risc Comentariu

Riscul de pref Grupul este expus riscului asociat variatiei pretului activelor
financiare la valoare justa prin contul de profit si pierdere si activelor
financiare disponibile pentru vanzare. 34% din totalul actiunilor cu
piata activa detinute de Grup la 31 decembrie 2011 (31 decembrie
2010: 26%) reprezentau investitii n societati ce faceau parte din
indicele BET al Bursei de Valori Bucuresti.

Consiliul de Administratie Tsi indeplineste rolul de monitorizare a
cadrului de administrare a riscului de piata si prin aprobarea limitelor
de tranzactionare pe piata romaneasca de capital in scop speculativ,
activitate efectuata de catre una din Directiile Administrare
Portofoliu.

Printr-o activitate corespunzatoare de administrare a portofoliului,
Grupul a obtinut cresterea ponderii si valorii sub-portofoliului de
actiuni cotate, concomitent cu reducerea ponderii sub-portofoliului
de actiuni necotate.

O variatie pozitiva de 10% a pretului activelor financiare la valoare
justa prin contul de profit si pierdere ar conduce la o crestere a
profitului dupa impozitare al Grupului cu 1.916.334 lei (31 decembrie
2010: 3.324.205 lei), o variatie negativa de -10% avand un impact
net egal si de semn contrar.

O variatie pozitiva de 10% a preturilor activelor financiare disponibile
pentru vanzare ar conduce la o crestere a capitalurilor proprii a
Grupului, neta de impozitul pe profit, cu 61.992.372 lei (31
decembrie 2010: 86.670.808 lei), o variatie negativa de -10% avand
un impact net egal si de semn contrar.

Structura portofoliului de actiuni in functie de sectorul operational la 31.12.2011 (valoare portofoliu)

B Activitati financiare, bancare si de asigurari
6% B Comertul curidicata, cu amanuntul, turism sirestaurante
¥ Tranzactiiimobiliare, inchirieri, alte servicii

3% Industria materialelor deconstructii
20% 3% “ Agricultura, cresterea animalelor, pescuit
I §% Industria constructiilor metalice si a produselor din metal
’ Transport, depozitare, comunicatii
- 5% Industria chimica si petrochimics
¥ Altele

La 31 decembrie 2011 Grupul detinea preponderent actiuni in societati care activeaza in domeniul financiar-
bancar si asigurari, cu o pondere de 80% din total portofoliu.
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul de rata a dobanzii Grupul se confrunta cu riscul de rata a dobanzii datorita expunerii la
fluctuatiile nefavorabile ale ratei dobanzii. Schimbarea ratei dobanzii
pe piata influenteaza in mod direct veniturile si cheltuielile aferente
activelor si datoriilor financiare purtatoare de dobanzi variabile,
precum si valoarea de piata a celor purtatoare de dobanzi fixe (de
exemplu, Tn cazul obligatiunilor).

La datele de 31 decembrie 2011 si 31 decembrie 2010, majoritatea
activelor si datoriilor Grupului nu sunt purtatoare de dobanda. Drept
urmare Grupul nu este afectat semnificativ de riscul fluctuatiilor ratei
de dobanda. Numerarul si echivalentele de numerar sunt in general
investite la rate de dobanda pe termen scurt.

Grupul nu utilizeaza instrumente financiare derivate pentru a se
proteja fata de fluctuatiile ratei dobanzii.

Expunerea Grupului la riscul de rata a dobanzii la 31 decembrie 2011

N N Mai mare
RON Valoare contabila Sub3 luni Intre 3si12 luni  Intre 1 si 5 ani del 5 ani Fara dobanda

Active financiare

Numerar si depozite la banci 213.290.044 190.037.755 8.513.975 884.000 - 13.854.314
Active financiare la valoare
justa prin contul de profit si

pierdere 22.813.497 - - - - 22.813.497
Active financiare disponibile

pentru vanzare 825.968.166 - - - - 825.968.166
Investitii detinute pana la

scadenta - - - - - -
Credite si creante 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 financiare

Dividende de plata 79.038.965 . - . . 79.038.965
Imprumuturi 27.091.009 8.412.678 18.314.053 - - 364.278
Alte datorii financiare 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

Impactul asupra profitului net al Grupului a unei modificari de +/- 1,00% a ratei dobanzii aferenta activelor
si pasivelor purtatoare de dobanda variabila si exprimate in alte valute coroborata cu o modificare de +/-
5,00% a ratei dobanzii aferenta activelor si pasivelor purtatoare de dobanda variabila si exprimate in lei
este de -/+ 463.123 lei (31 decembrie 2010: -/+ 601.565 lei).
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul valutar Grupul este expus fluctuatiilor cursului de schimb valutar, insa nu
are o politica formalizata de acoperire a riscului valutar.

Maijoritatea activelor si pasivelor financiare ale Grupului sunt
exprimate in moneda nationala, celelalte valute n care se
efectueaza operatiuni fiind EUR si USD.

Spre deosebire de perioadele precedente, in urma tranzactiei
Tncheiata cu Erste Bank, expunerea Grupului fata de EUR a crescut
semnificativ, cuantificata in valoarea actiunilor Erste preluate
(denominate in valuta).

Activele si pasivele exprimate in RON si in alte valute la 31 decembrie 2011

RON Valoare contabila RON UsbD EUR

Active financiare

Numerarsi depozite la banci 213.290.044 211.248.973 74.982 1.966.089
Active financiare la valoare
justa prin contul de profit si

pierdere 22.813.497 22.813.497 - -
Active financiare disponibile

pentru vanzare 825.968.166 676.978.696 - 148.989.470
Investitii detinute pana la

scadenta - - - -
Credite si creante 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 financiare

Dividende de plata 79.038.965 79.038.965 - -

Imprumuturi 27.091.011 13.699.266 - 13.391.745
Alte datorii financiare 82.361.268 47.143.359 - 35.217.909
Total datorii financiare 188.491.244 139.881.589 - 48.609.654

Impactul net asupra profitului Grupului a unei modificari de +/- 15% a cursului de schimb RON/
EUR coroborata cu o modificare de +/- 15% a cursului de schimb RON/ USD la 31 decembrie
2011, toate celelalte variabile ramanand constante, este de -/+ 5.623.421 lei (31 decembrie
2010: -/+ 3.676.941 lei).
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul de credit Grupul este expus riscului de credit ca urmare a investitiilor realizate
n obligatiuni emise de municipalitati sau societati comerciale, a
conturilor curente si depozitelor bancare, a plasamentelor in
instrumente financiare de tipul EMTN (European Medium Term
Notes) si a altor creante. Ca strategie de administrare a riscului de
credit.

EMTN-urile sunt cotate pe piata reglementata din Luxemburg.

La datele de 31 decembrie 2011 si 31 decembrie 2010 Grupul nu
detinea garantii reale drept asigurare, si nici alte ameliorari ale
ratingului de credit. La 31 decembrie 2011 si 31 decembrie 2010
Grupul nu a Tnregistrat active financiare restante, dar care nu erau
depreciate.

Grupul monitorizeaza de asemenea expunerea la riscul de credit
prin analiza vechimii creantelor pe care le detine.

Expunerea maxima 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 financiare EMTN 11.707.875 21.871.481
Investitii detinute pana la

scadenta - 563.359
Obligatiuni 921.883 5.119.715
Certificate de trezorerie 2.653.471 716.386
Creante comerciale 43.363.453 33.519.897
Alte creante 4.823.386 4.733.021
Garantii financiare acordate 16.532.949 18.648.822
Ajustarea pentru deprecierea

creditelor si creantelor - 14.550.231 - 14.285.992

Provizioane pentru
deprecierea garantiilor
financiare - 1.937.687 - 2.087.528

Total 276.597.816 290.600.372
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul de lichiditate Structura activelor si datoriilor Grupului a fost analizata pe baza
perioadei rdmase de la data situatiei consolidate a pozitiei financiare
pana la data contractuala a scadentei pentru exercitiile financiare
incheiate la 31 decembrie 2011 si 31 decembrie 2010 in tabelul de
mai jos:

Expunerea Grupului la riscul de lichiditate la 31 decembrie 2011

Fara maturitate
RON Valoare contabila Sub 3 luni intre 3 si 12 luni  Mai mare de 1 an prestabilita

Active financiare

Numerarsi depozite la banci 213.290.044 203.308.455 8.553.368 884.000 544.220
Active financiare la valoare
justa prin contul de profit si

pierdere 22.813.497 - 11.707.875 - 11.105.622
Active financiare disponibile

pentru vanzare 825.968.166 - - - 825.968.166
Credite si creante 37.211.962 19.199.575 17.076.892 935.495 -
Investitii detinute pana la

scadenta - - - - -
Total active financiare 1.099.283.669 222.508.030 37.338.135 1.819.495 837.618.009

Datorii financiare

Dividende de plata 79.038.965 79.038.965 - - -
Imprumuturi 27.091.010 1.717.198 12.247.244 13.126.568 -
Alte datorii financiare 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
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul aferent impozitérii Incepand cu 1 ianuarie 2007, ca urmare a aderérii Romaniei la
Uniunea Europeana, Societatea a trebuit sa se supuna
reglementarilor fiscale ale Uniunii Europene si sa implementeze
schimbarile aduse de legislatia europeana. Modul in care Societatea
a implementat aceste schimbari ramane deschis auditului fiscal timp
de cinci ani.

in plus, Guvernul Romaniei detine un numar important de agentii
autorizate sa efectueze controlul societatilor care opereaza pe
teritoriul Roméniei. Aceste controale sunt similare auditurilor fiscale
din alte tari si pot acoperi nu numai aspectele fiscale, dar si alte
aspecte legale si de reglementare care prezinta interes pentru
aceste agentii. Este posibil ca Societatea sa fie supusa controalelor
fiscale pe masura emiterii unor noi reglementari fiscale.

Sistemul fiscal din Romania este supus unor permanente schimbari
si interpretari. in anumite situatji, autoritatile fiscale pot adopta pozitii
diferite fata de pozitia Societatii si pot calcula dobanzi si penalitati
fiscale. Desi impozitul aferent unei tranzactii poate fi minim,
penalitatile pot fi mari, Tn functie de interpretarile autoritatilor fiscale.
In Romania perioadele fiscale raman deschise auditului fiscal timp
de cinci ani.

Riscul operational . . - : . e . .
peral Riscul operational este definit ca riscul inregistrarii de pierderi sau al

nerealizarii profiturilor estimate din cauza unor factori interni cum ar
fi derularea inadecvata a unor activitati interne, existenta unui
personal sau a unor sisteme necorespunzatoare sau din cauza unor
factori externi cum ar fi conditiile economice, schimbari pe piata de
capital, progrese tehnologice. Riscul operational este inerent tuturor
activitatilor Grupului.

Adecvarea capitalurilor Politica conducerii Tn ceea ce priveste adecvarea capitalului se
concentreaza Tn mentinerea unei baze solide de capital, in scopul
sustinerii dezvoltarii continue a Grupului si atingerii obiectivelor
investitionale.

Capitalurile proprii ale Grupului includ capitalul social, diferite tipuri
de rezerve si pierderea acumulata. 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 cerinte legale de
adecvare a capitalurilor.
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Administrarea riscurilor financiare (continuare)

Factor de risc Comentariu

Riscul aferent mediului Riscul aferent mediului economic are in vedere evolutiile negative
economic ale mediului economic in care actioneaza SIF Muntenia si care ar
putea conduce la pierderi sau la diminuarea profitului prognozat.

Efectele crizei financiare internationale s-au resimfit in toata
perioada de raportare si pe piata financiara romaneasca in special
sub forma: scaderii pietei de capital, cresterii primelor de risc la
credite, Tnrautatirii comportamentului populatiei privind plata la timp
a creditelor contractate, cresterii ratelor de dobanda la lei datorita
crizei globale de lichiditate, deprecierii monedei nationale, scaderii
preturilor activelor imobiliare, evolutiei negative a indicatorilor
macroeconomici (inflatie, deficit bugetar, deficit de cont curent,
scaderea investitiilor straine directe, cresterea ratei somajului, etc).

Procesul de ajustare a valorilor Tn functie de risc care a avut loc pe
pietele financiare internationale Tn ultimii ani a afectat sever
performanta acestora, inclusiv piata financiara din Romania,
conducand la o incertitudine crescuta cu privire la evolutia
economica in viitor.

Efectele crizei financiare internationale s-au resimtit si pe piata
financiara romaneasca in special sub forma:

a. scaderii pietei de capital

b. cresterii primelor de risc la credite

c. inrautatirii comportamentului populatiei privind plata la timp a
creditelor contractate

d. cresterii ratelor de dobanda la lei din cauza crizei globale de
lichiditate

e. deprecierii monedei nationale

f. scaderii preturilor activelor imobiliare

g. evolutiei negative a indicatorilor macroeconomici (inflatie, deficit
bugetar, deficit de cont curent, scaderea investitiilor straine directe,
cresterea ratei somajului. etc.)

Conducerea Grupului considera ca a adoptat masurile necesare
pentru sustenabilitatea si dezvoltarea Grupului in conditiile curente
de piata.

Conducerea Grupului efectueaza periodic estimari cu privire la
evenimentele care ar putea avea un impact asupra pietei de capital
din Romania si la efectele pe care acestea le-ar putea avea asupra
situatjilor financiare ale Grupului. Efectele asupra pozitiei financiare
si asupra rezultatelor anului urmator pe care le-ar produce posibila
scadere a lichiditatii pe piata financiara, deprecierea activelor
financiare determinata de deteriorarea conditjilor de creditare si de
volatilitatea crescuta pe piata valutara si de capital sunt in de
asemenea in atentia conducerii. Conducerea Grupului ia in calcul si
impactul modificarilor in legislatia fiscala (de exemplu, majorarea
cotei de TVA la 24% incepand cu 1 iulie 2010) asupra activitaji
Societatii. Conducerea Grupului este de parere ca sunt luate toate

Raport Anual 2011 masurile de sustinere si dezvoltare a activitatii Grupului in conditiile
actuale.



ﬂSIF

Situatia litigiilor

Situatia generala a litigiilor

La data de 31.12.2011, SIF Muntenia era implicata
intr-un numar de 54 dosare aflate pe rolul
instantelor judecatoresti sau in faza de cercetare
penald. In 5 dosare este reprezentata de societati
civile de avocati, iar in restul de catre S.A.l.
Muntenia Invest prin personalul angajat in cadrul
Directiei Juridice.

Litigiile in care S.I.F. Muntenia este parte sunt de
mai multe tipuri din punct de vedere al obiectului
acestora:

a. revendicari in temeiul Legii nr. 10/2001;
b. constatarea nulitatji, anularea unor acte juridice;

c. pretentii (inclusiv executarea silita a hotararilor
judecatoresti definitive si irevocabile);

d. alte tipuri (penal, cerere expertiza contabila
privind operatiuni efectuate in cadrul societatilor
din portofoliu etc.).

Evolutia litigiilor

in perioada 01.01.2011 si 31.12.2011 s-au
Tnregistrat 16 litigii noi, astfel:

Doisprezece dosare in care SIF Muntenia SA are
calitatea de reclamanta, din care:

= Zece dosare au ca obiect anularea unor hotaréari
ale adunarilor generale ale actionarilor si cerere
de suspendare a executarii acestora pana la
solutionarea cererii de anulare, la societati
precum: Minerva, Cocor, Orizont, 24 lanuarie
Ploiesti;

= Un dosar avand ca obiect actiuni in pretentii
promovate in vederea recuperarii dividendelor
cuvenite SIF Muntenia in calitate de actionar;

= Un dosar avand ca obiect cerere de convocare
AGOA.

Patru dosare n care SIF Muntenia SA are
calitatea de parata, din care :

= Un dosar avand ca obiect constatarea nulitatii
absolute a Hotarérii Adunarii Generale Ordinare
a Actionarilor SIF Muntenia, adoptatéa in data de
28.04.2011;

= Trei dosare avand ca obiect cereri de chemare
in garantie.
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Litigiile cu cea mai mica rata de solutionare sunt
litigiile avand ca obiect revendicarea de imobile n
temeiul Legii nr. 10/2001, litigii in care S.I.F.
Muntenia este introdusa in cauza alaturi de
societatile proprietare ale imobilelor obiect al
revendicarii, fie chemata in garantie - fiind
confundata cu “autoritatile publice implicate in
privatizare”, fie ca parata, in calitate de vanzator in
contracte de vanzare-cumparare actiuni, a caror
nulitate se cere a fi constatata. Practica
judecatoreasca este relativ unitara in respingerea
cererilor formulate de terti in contradictoriu cu
S.L.F. Muntenia, insa procedura este greoaie, toate
dosarele aflate in evidenta Directiei Juridice a
Administratorului au parcurs de mai multe ori
aceleasi faze procesuale ca urmare a solutiilor de
casare cu trimitere pentru rejudecare pronuntate
de catre instanta suprema.

Dintre dosarele avand ca obiect anularea unor
hotarari ale adunarilor generale au fost solutionate
n defavoarea SIF Muntenia litigii Tn contradictoriu
cu societatfi precum ORIZONT si ICSIM.

Pe de alta parte, alaturi de litigiile care au ca
obiect revendicari formulate in temeiul legii nr.
10/2001, exista o serie de dosare a caror situatie
juridica nu s-a modificat, respectiv litigiile Tn
contradictoriu sau in legatura cu S.C. CI-CO S.A,,
(acestea fiind suspendate pana la solutionarea
dosarului penal in cadrul caruia se judeca fapte
penale strans legate de obiectul dosarelor
comerciale), litigiul avand ca obiect solutionarea
laturii civile Tn dosarul penal avand ca obiect furtul
de actiuni savarsit in anul 1999 sau litigii avand ca
obiect procedura de faliment a unor societai
precum: Banca Roméana de Scont,
TEHNOIMPORTEXPORT.
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Situatia |It|g|l|0r (continuare)

Evolutia litigiilor

Precizam ca printre dosarele aflate pe rolul
instantelor judecatoresti se regasesc si 4 dosare
aflate Tn evidenta executorilor judecatoresti, 3
dosare avand ca obiect recuperarea pe calea
executarii silite a unor dividende datorate catre SIF
Muntenia care nu au putut fi recuperate pana in
acest moment datorita faptului ca acele creante
ale SIF Muntenia au intrat in concurenta cu alte
creante garantate, de regula bugetare, existente
impotriva societatilor respective (exemple: IFMA.,
UBEMAR), neexistand disponibilitati banesti sau
active suficiente pentru acoperirea tuturor datoriilor
si 1 dosar avand ca obiect recuperarea unor sume
cuvenite SIF Muntenia in calitate de parte civila.

In legatura intrinseca cu activitatea de protejare a
intereselor SIF Muntenia, Directia Juridica a
Administratorului a asigurat activitatea de analiza
a documentelor care au stat la baza reprezentarii
SIF Muntenia in relatiile cu societatile din
portofoliu.

Tn concluzie, apreciem c& activitatea de protejare a
intereselor S.I.F. Muntenia prin intermediul
instantelor de judecata s-a desfagurat in parametri
normali, sesizdndu-se o scadere a ponderii litigiilor
avand ca obiect pretentii si o constanta a litigiilor
avand ca obiect cereri formulate Tn temeiul Legii
nr. 10/2001 datoritd numeroaselor casari cu
trimitere la rejudecare pronuntate de instantele de
apel si recurs.
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Situatia generala a litigiilor filialelor

La data de 31.12.2011, filialele erau implicate Tn

litigii astfel:

= Unisem SA era implicata intr-un numar de 43 de
litigii, dintre care 10 au fost administrate de catre
case de avocatura;

= Avicola SA era implicata intr-un numar de cinci
litigii privind dreptul de proprietate asupra
activelor corporale ale societatii.

= Semrom Muntenia SA era implicata intr-un
numar 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 implicata intr-un numar
de 37 de litigii comerciale;

= Bucur SA era implicata intr-un numar 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 implicata in 12 litigii;

= Firos era implicata intr-un litigiu cu unul dintre
fostii clientii ai Societatii.
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Bugetul de venituri si cheltuieli al SIF Muntenia SA

Realizarea bugetului de venituri si cheltuieli pentru anul 2011

Atat veniturile cat si cheltuielile prevazute in Bugetul de venituri si cheltuieli pentru anul 2011
aprobat in cadrul Adunarii Generale a Actionarilor din 28.04.2011 au inregistrat valori peste
buget.

Rezultatul brut al exercitiului (conform reglementarilor statutare) a fost cu 27,95% mai mare
decéat cel previzionat in Bugetul de venituri si cheltuieli.

Bugetul de Venituri si Cheltuieli SIF Muntenia aprobat in AGOA de bilant din anul 2011 nu
cuprindea nici un fel de previziuni privind veniturile si cheltuielile cu provizioanele, Programul de
administrare aprobat mentionand faptul ca:

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

Bugetul de venituri gl cheltuieli pentru anul 2011 Depésirea cheltuielilor prevazute in

N Realizat BVC se datoreaza exclusiv
mit RON BVC 2011 2011* % cheltuielilor cu provizioanele
constituite conform metodelor si
venituri politicilor contabile adoptate de
Venituri din reludri de administratorul SIF MUNTENIA.
provizioane - 35.899 n/a

Veritur: total Mentionam ca, inca din anul 2002,
eniturt fotate 102.000 196.907 9305%  politica contabild a SIF MUNTENIA
prevede inregistrarea provizioanelor

Cheltuieli . .
Cheltuieli . | . ) datorate deprecierii activelor
Silel @l provzbanee - : 8 " financiare din portofoliu pe
ieli 0, T . .
Cheltuieli totale 37.000 113.740 207,41% cheltuieli, nedeductibile fiscal.

Rezultat brut 65.000 83.167 27,95%

* conform situatiilor financiare statutare
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Obiectivele Grupului pentru anul 2012

Strategia de investitii
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Valorificarea actiunilor BCR ramase in portofoliu;

Reducerea expunerii pe actiuni din sectorul bancar

Diversificarea sectoriala a portofoliului;

Majorarea valorii portofoliului si a valorii de Activ net

Mentinerea unui nivel ridicat de lichiditate al portofoliului;

Asigurarea unui dividend in crestere fata de anul precedent
prin majorarea profiturilor.
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Respectarea regulilor si principiilor de guvernanta
corporativa

Administratorul SIF Muntenia a decis sa adere la regulile si principiile de guvernare
corporativa din Codul de Guvernare Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti

Administratorul SIF Muntenia a decis sa adere la regulile si principiile de guvernare corporativa din Codul
de Guvernare Corporativa al BVB.

Administratorul SIF MUNTENIA SA considera ca respectarea Codului de Guvernare Corporativa asigura
acuratetea si transparenta procesului decizional al societatii si permite acces egal pentru toti actionarii la
informatiile relevante, fiind un mijloc sigur si putin costisitor pentru cresterea gradului de atractivitate al SIF.

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

Declaratia ,Aplici sau Explici” intocmita conform Codului de Guvernare Corporativa.

Pentru anul 2010, SIF Muntenia atesta ca s-a conformat in privinta a cel putin 15 principii din cele 19
principii instituite, cu mentiunea ca nerespectarea principiilor P19, P10 si P11/R21, R22 este independenta
de vointa administratorului SIF MUNTENIA SA si se datoreaza exclusiv prevederilor legale speciale ce
guverneaza activitatea SIF MUNTENIA SA.

Principii de guvernanta corporativa conform Codului de Guvernare Corporativa al BVB

Rolul si obligatiile Structura Consiliului de Numirea membrilor
Consiliului de Administratie Administratie Consiliului de Administratie
Remunerarea membrilor Transparenta, raportarea Numirea membrilor
Consiliului de Administratie financiara, controlul intern Consiliului de Administratie

si administrarea riscului

Conflictele de interese si Regimul informatiei Responsabilitatea sociala a
tranzactiile cu persoane corporative corporatiei
implicate

Structuri de guvernanta Sistemul dual si unitar de

corporativa conducere si control

Site-ul www.sifmuntenia.ro contine informatii complete cu privire la politica de guvernare

corporativa a SIF Muntenia SA :

= lista membrilor Consiliului Reprezentantilor Actionarilor;

= lista membrilor Consiliului de Administratie si ai Conducerii executive a Administratorului
SIF Muntenia SA

= Actul constitutiv al SIF Muntenia actualizat;

= Declaratia ,Aplici sau Explici”;

» Regulamentul de Guvernanta Corporativa al SIF Muntenia SA
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Comitetul de audit

Structura Comitetului de audit

Consiliul de administratie al SAl Muntenia Invest SA numeste un Comitet de audit format din

doua persoane care indeplinesc urmatoarele conditii:

sunt membri neexecutivi ai Consiliului de administratie;
cel putin unul din membri Comitetului de audit este administrator independent;

cel putin unul din membri Comitetului de audit are experienta in aplicarea principiilor
contabile sau in audit financiar.

Comitetul de audit este constituit din urmatoarele persoane: Florica Trandafir si Mariana Dinu

Rolul Comitetului de audit

Principalele responsabilitati ale Comitetul de audit sunt:

analizeaza rapoartele intocmite de auditorii financiari ai SIF Muntenia SA si ai SAl Muntenia
Invest SA;

desfasoara investigatii pentru identificarea cauzelor care au condus la nereguli evidentjate n
rapoartele intocmite de de auditorii financiari ai SIF Muntenia SA si ai SAl Muntenia Invest
SA;

Tntocmeste si prezinta Consiliului de administratie analize si recomandari privind masurile ce
trebuie luate pentru imbunatatirea procesului de raportare financiara al SIF Muntenia SA si ai
SAl Muntenia Invest SA;

monitorizeaza relatiile cu auditorul financiar al societatii si cu auditorii financiari ai SIF
Muntenia SA;

monitorizeaza activitatea si accesul la resurse al auditorilor interni ai M.I. si ai entitatilor
administrate;

verifica respectarea regulilor referitoare la respectarea eticii in afaceri;
participa la selectarea auditorilor financiari ai SIF Muntenia SA si ai SAl Muntenia Invest SA;

examineaza in mod regulat eficienta raportarii financiare, a controlului intern si a sistemului
de administrare a riscului adoptat de SAlI Muntenia Invest SA;

se asigura ca analizele si rapoartele intocmite de auditorii SIF Muntenia SA si ai SAI
Muntenia Invest SA sunt conforme cu planul de audit aprobat de Consiliul de Administratie;

analizeaza, independent de conducerea executiva, pertinenta metodelor contabile si a
procedurilor interne de colectare a informatiilor folosite de SAlI Muntenia Invest SA

Comitetul de Audit evalueaza calitatea auditului financiar, in special cu privire la masurarea,
supravegherea si controlul riscurilor, si propune, daca este cazul, masurile care ar trebui luate.
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Consiliul reprezentantilor actionarilor

Rolul Consiliului reprezentantilor actionarilor
Consiliul reprezentantilor actionarilor SIF Muntenia SA reprezinta interesele actionarilor.
Consiliul Reprezentantilor Actionarilor SIF MUNTENIA SA are urmatoarele atributii:

= reprezinta SIF MUNTENIA SA in raport cu SAl MUNTENIA INVEST SA, cu auditorul financiar si cu
alte persoane fizice sau juridice pentru contractarea de servicii necesare pentru realizarea atributiilor
ce-irevin;

= negociaza si incheie contractul de administrare ;

= urmareste modul in care sunt respectate clauzele contractuale si angajamentele asumate de catre SAI
MUNTENIA INVEST SA prin contractul de administrare si prin programul strategic de administrare;

= analizeaza rapoartele periodice intocmite de SAI MUNTENIA INVEST SA referitor la modul in care si-a
exercitat atributiile privind:
— administrarea SIF MUNTENIA SA,
- exercitarea drepturilor conferite de detinerea valorilor mobilare din portofoliul SIF MUNTENIA SA,
- apararea drepturilor si intereselor SIF MUNTENIA SA in fata instantelor judecatoresti,
arbitrale precum si a oricaror organe cu atributii jurisdictionale si administrative;

= solicitd luarea de masuri pentru incadrarea activitatii SA| MUNTENIA INVEST in prevederile
contractului de administrare, ale regulamentelor CNVM, ale programelor anuale de activitate, ale
bugetelor de venituri si cheltuieli aprobate de Adunarea Generala a Actionarilor SIF MUNTENIA SA si
ale legislatie aplicabile;

= solicitd convocarea Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor atunci cand constata incalcari grave
ale prevederilor contractului de administrare ;

= negociaza si incheie contractul cu auditorul financiar;

= analizeaza si avizeaza situatiile financiare anuale intocmite de SAI MUNTENIA INVEST SA si
propunerile de distribuire a profitului care urmeaza a fi supuse aprobarii Adunarii Generale a
Actionarilor;

= analizeaza si avizeaza programele privind administrarea portofoliului SIF MUNTENIA SA;

= analizeaza si avizeaza proiectul Bugetului de Venituri si Cheltuieli al SIF MUNTENIA SA, in vederea
prezentarii acestuia in Adunarea Generala a Actionarilor;

= analizeaza si avizeaza rapoartele semestriale si trimestriale intocmite de SAl MUNTENIA INVEST SA
in conformitate cu prevederile legale si cu reglementarile CNVM;

= avizeaza propunerile care urmeaza a fi prezentate in Adunarea Generala a Actionarilor SIF
MUNTENIA SA, privind emisiunile de noi actiuni;

= analizeaza si avizeaza orice alte materiale ce urmeaza a fi prezentate Adunarii Generale a Actionarilor
SIF MUNTENIA SA;

= verifica incheierea contractului de depozitare respectiv a contractului cu Depozitarul Central;

= poate desemna un membru al Consiliul Reprezentantilor Actionarilor cu statut de observator in cadrul
comisiei de negociere a tranzactiilor cu pachete de actiuni la societati inchise.
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Consiliul reprezentantilor actionarilor

Activitatea Consiliului reprezentantilor actionarilor

Pe parcursul anului 2011, Tn exercitarea prerogativelor sale, Consiliul reprezentantilor actionarilor SIF
Muntenia a monitorizat respectarea clauzelor contractuale si angajamentelor asumate de SAl Muntenia
Invest, inclusiv incadrarea comisionului in limitele prevazute de Bugetul de venituri si cheltuieli aprobat
pentru anul 2011.

Tematica sedintelor CRA a fost legata de principalele laturi ale activitatii de administrare a portofoliului, asa
cum au fost ele identificate sau definite in dialog cu administratorul. Anumite decizii ale politicii
investifionale au fost luate de catre administratorul fondului cu consultarea Consiliului.

La toate sedintele Consiliului au participat membrii conducerii SAl Muntenia Invest.

Memobrii Consiliului au urmarit ca prin activitatea desfasurata impreuna cu administratorul fondului sa
capete o cunoastere cat mai completa a problemelor cu care se confrunta societatile SIF Muntenia.

Structura Consiliului reprezentantilor actionarilor

Consiliul reprezentantilor actionarilor pentru anul 2010 a fost ales in cadrul Adunari Generale a Actionarilor
SIF Muntenia SA din 29.04.20009.

Presedinte Marian Dinu
Vicepresedinte Sorin Coclitu Tn cadrul Adunari Generale a Actionarilor SIF
Mem brii Adrian Andrici Muntenia SA din 07.07.2012, actionarii SIF
Muntenia SA au hotarat:
Radu Teodor Bugeac - Revocarea membrilor Consiliului Reprezentantilor
Antonel Bunu Actionarilor desemnati in data de 29.04.2009
Catalin Doica -Alegerea noilor membrii ai Consiliului

Reprezentantilor Actionarilor pentru un mandat de 4

Gheorghe Glaman M |
ani, incepand cu data alegerii lor.

Marian Hoinaru
ITon Lisca . . ..
_ Structura noului Consiliu este prezentata mai )os.
Dan Pascariu

Mircea Stelian Petrescu

lonel Olimpiu Blajut

- Economist, Director General adjunct SWISS CAPITAL SA

Daniel Pandele

- Inginer, Director General si Administrator DORALY MALL SRL

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 UV EDENRODE CONSULTING

Gabriel Vasile

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

Presedinte
Vicepresedinte

Mem brii
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Telefon:

Fax:

Birou relatii cu actionariatul:

Adresa;

+40 21 387 32 10
+40 21 387 32 09

+40 21 387 32 09
+40 21 387 32 65

+40 21 387 32 53
+40 21 387 32 54

Splaiul Unirii nr. 16, sector 4
Bucuresti, Romania



