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Denumirea societății Societatea de Investiții Financiare Muntenia S.A. 

Sediul social Splaiul Unirii nr. 16 București, sector 4 

Cod unic  de înregistrare  3168735 

Număr de ordine la ORC J40/27499/1992 

Capital social subscris și vărsat 80.703.652 lei 

Numărul acțiunilor emise 807.036.515 

Caracteristicile actiuni Comune, nominative, indivizibile, dematerializate 

Valoare nominala 0,1 lei 

Piața reglementată  Bursa de Valori București, categoria I, simbol SIF4 

Obiectul principal de activitate Atragerea în mod public de resurse financiare de la persoane fizice și/sau 
juridice în scopul investirii acestora în conformitate cu dispozițiile 
legislației privind piața de capital și cu reglementările CNVM  

CAEN 6499- Alte tipuri de intermedieri financiare 

Structura actionariatului 100% privată 

Capitalizare libera 100% 

Servicii de depozitare și custodie BRD Groupe Societe Generale 

Evidența acțiunilor și a acționarilor Depozitarul Central S.A.  

Auditorul financiar KPMG Audit S.R.L. 

Contact Romania, Bucuresti, Splaiul Unirii 16 040035  

 

Tel: +4021-3873210; +4021- 3873208  
Fax: +4021-3873265; +4021-3873209 

www.sifmuntenia.ro  
e-mail: relatii@sifmuntenia.ro; sai@munteniainvest.ro 

 

investiții cu perspectivă 

http://www.sifmuntenia.ro/
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În conformitate cu prevederile Actului Constitutiv al SIF MUNTENIA SA, aprobat în ședința Adunării Generale a 

Acţionarilor din anul 1997 şi avizat de CNVM prin Decizia nr. 1039/02.05.2006, administrarea SIF MUNTENIA a fost 

încredinţată Societăţii de Administrare a Investiţiilor MUNTENIA INVEST SA. (SAI Munteniai Invest) 

 

 

 

 

Autorizată prin Decizia CNVM nr. D6924/17.07.1997 

Reautorizată prin Decizia CNVM nr. 110/13.01.2004 

Înscrisă în Registrul CNVM cu nr. PJR05SAIR/400006 

Adresa: Splaiul Unirii 16, Sector 4, Bucureşti, România 

Tel: 021-387.32.10 Fax: 021-387.32.09 

 

În perioada 01.01.2012 – 31.12.2012, SAI MUNTENIA INVEST a desfăşurat activitatea de administrare a SIF MUNTENIA 

în conformitate cu prevederile contractului de administrare şi ale Programului de administrare a SIF MUNTENIA pentru 

anul 2012, aprobat de Adunarea Generală a Acţionarilor din data de 12 aprilie 2012 și rectificat în Adunarea Generală a 

Acţionarilor din data de 7 iulie 2012. 

 

Activitatea de bază 

SIF Muntenia este persoană juridică română, constituită ca societate pe acțiuni cu capital integral privat. Funcționarea 

societății este reglementată de dispozițiile legilor române ordinare și ale celor cu caracter special, incidente în materie 

de societăți de investiții financiare, precum și de prevederile actului său constitutiv. 

SIF Muntenia s-a constituit ca societate pe acţiuni în noiembrie 1996, prin reorganizarea şi transformarea Fondului 

Proprietăţii Private IV Muntenia, în temeiul Legii nr. 133/1996 pentru transformarea Fondurilor Proprietăţii Private în 

societăţi de investiţii financiare. 

SIF Muntenia este o societate de investiţii financiare de tip închis.  

Principalele sale active sunt plasamente în acţiuni, cu grad mediu de risc si plasamente temporare de lichiditate în 

instrumente cu venit fix. 

De la înfiinţare şi până în prezent, SIF Muntenia nu a făcut obiectul unor operaţiuni de fuziune.  

În cursul anului 2012 nu au existat reorganizări semnificative ale activității SIF Muntenia. 

Achiziţiile şi înstrăinările de active derulate de SIF Muntenia în cursul anului 2012 se referă la tranzacţiile de vânzare-

cumpărare de titluri financiare. Detalii privind aceste tranzacții sunt prezentate în continuare în acest Raport. 
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SUMAR AL POZITIEI FINANCIARE 

 
ACTIVE SI DATORII CONTABILE-lei 2010 2011 2012 

TOTAL ACTIVE, DIN CARE 1.504.961.298 1.322.734.209 944.308.458 

CAPITALURI PROPRII 1.305.115.912 1.137.521.392 767.683.574 

TOTAL DATORII 94.363.175 95.621.170 164.389.094 

 
VENITURI SI CHELTUIELI-lei 2010 2011 2012 

TOTAL VENITURI  164.057.134 196.907.499 290.348.050 
TOTAL CHELTUIELI  80.269.031 113.740.132 114.649.256 
PROFIT BRUT  83.788.103 83.167.367 175.698.794 
PROFIT NET  71.419.776 65.336.350 127.263.625 

 
REALIZAREA BVC-lei BVC 2012 REALIZAT 2012 VARIATIE % 

TOTAL VENITURI OPERATIONALE 132.100.000 255.499.178 +93,4% 

TOTAL CHELTUIELI OPERATIONALE 31.100.000 37.942.147 +22,0% 

REZULTAT OPERATIONAL 101.000.000 217.557.031 +115,4% 

INFLUENȚA AJUSTARILOR DE VALOARE  -41.858.237  

TOTAL VENITURI  290.348.050  

TOTAL CHELTUIELI  114.649.256  

REZULTAT BRUT  101.000.000 175.698.794 +74,0% 

 
EVOLUTIA ACTIVULUI (CNVM)-lei 2010 2011 2012 

ACTIV TOTAL CERTIFICAT 1.506.025.327 1.333.203.524 1.225.403.135 

VAN 1.411.412.852 1.237.582.354 1.064.384.575 

 
ACTIUNI SI DIVIDEND-lei 2010 2011 2012 * 

PRET ACTIUNE SIF4 FINAL AN 0,6440 0,5710 0,7700 

PRET MEDIU ACTIUNE SIF4 0,7215 0,6595 0,7152 

DIVIDEND BRUT PE ACTIUNE  0,0810 0,0810 0,065  0,134 

DISTRIBUIRE DIN REZERVE PE ACTIUNE  0,122  

 
INDICATORI PERFORMANTA 2010 2011 2012 

ROE =Profit net /capital propriu 5,47% 5,74% 16,58% 

ROA = Profit net/Activ contabil total  4,75% 4,94% 13,48% 

ROVAN= Profit net/VAN  5,06% 5,28% 11,96% 

VUAN (lei) 1,8235 1,5335 1,3189 

 
ACTIV TOTAL CERTIFICAT= valoarea activului total  calculat dupa reglementarile CNVM și certificat de depozitar 
VAN= valoarea activului net calculat după reglementările CNVM și certificat de către depozitar 
VUAN= valoarea unitară a activului net calculat după reglementările CNVM și certificat de către depozitar 
Activ contabil total= total al activelor imobilizate, activelor circulante si cheltuielilor in avans din bilanțul contabil 
 
 
 * Propunerile administratorului pentru dividend, care vor fi supuse aprobării acționarilor. Detalii in capitolul 
REPARTIZAREA PROFITULUI 
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a) Profit  

În anul 2012, SIF Muntenia a obţinut un rezultat brut de 175.698.794 lei, în creștere cu 111,3% faţă de anul 2011 și cu 

74% față de profitul brut propus a se realiza în BVC 2012, şi un profit net de 127.263.625 lei, în  creștere cu 94,8% faţă 

de profitul net din anul 2011.  

b) Cifra de afaceri  

În anul 2012, cifra de afaceri (veniturile din activitatea curenta) a fost de 290.348.050 lei, în creștere cu  47,5% faţă de 

anul 2011, ca urmare a creșterii semnificative a veniturilor din investiții financiare cedate. 

Cifra de afaceri realizată în anul 2012 a fost cu 119,8% mai mare decât cea previzionată prin Bugetul de Venituri și 

Cheltuieli aprobat în AGOA din 7 iulie 2012. 

c) Cheltuieli  

În anul 2012, cheltuielile totale au fost în sumă de 114.649.256 lei, ceea ce reprezintă o creștere cu 0,8 % față de ce s-a 

realizat in anul 2011. 

d) Lichidități  

La 31 decembrie 2012, disponibilităţile băneşti în conturi curente deţinute de SIF Muntenia au fost în sumă de 

1.197.818 lei. 

Totalul numerarului disponibil şi a echivalentelor de numerar (depozite bancare, certificate de depozit, alte valori) la 31 

decembrie 2012 a fost de 218.245.186 lei, reprezentând 23,1% din activul total contabil, și 17,8% din activul total 

calculat conform reglementărilor CNVM. 

e) Activele corporale ale societății 

Societatea nu are în proprietate imobilizări corporale de natura terenurilor și a construcțiilor. Societatea nu a avut 

imobilizări corporale gajate sau aflate în custodie la terți. Imobilizările corporale sunt formate din instalații tehnice 

mașini mobilier. 
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REALIZAREA OBIECTIVELOR STRATEGICE 

 

EVENIMENTE SEMNIFICATIVE CARE AU INFLUENȚAT ACTIVITATEA SIF MUNTENIA ÎN 2012 

 Amplificarea crizei economice în Uniunea Europeană, în special în sectorul bancar european, recesiune în zona 

euro. 

 Instabilitate politică în România. Mediu economic marcat de turbulențe, cvasistagnare. Produsul intern brut a 
crescut cu 0,2% în 2012. Consumul populației este redus, cererea externă redusă a încetinit exporturile, iar 
producția agricolă a suferit din cauza secetei. 

 Presiuni inflaționiste pe fondul creșterii prețurilor la energie și alimente, instabilitate a cursului valutar și depreciere 
a leului. 

 Promulgarea și publicarea Legii nr. 11/06.01.2012 care a modificat pragul de deținere la Societățile de Investiții 

Financiare. 

 Continuarea și finalizarea tranzacției BCR- Erste de către SIF Muntenia. 

 Rectificarea Bugetului de venituri și cheltuieli ca urmare a hotărârii nr. 3 a AGA din 7 iulie 2012, în sensul creșterii 

profitului de realizat în 2012. Administratorul a identificat cele mai profitabile tranzacții care să ducă la îndeplinirea 

cerințelor din BVC, fără a depăși limita de 20% din active imobilizate minus creanțe conform art. 241 (1) din Legea 

nr. 297/2004 a pieței de capital. Această constrângere a dus și la o limitare și a activității de investiții desfășurată în 

anul 2012. 

 Distribuirea din rezerve către acționari în conformitate cu hotărârea nr. 1 a AGA din 7 iulie 2012, care a dus la 

creșterea necesarului de lichiditate în portofoliu și a nivelului datoriilor într-o primă etapă, urmată apoi de ieșiri 

masive de numerar cu efecte de scădere a activului SIF Muntenia. 

 Valoarea “Activelor totale” şi “Activelor imobilizate ” la 31 decembrie 2012 includ imobilizări financiare evaluate la 

cost minus ajustări pentru pierdere de valoare, în conformitate cu prevederile Regulamentului CNVM nr 4/2011 

privind modalitatea de evaluare a imobilizărilor financiare. 

 Pregătirea pentru schimbarea politicii contabile începând de la 01.01.2013 în conformitatea cu hotărârea nr. 2 a 

AGOA din data de 7 iulie 2012, respectiv înregistrarea ajustărilor de valoare ale activelor pe seama conturilor de 

rezerve în conformitate cu excepția de la art. 81 alin 5 din Regulamentul nr. 4/2011 al CNVM, și nu pe seama 

conturilor de cheltuieli conform art. 81 alin 3 din Regulamentul CNVM nr. 4/2011. 

 

 

Obiectivele strategice a căror realizare a fost urmărită în 2012 au fost supuse aprobării acționarilor în adunarea 

generală din data de 12 aprilie 2012, ca parte a Programului de administrare și BVC. În AGA din 7 iulie 2012 a fost 

rectificat numai BVC, Programul de administrare și obiectivele urmărite rămânând neschimbate. 
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Valorificarea acțiunilor BCR rămase în portofoliu 

A fost finalizată tranzacția cu acțiunile BCR începută în anul 2011, atât prin schimb cu acțiuni Erste Group Bank, cât și 
prin vânzare contra numerar. La finalul acestei tranzacții, SIF Muntenia deținea 1,02% din capitalul Erste Group Bank.  

Detalii în capitolul TRANZACȚIA BCR 

Reducerea expunerii pe acțiuni din sectorul bancar 

 

 

VAN sector financiar de la începerea 
tranzacției BCR- Erste, mil lei  

 

 

 

Pentru restructurarea și fructificarea participațiilor în sectorul financiar - bancar administratorul de portofoliu a 

desfășurat toate operațiunile în condiții de profitabilitate pentru acționari, cu respectarea pragului de 20% prevăzut de 

art. 241 (1) din Legea nr 297/2004 privind piața de capital.  

Detalii în capitolul STRUCTURA SECTORIALA A PARTICIPATIILOR IN ACTIUNI 
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Diversificarea sectorială a portofoliului 

Au început în trimestrul I 2012 investițiile directe în societăți din sectorul Energetic prin participarea la oferta publică 
Transelectrica. Au fost continuate investițiile începute la societăți existente în portofoliu în sectoare direct productive. 

Detalii în capitolul STRUCTURA SECTORIALA A PARTICIPATIILOR IN ACTIUNI 

Majorarea valorii portofoliului și a valorii de Activ net 

Față de 30.12.2011, valoarea de Activ net la 31.12.2012 a scăzut. Principalele motive care au dus la această scădere 
sunt: 

 Repartizarea de sume din rezerve către acționari în valoare totală de 98.458.455 lei (8,0% din activul net SIF 
Muntenia la sfârșitul anului 2011) 

 Plata unui impozit pe profit suplimentar de 15.753.353 lei (1,3% din activul net SIF Muntenia la sfârșitul anului 
2011) aferent sumelor distribuite din rezerve, determinat de faptul că acestea sunt elemente similare 
veniturilor. 

 Reducerea valorii juste a acțiunii BRD cu 95,6 milioane lei (7,7% din activul net SIF Muntenia la sfârșitul anului 
2011). 

În aceste condiții, activul total la 31 decembrie 2012 a fost mai mic cu 107.800.389 lei  (-8,1%) față de cel de la sfârșitul 
anului 2011, iar activul net a fost mai mic cu 173.197.779 lei (-14,0%), fructele portofoliului și profiturile din tranzacții 
neputând să acopere decât parțial distribuirile și reducerea valorii de activ net a BRD. 

Detalii în capitolul EVOLUTIA VALORII ACTIVULUI TOTAL SI A ACTIVULUI NET 

Menținerea unui nivel ridicat de lichiditate al portofoliului 

Nivelul activelor cu grad ridicat de lichiditate a crescut de la 13,8% la începutul anului și 21,1% la sfârșitul anului față de 
valoarea de activ net CNVM. 

S-a urmărit alocarea unei proporții mai mari din portofoliu în active fără risc sau cu risc redus, cash sau near cash, 
preponderent în lei, pe termen scurt cu rate superioare inflației pentru protecția capitalului. Programul de administrare 
aprobat pentru 2012 prevedea păstrarea activelor lichide preponderent în lei. Cu toate acestea, s-a luat decizia ca 
vânzarea de acțiuni Erste să se facă la Bursa din Viena, în euro. Astfel, la 31.12.2012  în urma acestor vânzări activele 
lichide ale SIF Muntenia includeau 40 milioane de euro plasați în depozite bancare. 

Detalii în capitolul SUBPORTOFOLIUL ACTIVE CU GRAD RIDICAT DE LICHIDITATE 

Asigurarea unui dividend cel puțin egal cu cel din anul precedent 

Dividendul aprobat pentru repartizare către acționari în AGOA din aprilie 2012 este egal cu cel din anul precedent. În 
plus, prin hotărârile AGOA din 7 iulie 2012 au mai fost aprobate pentru distribuire către acționari sume din rezerve în 
sumă de 0,122 lei pe acțiune. 

În 2012 a fost realizat un profit net de 127 milioane lei (0,1577 lei pe acțiune), la venituri totale de 290 milioane lei 

(43,8%) Acest profit reprezintă o premiză solidă pentru repartizarea de dividende și în 2013. 

După cum se va prezenta mai detaliat în capitolul REPARTIZAREA PROFITULUI. DIVIDENDE PROPUSE, administratorul 

intenționează să prezinte acționarilor două propuneri alternative pentru valoarea dividendului care va fi aprobat la 

adunarea generală, corespunzând celor două mari direcții de dezvoltare posibile pentru SIF Muntenia: 

 dezvoltare sustenabilă – dividend brut propus de 0,065 lei pe acțiune 

 lichidare controlată – dividend propus de 0,134 lei pe acțiune. 
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PORTOFOLIUL ADMINISTRAT 

Politica de investiții a respectat regulile prudențiale impuse de prevederile legale si reglementarile în vigoare aplicabile.  

Restricțiile investiționale reglementate de CNVM prevăd pentru categoria Alte Organisme de Plasament Colectiv 

(AOPC), cu o politică de investiții diversificată, posibilități de investiție în toate categoriile de active menționate în 

Regulamentul CNVM nr. 15/2004 la art. 101 alin. (1) si art. 102 alin. (1) lit. b) din Legea nr. 297/2004, precum și în 

activele menționate la art.187 lit. a) si b), cu întrunirea unor condiții de expunere. 

În 2012, în conformitate cu prevederile Programului de administrare aprobat în AGA, a continuat alocarea prudențială a 

activelor. În contextul macroeconomic de cvasistagnare a economiei, deteriorare a performanțelor sectorului bancar pe 

care portofoliul SIF Muntenia este încă foarte expus, SAI Muntenia Invest S.A. a luat măsuri de restructurare a 

portofoliului în sensul creșterii calității activelor din sectorul bancar, în paralel cu reducerea participațiilor din acest 

sector, asigurând în paralel și o rentabilitate ridicată a capitalului și un nivel de profitabilitate așteptat de acționari.  

 

Principiile de baza ale administrării activelor, prezentate în Programul de administrare pentru 2012. 

 

O primă selecţie în structurarea portofoliului are loc la nivelul claselor de instrumente, numită şi alocarea activelor 

(“asset allocation”), care determină macrostructura portofoliului. Clasele uzuale de instrumente sunt: acţiuni, 

obligaţiuni, instrumente monetare, etc., iar în clasa acţiunilor se pot distinge subclase ca societăţi mari, societăţi mici, 

sau cotate/necotate, sau gruparea sectorială. 

Trebuie subliniată aici natura atipică a portofoliului SIF Muntenia. Portofoliul iniţial nu a fost selectat, nu a fost ales 
după nici un fel de criteriu, ci a fost un portofoliu rezidual, format din “resturi” de pachete de acţiuni la societăţi 
comerciale care au făcut obiectul PPM şi nu au fost subscrise de către populaţie (au fost considerate neatractive, fără 
perspective) şi din pachete de acţiuni la societăţi comerciale care nu au făcut obiectul PPM. 

Fiecare etapă de restructurare de până acum a avut ca obiectiv corectarea acestei structuri a portofoliului iniţial, total 
dezechilibrată, şi atingerea unei macrostructuri de portofoliu cu caracteristici adecvate tipului de fond (balansat, 
diversificat) pe care administrarea portofoliului SIF Muntenia îl urmăreşte. 

Conformitate 

•cu prevederile 
legale 

Siguranta 

•in investitii si 
alegerea 
partenerilor de 
afaceri 

Flexibilitate 

•reactie rapida la 
evenimente 

Verificabilitate 

•a datelor și 
informațiilor 
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MACROSTRUCTURA PORTOFOLIULUI 

 

In trimestrul I 2012 a fost continuată rebalansarea portofoliului, având ca rezultat per total creșterea ponderii 

subportofoliului Acțiuni prin creșterea subportofoliului Acțiuni cotate și reducerea corespunzătoare a subportofoliului 

Acțiuni necotate și o reducere a subportofoliilor de tip obligațiuni (obligațiuni cotate, obligațiuni necotate și produse 

structurate de tip obligațiuni internaționale – EMTN). 

În trimestrul II 2012, pe fondul finalizării tranzacției BCR- Erste Bank, a crescut în continuare ponderea acțiunilor cotate 

și s-a redus ponderea celor netranzacționate pe piețe reglementate. 

În trimestrul III 2012 a început distribuirea de dividende și sume din rezerve către acționari, care a dus la o scădere 

temporară a activelor lichide ale societății. 

În trimestrul IV 2012, mai ales în luna decembrie, a fost valorificată o parte mai semnificativă din participația Erste 

Group Bank. Ca urmare, activele lichide au reprezentat în general 10-13% din activul total în cursul anului, la finalul lunii 

decembrie 2012 au  depășit 21%. Cel mai important subportofoliu al SIF Muntenia a rămas în continuare cel de acțiuni, 

care a reprezentat în 2012 circa 80-85% din activul total, mai puțin în luna decembrie când a scăzut la 76,6%.  

 

Contribuția procentuală a principalelor categorii de active la portofoliul SIF Muntenia este prezentată în continuare 

(valori de activ net conform cu reglementările CNVM, certificate de către depozitar) 

 

Active lichide= Disponibilitati+Depozite bancare+titluri de participare OPC 

Venit fixat=Obligatiuni+EMTN 
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EVOLUTIA VALORII ACTIVULUI TOTAL SI A ACTIVULUI NET  

Valorile lunare ale activului net au fost publicate spre informarea acționarilor pe site-ul www.sifmuntenia.ro și 

raportate conform dispozițiilor legale către CNVM și Bursa de Valori București (BVB), nu mai târziu de 15 zile 

calendaristice de la sfârşitul lunii de raportare. 

 

Activul total (AT), activ net (VAN) și VUAN (valoarea unitară a activului net) în ultimii 3 ani. 

[LEI] 31-12-10 30-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 

ACTIV TOTAL 1.506.025.327 1.333.203.524 1.371.973.845 1.306.862.259 1.209.086.507 1.225.403.135 

TOTAL DATORII 94.612.475 95.621.170 106.717.715 135.128.759 165.848.033 161.018.560 

ACTIV NET 1.411.412.852 1.237.582.354 1.265.256.130 1.171.733.499 1.043.238.474 1.064.384.575 

VUAN 1,7489 1,5335 1,5678 1,4519 1,2927 1,3189 

Comparații procentuale și valorice 

 
30-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 

31.12.2012 
față de 

30.12.2011 

VAN/AT 92,8% 92,2% 89,7% 86,3% 86,9%  

Variatie % AT -11,5% 2,9% -4,7% -7,5% 1,3% -8,1% 

Variatie valorică AT -172.821.803 38.770.321 -65.111.586 -97.775.752 16.316.628 -107.800.389 

Variatie % VAN -12,3% 2,2% -7,4% -11,0% 2,0% -14,0% 

Variatie valorică VAN -173.830.498 27.673.776 -93.522.631 -128.495.025 21.146.101 -173.197.779 

Variație datorii 1.008.695 11.096.545 28.411.044 30.719.274 -4.829.473 65.397.390 

 

ELEMENTE CARE AU DUS LA SCĂDEREA VALORII DE ACTIV NET 

 Repartizarea de dividende și sume din rezerve în valoare totală de 163,8 milioane lei (13,2% din activul net 
SIF Muntenia la sfârșitul anului 2011) 

Înregistrarea ca datorii în trimestrul II a sumei de 65.369.958 lei reprezentând dividende de distribuit (0,081 lei brut pe 

acțiune) a dus la creșterea ecartului între activul total și activul net. După adunarea generală a acționarilor din 7 iulie 

2012, a fost înregistrată ca datorie în plus suma de 98.458.455 lei (0,122 lei brut pe acțiune) reprezentând sume de 

distribuit din rezerve, ceea ce a dus la creșterea acestui ecart. 

Valoarea activului net a fost calculată în conformitate cu reglementările Comisiei 

Naționale a Valorilor Mobiliare (CNVM), Regulamentul nr. 15/2004, fiind apoi 

certificată de societatea de depozitare a activelor SIF Muntenia, Banca Română pentru 

Dezvoltare (BRD) – GSG. 
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În plus, pentru rezervele distribuite acționarilor conform hotarârii AGOA din 7 iulie 2012 au fost calculate impozit pe 

profit suplimentar în valoare de 15.753.353 lei (în conformitate cu opinia primita de la Ministerul de Finanțe, acestea 

sunt elemente similare veniturilor)- respectiv 0,0195 lei pe acțiune, suma înregistrată ca datorie la septembrie 2012. 

În graficul de mai jos este prezentată influența asupra valorii unitare a activului net (VUAN) a distribuirilor per acțiune 

către acționarii SIF Muntenia. 

 

Distribuirea efectivă de dividende și sume din rezerve către acționari în perioada 1 august 31 decembrie 2012 a fost în 

sumă totală de 169.373.262 lei (față de 945.697 lei în primele 7 luni ale anului).  

Datoriile la 31.12.2012 sunt cu 65,4 milioane lei mai mari decât cele la sfârșitul anului 2011 și constau în cea mai mare 

parte în dividende/sume din rezerve neridicate. 

 Reducerea valorii de activ net a acțiunii BRD cu 95,6 milioane lei (7,7% din activul net SIF Muntenia la 

sfârșitul anului 2011) 

În aceste condiții, activul total la 31 decembrie 2012 a fost mai mic cu 107.800.389 lei  (-8,1%) față de cel de la sfârșitul 

anului 2011, iar activul net a fost mai mic cu 173.197.779 lei (-14,0%), fructele portofoliului și profiturile din tranzacții 

neputând să acopere decât parțial distribuirile și reducerea valorii de activ net a BRD. 

 

Activ total și activ net în 2012, valori lunare 
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PORTOFOLIUL SIF MUNTENIA DIN PUNCT DE VEDERE AL EXPUNERII EXTERNE  

 

Creșterea expunerii în semestrul I 2012 se 

datorează finalizării tranzacției BCR – Erste.  

Începând din august 2012 în portofoliul SIF 

Muntenia a reapărut poziția “Depozite bancare în 

alte valute decât leul”, respectiv în euro. 

La sfărșitul anului, prin fructificarea unei părți din 

participația Erste în condiții de profitabilitate, 

expunerea totală pe piețe externe (participații 

cotate pe piețe externe plus depozite bancare în 

alte monede decât leul) a depășit 30%. 

 

RANDAMENTUL PORTOFOLIULUI  

 
Evoluția principalilor indicatori de randament în ultimii trei ani 
 2010 2011 2012 

Randament brut activ net 
Profit brut/ VAN final perioada 

5,94% 6,72% 16,51% 

Randament net activ net 
Profit net/VAN final perioada 

5,06% 5,28% 11,96% 

ROE 
Profit net/capitaluri proprii final perioadă 

5,47% 5,74% 16,58% 

ROA contabil 
Profit net/Total activ contabil final perioadă 

4,75% 4,94% 13,48% 

Randamentul portofoliului global în 

2012, calculat raportat la valoarea 

activului net, a crescut față de 2011, 

aproape dublându-se. A crescut în 

continuare ecartul dintre randamentele 

brute și nete, pe măsură ce o parte tot 

mai importantă din venituri a fost 

obținută din tranzacții. 

În 2010 și 2011, randamentele contabile 

și cele raportate la VAN-CNVM au fost 

apropiate, datorită utilizării în 

evidențele contabile ca bază de 

evaluare pentru valoarea justă a 

valorilor de activ net conform 

reglementărilor CNVM ale 

18,497% 
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participațiilor. La finalul lui 2012, după trecerea la înregistrarea în contabilitate a participațiilor la cost, ratele de 

profitabilitate ale capitalurilor proprii (ROE) și ale activului total (ROA) au înregistrat un salt chiar mai important. 

Față de Bugetul de venituri și cheltuieli aprobat, (detalii în capitolul EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI SI CHELTUIELI 

2012 ), veniturile realizate au depășit veniturile bugetate cu 119,79%. 

 

DIVIDENDE CUVENITE SIF MUNTENIA 

La momentul întocmirii Bugetului de venituri și cheltuieli pentru anul 2012, s-a avut în vedere posibila reducere a 

veniturilor din dividende comparativ cu cele obținute în anii precedenți, pe fondul reducerii prognozate a profiturilor și 

a necesității societăților comerciale din portofoliu de a crește volumul finanțării prin fonduri proprii a investițiilor sau a 

capitalului de lucru în condițiile în care accesul la finanțare prin credite bancare este din ce în ce mai greu.  

Veniturile din dividende primite în 2012 au fost de 12.646.664 lei, reprezentând o depășire cu 40,5% a poziției din BVC 

pe 2012, dar o scădere cu 20,6% față de dividendele încasate în 2011 (15.928.768 lei). 

Pentru exerciţiul financiar 2012, suma cuvenită cu titlu de dividend de la cele mai profitabile 10 societăţi comerciale din 

portofoliul SIF MUNTENIA a fost de 12.401.804 lei, iar ponderea dividendelor de la acestea în totalul dividendelor 

cuvenite pentru exerciţiul financiar 2012 a fost de 94,17%. 
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PORTOFOLIUL SIF MUNTENIA, STRUCTURA PROCENTUALĂ PE TIPURI DE ACT IVE 

 

Tipurile de active prezentate în figura de mai sus vor fi prezentate în continuare detaliat din punct de vedere al valorii 

de activ, modificări în componență în capitolele dedicate subportofoliilor. 
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SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI 

EVOLUȚIA VALORII DE ACTIV NET A SUBPORTOFOLIULUI ACȚIUNI  

 

[LEI] 30-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 
Actiuni cotate  801.525.965 981.819.296 900.518.732 833.822.766 756.709.709 
Actiuni necotate 297.634.608 193.870.441 171.173.477 175.453.894 181.490.508 
Total  1.099.160.573 1.175.689.737 1.071.692.209 1.009.276.660 938.200.217 

Au scăzut în pondere și valoric atât subportofoliul societăți cotate pe piețe organizate cât și subportofoliul acțiuni 

necotate.  

 Variație valorică 
31/12/2012- 30/12/2011 

Variație procentuală  
31/12/2012 - 30/12/2011 

30/12/2011 31/12/2012 

Acțiuni cotate -44.816.256 -5,6% 72,9% 80,7% 
Acțiuni necotate -116.144.101 -39,0% 27,1% 19,3% 
Total -160.960.356 -14,6% 100% 100% 

Evoluția valorii de activ net a subportofoliului Acțiuni în ultimii trei ani 

 

Activul net SIF Muntenia și valoarea de Activ net a subportofoliului Acțiuni în ultimul an, valori lunare. 
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Actiuni necotate 546.628.974 534.109.729 297.634.608 193.870.441 171.173.477 175.453.894 181.490.508

Actiuni cotate 857.184.402 730.490.424 801.525.965 981.819.296 900.518.732 833.822.766 756.709.709

857 730 802 
982 901 834 757 

547 
534 298 

194 
171 175 

181 

0

200

400

600

800

1.000

1.200

1.400

1.600

Dec-
11

Jan-
12

Feb-
12

Mar-
12

Apr-
12

May-
12

Jun-
12

Jul-12
Aug-
12

Sep-
12

Oct-
12

Nov-
12

Dec-
12

VAN SIF Muntenia mil lei 1.238 1.182 1.259 1.265 1.300 1.257 1.172 1.054 1.043 1.043 1.055 1.057 1.064

VAN Sp Actiuni mil lei 1.099 1.044 1.123 1.176 1.180 1.140 1.072 1.048 1.018 1.009 991 1.006 938

0
200
400
600
800

1.000
1.200
1.400



SIF MUNTENIA S.A.                            RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI  2012

 

 18  

 

Numărul total de societăţi comerciale la care SIF MUNTENIA deține participații a scăzut de la 206 la 30.12.2011 la 201 la 

31.12.2012. 

 

 

 

STRUCTURA SUBPORTOFOLIULUI ACTIUNI IN FUNCȚIE DE MĂRIMEA PACHETELOR DEȚINUTE   

Subportofoliul Acțiuni are o structura asimetrica/ atomizată – respectiv un număr mic de societăți au o pondere mare în 

Activul total, și în plus există încă multe participații cu caracter rezidual, cu o contribuție mică atât la Activul total cât și 

la venituri, provenite din portofoliul inițial al SIF Muntenia. 

 

Ponderea detinuta SIF Muntenia Numar 
societati 

Val. de activ net  lei % din VAN total 
subportofoliu actiuni 

<=5% 68 478.217.181 50,97 
5-33% 108 226.793.460 24,17 
33-50% 5 9.798.169 1,04 
>50% 20 223.391.406 23,81 

 

 

Așa cum ar rezultă din situația de mai sus, SIF 

Muntenia deține participații majoritare la 20 societăți 

comerciale. SIF Muntenia controleză însă doar 12  

societăți comerciale. 
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LISTA SOCIETĂŢILOR COMERCIALE LA CARE SIF MUNTENIA DEȚINE POZIȚIE DE CONTROL LA DATA DE 31.12.2012 

 
 

Denumire Sector de activitate 
% detinut de SIF 

Muntenia 

1 AVICOLA SA BUCURESTI Creșterea păsărilor 99,47 

2 FIROS S.A BUCURESTI Materiale de construcții 98,95 

3 
MUNTENIA MEDICAL 
COMPETENCES SA 

Activități de asistență medicală specializată 98,82 

4 MINDO SA DOROHOI Materiale de construcții 97,40 

5 
SEMROM MUNTENIA SA 
BUCURESTI 

Preluare, procesare, tratare, ambalare şi comercializare de 
semințe cereale, plante tehnice și furajere 

89,42 

6 
SEMROM OLTENIA SA 
CRAIOVA 

Cultivarea cerealelor (exclusiv orez), plantelor leguminoase  88,49 

7 UNISEM SA BUCURESTI Comerț cu ridicata al cerealelor, semintelor, furajelor  76,96 

8 
VOLUTHEMA PROPERTY 
DEVELOPER SA 

Dezvoltare (promovare) imobiliară 69,11 

9 BUCUR SA BUCURESTI 
Comercializare produse alimentare si nealimentare, depozitare 
și logistică mărfuri, închiriere spații 

67,98 

10 
CASA DE BUCOVINA-CLUB 
DE MUNTE S.A. 

Hoteluri și alte facilitati de cazare similare 66,87 

11 
FONDUL ROMAN DE 
GARANTARE A CREDITELOR 

Alte activități de creditare 53,60 

12 GECSATHERM SA Fabricarea fibrelor din sticla, vată minerală 50,00 
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TOP 10 PARTICIPATII IN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI 

30-12-11 30.03.2012 29.06.2012 28.09.2012 31-12-12 

 VAN 
mil lei 

%AT  % AT  % AT  %AT  VAN 
mil lei 

% AT 

BRD 313,4 23,51 BRD 22,96 ERSTE BANK  20,89 ERSTE GROUP BANK 20,6 BRD 217,8 17,8 

ERSTE BANK 158,3 11,87 ERSTE BANK 22,04 BRD 20,66 BRD 19,9 ERSTE BANK 186,4 15,2 

BCR 111,8 8,39 AVICOLA 3,26 AVICOLA  3,41 AVICOLA BUCURESTI 4,5 AVICOLA 54,2 4,4 

AVICOLA 43,0 3,23 FIROS 2,55 FONDUL 
PROPRIETATEA 

2,74 METAV BUCURESTI 3,2 METAV 38,1 3,1 

FIROS 35,0 2,63 VOLUTHEMA 2,44 FIROS 2,56 VOLUTHEMA 2,7 VOLUTHEMA 32,7 2,7 

VOLUTHEMA 33,5 2,51 FONDUL 
PROPRIETATEA 

2,41 VOLUTHEMA  2,52 FIROS BUCURESTI 2,7 FIROS 32,1 2,6 

FONDUL 
PROPRIETATEA 

27,3 2,05 METAV 2,22 METAV  2,27 FONDUL 
PROPRIETATEA 

2,1 FONDUL 
PROPRIETATEA 

27,1 2,2 

UNIREA SHOPPING 
CENTER 

26,5 1,99 BCR 1,94 UNIREA SHOPPING 
CENTER 

1,82 UNIREA SHOPPING 
CENTER 

2 UNIREA SHOPPING 
CENTER 

23,9 1,9 

SEMROM MUNTENIA  23,6 1,77 UNIREA SHOPPING 
CENTER  

1,9 ROMAERO  1,46 ROMAERO 1,5 SEMROM 
MUNTENIA 

18,9 1,5 

ROMAERO  19,8 1,49 ROMAERO 1,36 SEMROM MUNTENIA 1,24 SEMROM MUNTENIA 1,4 ROMAERO 17,4 1,4 

TOTAL 792,2 59,42  63,08  59,57  60,5  648,7 52,9 

 

 

 

 

TOP 20 

TOP 10 

TOP 3 

•765,4 mil lei 

•62,5% 

•648,7 mil lei 

•52,9% 

•458,4 mil lei 

•43,1 % 



SIF MUNTENIA S.A.                            RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI  2012

 

 21  

 

În graficul de mai jos sunt prezentate în paralel cotațiile acțiunilor Erste Group Bank (EBS), Banca Română pentru 

Dezvoltare (BRD), comparate cu indicele STOXX Europe 600 Banks (EUR).  

Acțiunea EBS a supraperformat indicele, iar BRD a avut o evoluție nesatisfăcătoare. 

 

 

Sursa: Bloomberg 

Principala participație listată din portofoliul SIF Muntenia la 

31.12.2012 a fost la Banca Română pentru Dezvoltare (BRD), 

17,8% din Activul total al SIF Muntenia, în scădere de la 

23,51% la finalul anului anterior, pe fondul scăderii cotației 

acțiunii. În 2012, nu s-au făcut tranzacții cu acțiuni BRD. Dividendul primit în 2012 de la BRD a fost de 4,05 milioane lei, 

față de 4,351 mil lei în anul precedent. Scăderea cotației acțiunii BRD a dus la scăderea valorii juste a participației, 

antrenând o scădere a activului SIF Muntenia cu 95,6 milioane lei.  

Rezultatul net pentru 2012 a fost de -332 milioane lei (față de +465 milioane lei în 2011), din cauza costurilor cu 

provizioanele, în urma creșterii costului riscului. În 2012, s-au mai manifestat probleme de imagine din cauza unor 

fraude din anii anteriori, precum și dificultăți în relația cu BNR. Baza de capital a rămas în continuare solidă, indicatorul 

de solvabilitate a coborât de la 14,9% la sfârșitul anului 2011 la 13,9% la sfârșitul lui 2012, mult peste minimul legal de 

8%.  

Acționarul majoritar, Societe Generale, a schimbat conducerea, politica de risc, de garantare, etc., având ca țintă 

principală refacerea profitabilității în 2013. 

 

În luna ianuarie 2013 a fost valorificată prin vânzare pe BVB o parte a acestei 

participații, pe fondul creșterii cotației acțiunii. 

 

Eveniment ulterior 
datei de 31.12.2012 
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În cursul anului, cea mai importantă participație listată a fost cea la Erste 

Group Bank, dar în urma tranzacțiilor de vânzare din ultimul trimestru 

ponderea acestei participații la 31.12.2012  în activul total a scăzut la 15,2%. 

Erste Bank nu a dat dividende în 2012 pentru exercițiul financiar 2011 deținătorilor de acțiuni ordinare (a fost 

remunerat numai capitalul participativ aparținând în cea mai mare parte statului austriac), după un an 2011 foarte 

dificil pentru sectorul bancar european în general.  

În 2012, Erste Group Bank înregistrat un profit net după plata intereselor minoritare de 483,5 milioane euro, propunând 

un dividend de 0,4 euro pe acțiune, și plata integrală a capitalului participativ al statului austriac. Fondurile acționarilor 

au crescut la 12,9 miliarde euro, iar rata core tier 1 capital s-a îmbunătațit de la 9,4% la 2011 la 11,2% la 2012. Poziția 

lichidă foarte bună a mai permis și returnarea a 4 miliarde de euro din operațiunea de refinanțare pe termen lung 

(LTRO) a Băncii Centrale Europene. 

Este o participație foarte lichidă, cotată pe mai multe burse. Prin intermediul cotației acțiunii Erste Bank, a crescut 

masiv expunerea pe cursul EUR/RON a subportofoliui Acțiuni 

Decizia de vânzare pe Bursa din Viena a unei părți din participația deținută la Erste Bank a dus la apariția în portofoliul 

SIF Muntenia a unei sume de 40 mil euro la finalul anului 2012.  

Motivele pentru această decizie au fost: 

 Necesitatea de a asigura un profit consistent pentru acționari/ realizarea indicatorilor din BVC rectificat 2012. 

 Evoluția conjuncturală favorabilă a cotației acțiunii Erste Bank, care a performat mai bine decât media 

sectorului bancar european 

 Preț de tranzacționare mai bun și lichiditate ridicată a pieței pe care s-au realizat tranzacțiile. 

 

Avicola București (Obiectul de activitate al societății este producerea de ouă de consum, 

tineret avicol și găini ouătoare -hibrizi specializaţi în producţia ouă de consum cu 

productivitate înaltă)  reprezenta 4,4 % din activul total al SIF Muntenia la sfârșitul anului 

2012.   

Înfiinţată la începutul anului 1991, Avicola Bucureşti are în prezent trei ferme, la Mihăileşti 

(judeţul Giurgiu), Codlea (Braşov) şi Butimanu (Dâmboviţa). Compania este între primii zece 

producători de ouă din România, cu o cotă de piaţă de 5%, şi între primii trei producători pe segmentul de material 

genetic, cu o cotă de piaţă de 25%.  Investiţiile realizate în anii anteriori au permis continuarea activităţii fără întreruperi 

după data de 01.01.2012, când schimbarea legislaţiei europene în domeniul avicol a obligat producătorii să 

îndeplinească anumite condiţii, mai restrictive, la creşterea păsărilor producătoare de ouă. În prima parte a anului 2012, 

societatea a beneficiat de aplicarea noilor reglementări la nivel european privind condiţiile de creştere a păsărilor, fapt 

ce a condus la reducerea importurilor şi a producţiei autohtone la producătorii neconformi cu noua legislaţie. Această 

situaţie favorabilă a condus la atât la o majorare a preţului la ouă şi cât şi la contractarea şi a altor clienţi, inclusiv pe 

plan extern (relația Germania (ouă), Bulgaria și Moldova (tineret)). Pe de altă parte, creșterea prețului furajelor din a 

doua parte a anului 2012 a afectat negativ profitabilitatea în ultimul trimestru al anului. 

Societatea a demarat în 2012 un program de investiții susținute parțial din fonduri europene (4,5 milioane euro total 

pentru 2012- 2013) care să îi permită menţinerea şi totodată dezvoltarea pe o piaţă influenţată atât de importurile de 
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ouă dar şi de alţi mari producători naţionali. SIF Muntenia asigură printr-o majorare de capital care a demarat în 2012 o 

parte din necesarul de finanțare pentru aceste proiecte. Investiţile vor permite creşterea capacităţii de producţie, și 

sunt importante pentru Avicola Bucureşti din dublă perspectivă – a creşterii cantităţii destinate vânzării pentru consum 

şi a furnizării de materie primă pentru o fabrică de ou lichid care urmează să fie construită în cadrul unui proiect co-

finanţat în procent de 40%, din fonduri structurale. 

Prima participație necotată la sfârșitul anului 2012, Voluthema Property 

Developer (2,7% din Activul total) la care SIF Muntenia deține 69,11% direct 

și indirect prin Avicola București SA diferența, este un vehicul de investiții 

imobiliare prin care se realizează exploatarea imobilului de birouri Centrul de 

afaceri Muntenia situat în București, Splaiul Unirii nr. 16.  

În 2012, au fost efectuate lucrări de reabilitare a fațadei clădirii Centrul de 

afaceri Muntenia, care era degradată, din fonduri proprii ale societății.  

Ca urmare, a fost obținut în februarie 2013 Certificatul de performanță 

energetică, noua clasă energetică a clădirii în urma reabilitării fiind A.  

Clădirea (S+P+M+10) a fost proiectată şi construită înainte de anul 1989, 

realizându-se structura de rezistenţă şi închiderile exterioare. Ulterior, 

construcţia a fost reproiectată, schimbând destinaţia din locuinţe în birouri. Cu această destinație, este în funcțiune din 

anul 1996.  

Societatea mai are în proprietate un teren de 7060 mp în București, strada Jandarmeriei, pentru care există un proiect 

de construcții rezidențiale. Proiectul constă în construcția unui imobil cu destinația locuințe cu o suprafața totală de 

aproximativ 15.600 mp. În septembrie 2011 a fost obținut PUZ aprobat de Primăria capitalei pentru acest proiect, dar 

având în vedere situația delicată de pe piața imobiliară a construcțiilor de locuințe noi din București, nu s-au demarat 

celelalte faze de proiectare în detaliu în vederea obținerii autorizației de construcție. 

În plus, în localitatea Ciolpani, județul Ilfov, aproape de lacul Snagov, societatea 

are în proprietate terenuri în suprafață de 18.591 mp (din decembrie 2008) 

A doua participație necotată este Firos Bucuresti (2,6% din Activul total) la care 

SIF Muntenia deține 99,09% din capital. Începând din anul 2010, obiectul 

principal de activitate al Firos a fost schimbat în producerea de materiale de 

construcții (adezivi și mortare premixate) printr-o investiție nouă. 

Societatea deține în proprietate o suprafață de 43.171 mp teren în strada 

Timișoara, sector 6 din care jumătate este ocupat de instalația necesară 

producerii adezivilor și mortarelor uscate și de depozitele aferente. Capacitatea 

instalației este de 40.000 tone/an. 

Societatea este în al doilea an de funcționare cu noul obiect de activitate și este 

încă în faza de extindere a pieței pentru obținerea unei cote care să ducă la 

utilizarea întregii capacități de producție și, ca urmare, să ducă la obținerea de 

profit din exploatare. 
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STRUCTURA SUBPORTOFOLIULUI ACTIUNI IN FUNCȚIE DE SECTORUL DE  ACTIVITATE AL 

EMITENTILOR 

Valori de activ net, lei 

Sector agregat 31-12-11 31-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 2012/2011 

AGR-Agriculturå, 
creşterea animalelor, 
pescuit 

68.868.111 51.031.008 50.389.744 59.290.217 60.181.111 87,4% 

MID-Industria 
extractivå 

12.625.147 18.447.459 23.640.693 13.319.667 13.543.004 107,3% 

FOD-Industria 
alimentarå 

401.843 478.972 455.266 433.680 433.680 107,9% 

PAP-Industria 
celulozei, hârtiei şi 
cartonului 

1.923.825 1.960.705 1.199.281 1.207.791 1.248.926 64,9% 

CHE-Industria chimicå 
şi petrochimicå 

15.895.936 14.578.069 12.847.453 14.641.244 12.907.135 81,2% 

MNM-Industria 
materialelor de 
construcţii 

74.704.799 80.169.023 80.746.894 76.349.514 81.159.865 108,6% 

MEQ-Industria 
construcţiilor metalice 
şi a produselor din 
metal 

39.481.373 39.881.722 39.868.800 39.406.790 37.373.371 94,7% 

CST-Construcţii 
36.794.401 35.266.909 34.284.568 33.892.373 35.084.319 95,4% 

RWH-Comerţ (cu 
ridicata şi amånuntul). 
Hoteluri şi restaurante 

92.115.239 81.941.242 72.001.966 71.480.731 72.736.099 79,0% 

TRS-Transport, 
depozitare, 
comunicaţii 

3.320.630 2.357.292 2.387.757 676.897 1.001.396 30,2% 

FNS-Activitåti 
financiare, bancare şi 
de asiguråri 

654.252.606 720.359.014 629.620.512 565.344.223 480.793.442 73,5% 

RES-Tranzacţii 
imobiliare, închirieri, 
alte servicii 

63.544.882 79.699.105 76.735.172 81.970.331 81.451.546 128,2% 

CPE-Cercetare 
26.583.621 27.093.533 29.313.949 34.959.126 36.214.730 136,2% 

SOC-Alte activitåţi de 
servicii 

8.648.160 5.653.386 3.933.852 3.484.976 12.416.293 143,6% 

Utilitati (Energie 
electrica, termica, 
apa,gaze) Total 

- 16.772.300 14.266.300 12.819.100 11.655.300 -  

TOTAL 1.099.160.573 1.175.689.737 1.071.692.209 1.009.276.660 938.200.217 85,4%  
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Programul de administrare al SIF Muntenia prevedea 

reducerea expunerii pe acțiuni la societăți cu activitate în 

sectorul bancar, motivată de necesitatea reducerii ponderii 

unui sector a cărui perspectivă de dezvoltare nu mai este 

satisfăcătoare.  

2012 a fost un an dificil pentru băncile din România, acestea 

fiind nevoite să facă faţă atât unor provocări care nu au mai 

constituit o noutate - cvasistagnarea mediului economic, 

insolvența unor companii importante, evoluţia pieţei valutare, majorarea ratei creditelor neperformante la 18,2%, 

implementarea unor măsuri de prudenţialitate, dar şi unor provocări noi (criza politică  din vara acestui an). Conform 

datelor preliminare ale BNR, rezultatele financiare preliminate ale celor 40 de instituţii de credit de pe piaţă sunt 

pierderi cumulate record de 2,12 mld. lei, aproape triple faţă de 2011. În 2011 pierderile cumulate ale băncilor au 

însumat 777 mil. lei, iar în 2010 circa 516 mil. lei. În 2008, sistemul bancar a avut cele mai mari câştiguri, peste 4,4 mld. 

lei.  

Subportofoliul acțiuni la societăți din sectorul financiar al SIF Muntenia a ajuns o structură mai performantă decât 

media sectorului bancar din România la sfârșitul anului 2012, prin schimbul de acțiuni BCR- Erste care a dus la o 

imbunătățIre majoră a calității portofoliului. 

 În tabelul de mai sus, tot în sectorul financiar a fost inclusă participația SIF Muntenia la Fondul Proprietatea, conform 

obiectului de activitate declarat, care a fost tratată însă din punct de vedere al administrării portofoliului ca participație 

indirectă în sectorul energetic 

Au început în trimestrul I 2012 investițiile directe în societăți din sectorul energetic prin participarea la oferta publică 

Transelectrica, singura privatizare din programul convenit cu FMI care a fost realizată în 2012. Prin programul de 

administrare aprobat pentru 2012, SIF Muntenia își afirmase disponibilitatea de a investi în societăți, cu preponderență 

din sectorul energetic, care ar fi urmat să fie privatizate în 2012. 

Financiar 
bancar 

51% 

Imobiliar 
9% 

Mat 
constructii 

9% 

Comert 
8% 

Agricultura 
6% 

Utilitati 
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Constr 
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Alte 
sectoare 

8% 
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TRANZACTIA BCR - ERSTE 

În conformitate cu prevederile 

contractului de opțiune de 

vânzare/aport de acțiuni încheiat cu 

Erste Group Bank AG în anul 2011, SIF 

Muntenia si-a exercitat dreptul de 

opțiune de aport de acțiuni la 

majorarea capitalului social al Erste 

Group Bank AG pentru o nouă tranșă 

de acțiuni. Ca urmare, au fost 

dobândite un număr de 1.486.685 

acțiuni EBS nou emise (la 28.02.2012) 

în schimbul aportului reprezentat de 

un număr de 190.233.687 acțiuni BCR. 

Acțiunile sunt purtătoare de drept la 

dividend începând cu exercițiul 

financiar 2012. 

 

Pe data de 10.04 2012 au mai fost vândute către Erste Bank un număr de 51.510.937 acțiuni emise de către BCR, la un 

preț total de 53.494.108 lei. 

După finalizarea tranzacției, SIF Muntenia mai deține una (1) acțiune la BCR, care va ramâne în portofoliu până la 

încheierea tranzacției cu toate Societățile de Investiții Financiare și 1,02% din capitalul Erste Group Bank. 

 

SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI COTATE 

Luând în considerare strict evoluţia indicilor bursieri interni, 2012 pare la prima vedere a fi fost un an bun pentru piaţa 

internă de capital. Însă, dupa SPO Transelectrica, nu s-au concretizat alte listări de pachete ale companiilor controlate 

de stat, aşa cum a fost stabilit inclusiv cu instituţiile financiare internaţionale. Pe de altă parte, instabilitatea economică, 

problemele de reglementare, comportamentul speculativ al investitorilor rămași și chiar renunțarea din partea unor 

SSIF importante la activitatea pe bursele din România au dus la scăderea severă de lichiditate a tranzacțiilor. 

În aceste condiții, tranzacțiile SIF Muntenia pe bursele din România au avut un volum redus. Cea mai mare parte a 

tranzacțiilor au fost realizate fie în afara pieței, prin tranzacții directe de schimb (BCR –Erste), fie pe Bursa din Viena. 

Au mai fost achiziționate acțiuni cotate la BVB, pentru diversificarea sectorială a portofoliului și creșterea calității 

activelor deținute. 

Au fost continuate programele de investiții la societăți la care SIF Muntenia deține participații semnificative. 

 

S-a urmărit permanent  încadrarea în prevederile art. 241 (1) 

din Legea nr. 297/2004 a pieței de capital. Pentru calcularea 

pragului de 20% prevăzut de art. 241 (1) din Legea nr 

297/2004 privind piața de capital, societatea a raportat suma 

totală a valorilor activelor imobilizate înstrăinate și 

dobândite la valoarea activelor imobilizate ajustate în 

prealabil cu creanțele. Calculul s-a efectuat luând în 

considerare costul actvelor imobilizate, lunar, prin raportare 

la rezultatele din balanța încheiată în luna precedentă și 

cumulat, prin raportare la activele imobilizate de la începutul 

exercițiului financiar. 
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EVOLUȚIA VALORII DE ACTIV A SUBPORTOFOLIULUI ACȚIUNI COTATE ÎN 2012 

LEI 30-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 

Actiuni cotate, din care: 801.525.965 981.819.296 900.518.732 833.822.766 756.709.709 
cotate BVB 380.189.914 403.189.899 365.239.652 322.856.573 300.490.880 
cotate piete internationale 158.262.241 302.437.365 272.994.101 249.253.537 186.379.967 
cotate BVB-BER 242.766.244 250.457.253 236.502.747 182.114.065 183.140.798 
cotate SIBEX 2.253.946 2.057.720 1.890.118 1.724.997 1.655.673 
cotate si netranzactionate niciodata 5.958 11.236 11.327 5.515 5.515 
cotate si netranzactionate in ultimele 
90 zile 18.047.662 23.665.822 23.880.787 77.868.079 85.036.877 

Comparații valorice și procentuale între valorile de activ net ale elementelor ce compun subportofoliul Acțiuni cotate 

 Variație valorică 
31/12/2012- 
30/12/2011 

Variație 
procentuală  

31/12/2012 - 
30/12/2011 

30/12/2011 
% 

31/12/2012 
% 

Actiuni cotate total -44.816.256 -5,6% 100,0% 100,0% 

   - cotate BVB -79.699.034 -21,0% 47,4% 39,7% 

   - cotate piata externa 28.117.726 17,8% 19,7% 24,6% 

   - cotate BVB-BER -59.625.446 -24,6% 30,3% 24,2% 

   - cotate SIBEX -598.273 -26,5% 0,3% 0,2% 

   - cotate si netranzactionate 
niciodata 

-443 -7,4% 0,0% 0,0% 

   - cotate si netranzactionate in 
ultimele 90 zile 

66.989.215 371,2% 2,3% 11,2% 

 

 
 
 
CÂȘTIGUL DIN INVESTIȚII FINANCIARE CEDATE, TITLURI DE PARTICIPARE LA SOCIETĂȚI COTATE ÎN 2012 A 
FOST DE 158.954.822 LEI, FAȚĂ DE 28.831.873 LEI ÎN 2011. 
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INTRĂRI ÎN SUBPORTOFOLIU 

SIF Muntenia a subscris la Oferta publică de vânzare TRANSELECTRICA (TEL) care s-a desfășurat în perioada 14-27 

martie 2012 un număr de 1.000.000 acțiuni, cu o valoare totală de 14,9 milioane lei.  

Au mai fost cumpărate acțiuni la Fondul Proprietatea și Bursa de valori București, în valoare totală de 13,32 milioane lei. 

La  BANCA TRANSILVANIA (TLV) a fost derulată o majoare de capital prin distribuirea de acțiuni gratuite, în urma căreia 

SIF MUNTENIA a primit cu titlu gratuit 275.393 acţiuni. 

Prin majorări de capital cu plata în numerar au fost continuate programele de investiții la societăți cotate la care SIF 

Muntenia este acționar semnificativ, la AVICOLA Bucuresti (BVB: AVBW), capital vărsat în 2012 de 1.950.370 lei  

Prin divizarea simetrică a Indcom Călărași (BVB: INDK) a intrat în portofoliul SIF Muntenia Cerescomtravel Călărași (BVB: 

CCTK), societate nou înființată rezultată din divizare. SIF Muntenia a cerut retragerea din acționariat, neintenționând să 

participe la divizare dar cererea nu a fost dusă la îndeplinire de către societate. SIF Muntenia a deschis procesul nr. 

1781/116/2012 la Tribunalul Călărași secția civilă, având ca obiect pretenții contravaloare acțiuni 

 

IEȘIRI DIN SUBPORTOFOLIU 

Au fost vândute la Bursa din Viena 2.000.000 acțiuni ERSTE GROUP BANK (EBS) pentru care s-au încasat 40.626.323 EUR 

Au mai fost vândute prin tranzacții la BVB 20.000.000 acțiuni FONDUL PROPRIETATEA pentru care s-au încasat 

10.600.000 lei 

Prin participarea la Oferta Publică de preluare obligatorie derulată pentru societatea IFMA Bucuresti (SOMB). SIF 

Muntenia a vândut 101.737 acțiuni la prețul de ofertă. 

La societățile cotate pe RASDAQ, prin finalizarea fuziunii prin absorbție (promovată de către acționarul majoritar Fondul 

Proprietatea) prin care Primcom SA București (BVB: PRIB) a absorbit Delfincom SA București (BVB:DELF, deținere SIF 

Muntenia 8,98%) și Prestări Servicii SA București (necotată) cota de deținere a SIF Muntenia la Primcom a scăzut de la 

18,52% la începutul anului 2012 la 14,89%. Cota de deținere a scăzut deoarece SIF Muntenia nu deținea acțiuni la 

Prestări Servicii SA. 

 

În anul 2012 au intrat în procedura de insolvență conform Legii nr. 85/2006 societățile Transchim București (TRAI), 

Cablul Românesc Ploiești (CABZ) și ABO FARM
1
 Zalau (NUDA). 

Societățile aflate în insolvență Contor Group Arad (CGC), Stimas Suceava (STIS), Turnătoria Centrală Orion Câmpina 

(TCCP) și ICERP Ploiești (ICER) au aprobat planuri de reorganizare. 

 

 

                                                                 

1
 Dosar înregistrat pe 20.12.2012, cerere admisă pe 08.01.2013 
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SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI NECOTATE 

Prin Programul de administrare pentru anul 2012 se prevedea reducerea expunerilor pe societăţile nelistate precum și 
pe societăţile listate dar cu lichiditate scăzută, care nu prezintă potenţial de creştere pe termen mediu si lung. 

Cea mai importantă influență în scăderea acestui subportofoliu a avut-o tranzacția prin care a fost cedat pachetul de 
acțiuni rămase la Banca Comercială Română ce a constituit aportul în natură la majorarea capitalui social al Erste Group 
Bank AG. 

EVOLUȚIA VALORII DE ACTIV A SUBPORTOFOLIULUI ACȚIUNI NECOTATE ÎN 2012 

LEI 31-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 12-31-12 

Actiuni necotate, din care: 297.634.608 193.870.441 171.173.477 175.453.894 181.490.508 

necotate dar tranzacționate BVB 2.891.014 2.987.650 3.263.626 2.910.095 115.198 

închise 294.743.594 190.882.791 167.909.851 172.543.799 181.375.310 

Comparații valorice și procentuale între valorile de activ net ale elementelor ce compun subportofoliul Acțiuni necotate 

 Variație valorică 
31/12/2012- 
30/12/2011 

Variație 
procentuală  

31/12/2012 - 
30/12/2011 

30/12/2011 
% 

31/12/2012 
% 

Actiuni necotate -116.144.101 -39,0% 1,0% 0,1% 
   - necotate dar tranzactionate BVB -2.775.817 -96,0% 99,0% 99,9% 
   - inchise -113.368.284 -38,5%   

 

 

 

CÂȘTIGUL DIN INVESTIȚII FINANCIARE CEDATE, TITLURI DE PARTICIPARE LA SOCIETĂȚI NECOTATE ÎN 2012 

A FOST DE 71.223.324 LEI, FAȚĂ DE 100.605.957 LEI ÎN 2011. 

 

295 

191 

168 

173 

181 

0 50 100 150 200 250 300

31-12-11

30-03-12

29-06-12

28-09-12

12-31-12

inchise necotate dar tranzactionate BVB



SIF MUNTENIA S.A.                            RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI  2012

 

 30  

 

INTRĂRI ÎN SUBPORTOFOLIU 

MAJORĂRI DE CAPITAL  

La Valea cu Pești SA Curtea de Argeș, SIF Muntenia a vărsat 545.000 lei în 2012. Scopul majorării a fost finalizarea unei 

investiții realizată și cu fonduri europene (proiect REGIO, fonduri nerambursabile) pentru mărirea capacității de cazare 

și reclasificarea la patru stele. 

La Muntenia Medical Competences SA Pitești, totalul vărsat în 2012 a fost de 12.820.000 lei numerar ca urmare a 

subscrierii în cadrul a două majorări de capital social aprobate de acționari în al doilea semestru al anului 2011 și în luna 

iunie 2012. De asemenea a fost aprobată conversia în acțiuni a  creanței reprezentând dobânzi la obligațiuni acumulate 

până la data de 31.12.2011 în sumă de 3.424.300 lei. Menționăm că Muntenia Medical Competences are in proprietate 

primul spital regional din Pitești care oferă pacienților servicii medicale integrate la nivel european într-o singură 

locație, de la consultații și analize de laborator până la imagistică de înaltă performanță și spitalizare de zi. La data 

întocmirii acestui raport este în curs de realizare și punere în funcțiune un bloc operator performant care va da 

posibilitatea accesării serviciilor de spitalizare continuă. 

La Gecsatherm SA suma de 3.045.000 lei a reprezentat aport în numerar subscris și vărsat de către SIF Muntenia. 

Majorarea de capital a avut ca scop punerea în funcțiune a unei fabrici de vată minerală bazaltică. 

La ICPE SA București, a fost vărsată suma de 776.567 lei pentru menținerea cotei deținute în societate. 

La Firos București este în derulare o majorare de capital social, aprobată în AGEA societății pe data de 18.05.2012, cu 

suma de 10.000.000 lei, cu aport de numerar. SIF Muntenia a vărsat până la 31.12.2012 suma de 3.200.000 lei pentru 

asigurarea capitalului de lucru. 

IEȘIRI DIN SUBPORTOFOLIU 

Participația deținută la BCR a scăzut în 2012 de la 2,23% la o singură acțiune deținută. 

Au fost vândute 17.329 acțiuni deținute la Crisi Com București pentru 290.000 lei. 

Retragerea actionarului SIF Muntenia de la Omniasig  Vienna Insurance pentru suma de 528.454 lei (32.905 acțiuni x 

16,06 lei pe acțiune preț de retragere). Omniasig Vienna Insurance Group a fuzionat, fiind absorbită de către BCR 

Asigurări Vienna Insurance Group. SIF Muntenia a cerut retragerea din acționariat deoarece raportul de schimb al 

acțiunilor era nafavorabil, iar cota pe care SIF Muntenia urma să o dețină în societatea rezultată după fuziune nu ar fi 

reflectat corect aportul SIF Muntenia. 

Radieri de societăţi: Agribac SA (procedură de faliment deschisă în 2002), Foraj Sonde Bucureşti SA (procedură de 

faliment deschisă în 2006). SC NIRO PAN & COMP SA Alba Iulia, Combipra SA Ploiești. Aceste radieri nu au afectat 

Activul net sau Contul de profit și pierdere în perioada de referință.  

Diminuarea de capital social la ITC SA (1403 acțiuni cu o valoare contabilă a tranzacției de 3.507,5 lei) cu valoarea unui 

activ retrocedat. 

Au intrat în anul 2012 în procedura de insolvență conform Legii nr. 85/2006 societățile Romsuintest Periș, 

Energoconstrucția București, Chimopar București (CPR, și a fost aprobată intrarea în procedura de faliment conform 

Legii nr. 85/2006 a societății IRA SA Câmpina 

  



SIF MUNTENIA S.A.                            RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI  2012

 

 31  

 

SUBPORTOFOLIUL OBLIGATIUNI 

Evoluția valorii de activ net 

LEI 30-12-2011 31-03-12 29-06-12 28-Sep-12 31-Dec-12 

Obligatiuni cotate 345.883 314.391 283.111 251.835 220.716 

 -   obligatiuni municipale 345.883 314.391 283.111 251.835 220.716 

 -   obligatiuni corporative 0 0 0 0  

Obligatiuni necotate 24.853.430 19.671.764 20.289.338 20.856.214 12.358.773 

 -   obligatiuni municipale 102.993 105.103 107.214 0  

 -   obligatiuni corporative 24.750.437 19.566.661 20.182.123 20.856.214 12.358.773 

TOTAL 25.199.313 19.986.155 20.572.449 21.108.049 12.579.489 

Comparatii valorice si procentuale 

 Variație valorică 
31/12/2012- 
30/12/2011 

Variație 
procentuală  

31/12/2012 - 
30/12/2011 

30/12/2011 
% 

31/12/2012 
% 

Obligatiuni cotate -125.168 -36% 1,4% 1,8% 

 -   obligatiuni municipale -125.168 -36% 1,4% 1,8% 

 -   obligatiuni corporative 0  0,0% 0,0% 

Obligatiuni necotate -12.494.657 -50% 98,6% 98,2% 

 -   obligatiuni municipale -102.993 -100% 0,4% 0,0% 

 -   obligatiuni corporative -12.391.664 -50% 98,2% 98,2% 

TOTAL -12.619.826 -50% 100,0% 100,0% 

 

 

 

VENITURILE AFERENTE SUBPORTOFOLIULUI OBL IGAȚIUNI AU FOST ÎN SUMĂ DE 1.433.641 LEI. 
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Obligațiunile emise de Primaria Horezu (municipale necotate) au ajuns la maturitate. Ca urmare, valoarea de activ a 

subportofoliului Obligațiuni municipale necotate a ajuns la zero. 

La obligațiunile emise de Transchim București, societate aflată în insolvență, SIF Muntenia a fost înscrisă la masa credală 

cu suma de 3.600.000 lei principal plus 304.198 lei, dobânda de primit până la data intrării în insolvență a societății. 

La data de 29.02.2012 au ajuns la maturitate obligațiunile emise de Semina Albești (principal 5.500.000 lei) de la care nu 

s-a încasat deoarece la finele anului 2011 s-a deschis procedura insolvenței, la cererea Consiliului de administrație al 

societății Semina. Principalul obligațiunilor este garantat cu active care acoperă integral valoarea. 

 

SUBPORTOFOLIUL DE PRODUSE STRUCTURATE COTATE PE O PIAŢĂ REGLEMENTATĂ DINTR-UN 

STAT MEMBRU U.E.  

lei 

Multi Asset Optimizer este un EMTN (European Medium Term Note) emis în 2006/ restructurat în 2009, cu scadența în 

noiembrie 2012, emis de către SGA Societe Generale Acceptance NV, produs financiar structurat cu capital garantat, 

denominat în lei, cu venituri pe baza unui coş de doi indici Standard & Poor’s, cotat pe piața reglementată din 

Luxemburg. 

Valoarea produsului MULTI ASSET OPTIMIZER a fost anunțată zilnic de catre SOCIETE GENERALE în calitate de market-

maker şi era funcție de evoluţia activelor suport ce reprezintă baza de calcul a valorii acestui produs structurat. 

Evoluția valorii de activ net 

LEI 30-12-2011 31-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 

Subportofoliul EMTN 11.010.086 11.319.174 11.465.522 11.629.432 0 

MULTI ASSET OPTIMIZER a ajuns la scadență în luna noiembrie 2012. A fost încasată suma de 11.707.875 lei. 
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SUBPORTOFOLIUL ACTIVE CU GRAD RIDICAT DE LICHIDITATE 

Asigurarea de lichidități financiare pentru SIF Muntenia răspunde cerințelor de structură a portofoliului apărute prin 

declarația de misiune a SIF Muntenia- de fond balansat diversificat, și, de asemenea, permite SIF Muntenia să plătească 

acționarilor săi sumele importante pe care le distribuie ca dividende în fiecare an și să asigure necesarul de lichiditate 

pentru politica de investiții. 

Evoluția valorii de activ net 

[LEI] 30-12-11 30-03-12 29-06-12 28-09-12 31-12-12 

Disponibilitati 3.818.583 538.363 2.424.763 963.727 1.197.818 

Titluri de participare ale OPCVM 21.692.192 22.663.758 33.174.311 34.486.543 40.237.333 

Depozite bancare 158.438.145 140.898.980 146.288.431 114.715.247 217.464.473 

Total  183.948.920 164.101.101 181.887.506 150.165.517 258.899.624 

Comparatii valorice si procentuale 

 Variație valorică 
31/12/2012- 
30/12/2011 

Variație procentuală  
31/12/2012 - 

30/12/2011 

30/12/2011 
% 

31/12/2012 
% 

Disponibilitati -2.620.765 -68,6% 2,1% 0,5% 

Titluri de participare ale OPCVM 18.545.141 85,5% 11,8% 15,5% 

Depozite bancare 59.026.328 37,3% 86,1% 84,0% 

Total  74.950.704 40,7% 100,0% 100,0% 

 

 

Ponderea lichidităților financiare în cadrul portofoliului, calculată ca suma dintre valoarea sumelor din disponibilități, 

depozitele bancare și a sumelor investite în titluri de stat deținute, raportată la Activul total al SIF Muntenia, s-a situat 

între 13,8% la începutul anului și 21,1% la sfârșitul anului, după cum este prezentat în graficul următor. 
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DEPOZITE BANCARE 

Principalele elemente ale politicii de administrare a depoziteler bancare ale SIF Muntenia au fost: 

 Plasamente în depozite bancare pe termen scurt care asigură un grad mare de flexibilitate cu scopul de a 

minimiza riscul față de fluctuaţiile dobânzilor bancare; 

 Negocierea dobânzilor după o riguroasă informare prealabilă asupra dobânzilor din piaţă şi a cursului valutar; 

 Asigurarea unei dispersii a plasamentelor în conformitate cu reglementările legale în vigoare. 

 

VENITURILE REALIZATE DIN DOBÂNZI LA DEPOZITE BANCARE AU FOST ÎN SUMĂ DE 7.706.921 LEI  

Duratele depozitelor au fost, în principal, de una, două sau trei luni, plasate la mai multe bănci, astfel încât să fie 

diversificată expunerea și să se mențină portofoliul SIF Muntenia în limitele prudențiale prevăzute de reglementările 

CNVM. 

 

Dobânda medie realizată la depozitele SIF Muntenia în cursul anului 2012 a fost: 

 Pentru depozitele în lei 6,37%, superioară ratei inflației (4,95% inflația dec 2012/dec 2011)  

 Pentru depozitele în alte monede (euro) 2,74% 
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Expunerea pe bănci a 

respectat limitele de 

prudențialitate. 

 

 

 

 

 

TITLURI DE PARTICIPARE ALE OPCVM 

 

Intrările în cursul anului 2012 sunt reprezentate de achiziţii de unităţi de fond emise de către  STK Emergent în sumă de 

997.087 lei, Fondul Închis de Investiţii BT Invest 1 în sumă de 6.496.007 lei, Fondul Deschis de Investiţii Transilvania în 

sumă de 3.250.000 lei, Fondul Deschis de Investiţii Napoca în sumă de 3.754.437 lei, Fondul Închis de Investiţii 

Multicapital Invest în sumă de 4.500.000 lei şi Fondul Deschis de Investiţii ETF Tradeville în sumă de 99.352 lei.  

Ieşirile în cursul anului 2012 reprezintă răscumpărarea integrală a unităţilor de fond de Fondul Deschis de Investiţii 

Active Dinamic în sumă de 7.000.000 lei, de Fondul Închis de Investiţii BT Invest 1  în sumă de 460.582 lei. 

 

VENITURILE (NETE) DIN RĂSCUMPĂRAREA UNITĂȚILOR DE FOND AU FOST ÎN SUMĂ DE 43.855 LEI. 
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MANAGEMENTUL RISCULUI 

Managementul riscului reprezintă totalitatea activităților care au ca scop identificarea, cuantificarea, monitorizarea și 

controlul riscurilor, astfel încât să se asigure respectarea principiilor politicii generale de risc. 

Strategia de administrare a portofoliului a fost urmărită ținând cont în permananță și de administrarea riscurilor 

asociate, conform toleranței la risc asumată, și adecvată din punctul de vedere al rezultatelor deopotrivă pozitive si 

negative induse de asumarea riscurilor. 

 

O parte a procesului de evaluare a riscurilor identificate se referă la încadrarea acestora în categoria controlabil sau 

necontrolabil, în funcție de posibilitatea de a interveni asupra lor si in funcție de natura riscului (de credit, de piață, 

operațional, de lichiditate etc.), în vederea diminuării frecvenței de apariție și/ sau impactului acestora. 

Strategia generală de administrare a riscurilor urmărește maximizarea profitului SIF Muntenia raportat la nivelul de risc 

la care aceste este expus și minimizarea potențialelor variații adverse asupra performanței financiare. 

Strategiile si politicile specifice de administrare a riscurilor vizeaza cu precădere acoperirea urmatoarelor tipuri de 

riscuri, fara a fi insa limitative. 

 

RISCUL AFERENT MEDIULUI ECONOMIC 

Riscul aferent mediului economic are în vedere evoluţiile negative ale mediului economic în care acţionează SIF 

Muntenia şi care ar putea conduce la pierderi sau la diminuarea profitului prognozat Efectele crizei financiare 

internaţionale s-au resimţit în toata perioada de raportare şi pe piaţa financiară românească în special sub forma: 

scăderii lichidității pieţei de capital, creşterii primelor de risc la credite, înrăutăţirii comportamentului populaţiei privind 

plata la timp a creditelor contractate, creşterii ratelor de dobândă la lei datorită crizei globale de lichiditate, deprecierii 

monedei naţionale, scăderii preţurilor activelor imobiliare, evoluţiei negative a indicatorilor macroeconomici (inflaţie, 

deficit bugetar, deficit de cont curent, scăderea investiţiilor străine directe, creşterea ratei şomajului, etc). 

 

RISC LEGISLATIV 

Începând cu anul 2012, băncile româneşti întocmesc numai situaţii financiare în conformitate cu Standardele 

Internaţionale de Raportare Financiară (IFRS). Societățile comerciale ale căror valori mobiliare sunt admise la 

tranzacționare pe o piață reglementată aplică Standardele internaționale de raportare financiară (IFRS) pentru situațiile 

Profilul de risc estimat, stabilit prin Programele strategice de 

administrare aprobate de către acționari, încadreaza portofoliul 

țintă SIF Muntenia într-un grad de risc mediu. 
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financiare începând cu închiderea exercițiului financiar 2012, cu efecte asupra rezultatului net al activității acestora ăn 

anul 2012, deci asupra volumului dividendelor pe care SIF Muntenia le va primi în anul 2013. 

Riscul aferent impozitării. Riscul aferent impozitării are în vedere legislaţia şi la modificările legislative care ar putea 

conduce la diminuarea profitului prognozat. Începând cu 1 ianuarie 2007, urmare aderării României la Uniunea 

Europeană, SIF Muntenia a trebuit să se supună reglementărilor Uniunii Europene, şi în consecinţă s-a pregătit pentru 

aplicarea schimbărilor aduse de legislaţia europeană. Societatea a implementat aceste schimbări, dar modul de 

implemetare al acestora rămâne deschis auditului fiscal timp de 5 ani.  

Interpretarea textelor şi implementarea practică a procedurilor noilor reglementări fiscale aplicabile ar putea varia şi 

există riscul ca în anumite situaţii autorităţile fiscale să adopte o poziţie diferită faţă de cea a Societăţii. 

 

RISCUL DE PIAȚĂ  

Riscul de preţ Parte a riscului de piaţă, riscul de preţ este definit ca riscul de a înregistra o pierdere sau de a nu obţine 

profitul aşteptat, ca rezultat al fluctuaţiilor preţurilor.  

Administratorul își îndeplineşte rolul de monitorizare a cadrului de administrare a riscului de piaţă şi prin aprobarea 

limitelor de tranzacţionare pe piaţa românească de capital în scop speculativ, activitate efectuată de către una din 

Direcţiile Administrare Portofoliu.  

Printr-o activitate corespunzătoare de administrare a portofoliului, Sif Muntenia a obţinut creşterea ponderii şi valorii 

sub-portofoliului de acţiuni cotate, concomitent cu reducerea ponderii sub-portofoliului de acţiuni necotate. 

Riscul de lichiditate = Riscul de cash flow și riscul de lichiditate in piață 

Criza financiară a dus la un comportament foarte prudent al investitorilor, vânzarea anumitor active mai puțin lichide 

poate să nu aiba loc sau să se realizeze cu un discount foarte mare. 

Managementul prudent al riscului de lichiditate presupune  

 asigurarea de numerar suficient. Datorită naturii activităţii, SIF MUNTENIA urmăreşte să aibă flexibilitate de 

finanţare, prin menţinerea de depozite bancare la niveluri necesare. 

 Selecția activelor care compun portofoliul în funcție de lichiditate 

Riscul valutar. Parte a riscului de piaţă, riscul valutar este definit ca riscul de a înregistra o pierdere sau de a nu obţine 

profitul aşteptat, ca rezultat al fluctuaţiilor nefavorabile ale cursului de schimb. SIF Muntenia este expus și riscului 

valutar ca urmare a investiţiilor realizate în acțiuni cotate pe alte piețe organizate decât România, obligaţiuni emise de 

municipalităţi sau societăţi comerciale, a conturilor curente şi depozitelor bancare exprimate în alte monede decât leul. 

Riscul de rată a dobânzii Parte a riscului de piaţă, riscul de rată a dobânzii este definit ca riscul de a înregistra o pierdere 

sau de a nu obţine profitul aşteptat, ca rezultat al fluctuaţiilor ratelor dobânzilor. 

Majoritatea activelor şi datoriilor SIF nu sunt purtătoare de dobândă. Prin urmare, SIF Muntenia nu este afectat 

semnificativ de riscul fluctuaţiilor ratei dobânzii. Numerarul şi echivalentele de numerar sunt în general investite la rate 

de dobândă pe termen scurt. 

Nu se utilizează instrumente financiare derivate pentru a se proteja faţă de fluctuaţiile ratei dobânzii. 
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INCADRAREA CATEGORIILOR DE ACTIVE DIN PORTOFOLIU IN LIMITELE LEGALE DE DEȚINERE  

(REGULAMENTUL CNVM NR. 15/2004, ART. 188) 

Activele SIF Muntenia s-au încadrat pe tot parcursul anului 2012 în limitele prudențiale de deținere admise de Legea nr. 

297/2004 și de art. 188 din Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004. 

 

Valori mobiliare și instrumente ale pietei monetare neadmise la tranzacționare <20% din activele totale 

 
Evoluția indicatorului în anul 2012 
 

 
 
 

Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare, neadmise la tranzactionare Valoare la 31/12/2012 

Actiuni necotate (inchise) 181.375.309,94 

Actiuni necotate (necotate dar tranzactionate BVB) 115.197,72 

Obligatiuni corporative necotate 12.358.772,69 

Total valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare,neadmise la tranzactionare 193.849.280,35 

Total activ SIF MUNTENIA la 31/12/2012 1.225.403.134,60 

Pondere valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare, neadmise la tranzactionare, 
in total activ SIF MUNTENIA, cf.Reg. CNVM nr.15/2004 

15,82 

 
 

Valori mobiliare și instrumente ale pietei monetare emise de același emitent <10% din activele totale,  

Limita de 10% poate fi majorată până la maximum 40%, cu condiția ca valoarea 

totală a valorilor mobiliare și a instrumentelor pieței monetare deținute de societate 

la fiecare dintre emitenții în care are dețineri de peste 40%  să nu depășească 80% 

din valoarea activelor sale totale. 

La sfârșitul anului 2011, participația la BRD-GSG reprezenta 23,507% din activul total al SIF Muntenia, iar la sfârșitul 

anului 2012 acestă participație reprezenta 17,8% din activul total, având o scădere aproape continuă a ponderii în 

cursul anului. 

În conformitate cu art.275 alin. (2) din Regulamentul CNVM nr.15/2004, BRD-GSG 

este exclusa din calculul privind limitele de deținere prevazute la art.188 alin.b).  
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La sfârșitul anului 2011, participația la Erste Group Bank reprezenta 11,87% din activul total. Prin continuarea și 

finalizarea tranzacției BCR, expunerea SIF Muntenia pe Erste Group Bank a ajuns la 20,89% la jumătatea anului 2012. 

Prin tranzacțiile de vânzare din ultimul trimestru, prin care s-a redus la jumătate participația deținută, coroborate și cu 

creșterea cotației acțiunii EBS, expunerea SIF Muntenia pe Erste Group Bank la sfârșitul anului 2012 a coborât la 15,2% 

din activul total. 

 

Instrumente financiare emise de entitati apartinând aceluiași grup <50% din activele totale  

La sfârșitul anului 2011, expunerea cea mai importantă a portofoliului SIF Muntenia era pe grupul Erste Bank- BCR. 

(20,27% din activele totale). 

La sfârșitul anului 2012, situația s-a schimbat. Cea mai mare expunere este pe grupul BRD – 19,22% din activele totale. 

Expunerea pe grupul Erste Bank s-a redus la 15,21%. 

 

Valoarea conturilor curente și a numerarului <10% din activele totale  

Valoarea conturilor curente și a numerarului nu a depășit niciodată 10% din activele totale. La 31.12.2012, conturile 

curente și numerarul, în sumă de 1.197.818 lei, reprezentau 0,098% din activele totale ale SIF Muntenia. 

Depozite bancare constituite la aceeași bancă <30% din activele totale  

La sfârșitul anului 2012, totalul depozitelor bancare ale SIF Muntenia (217.464.473 lei) reprezentau 17,75% din activele 

totale ale SIF Muntenia. 

Titluri de participare la AOPC <50% din activele totale  

La sfârșitul anului 2012, totalul titlurilor de participare AOPC reprezentau 3,28% din activele totale ale SIF Muntenia. 

 

SIF Muntenia nu este expusă la riscul de contraparte într-o tranzacție cu instrumente financiare tranzacționate în afara 
piețelor financiare. SIF Muntenia nu este expusă riscului global față de instrumente financiare derivate. 
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LITIGII - PORTOFOLIU 

S.A.I. Muntenia Invest, administratorul S.I.F. Muntenia, în exercitarea atribuţiilor sale 

prevăzute la art. 55 din Legea nr. 297/2004 precum şi în contractul de administrare încheiat 

între SAI Muntenia Invest și SIF Muntenia, asigură apărarea, exercitarea şi valorificarea 

drepturilor SIF Muntenia. 

În acest scop, activitatea de servicii juridice este asigurată atât de către personalul de specialitate propriu cât şi prin 

intermediul unor cabinete de avocatură. 

Datorita politicii eficiente de stabilire a unor raporturi corecte cu partenerii nostri, în scopul apărării intereselor SIF 

MUNTENIA în calitatea sa de acționar, numărul litigiilor a scăzut, in cadrul strategiei noastre de evitare a situatiilor 

litigioase care pot produce pagube prevaland actiunile preventive. 

A. In urmărirea direcției juridice- un număr de 37 de dosare la 31.12.2012 

a. Litigii de natura civila în care SIF Muntenia SA are calitatea de pârât - acestea sunt de regulă întemeiate 

pe legea nr. 10/2001 şi au ca obiect revendicarea unor imobile aflate în proprietatea unor societati 

comerciale care sunt sau au fost în portofoliul SIF. Muntenia  si ca cerere accesorie constatarea nulităţii 

absolute a unor contracte de vânzare cumpărare acţiuni (emise de societăţile proprietare ale imobilelor 

revendicate) încheiate între SIF Muntenia SA, în calitate de vânzător şi alte persoane, în calitate de 

cumpărători.  

b. Litigii de natură civilă în care SIF Muntenia are calitatea de chemat în garanție (în majoritatea cazurilor 

alături de AVAS) - deși cererile sunt formulate în mod eronat, de persoane care nu pot avea calitate 

procesuală activă intr-o asemenea cauză, au existat situații in care instanța a admis, la fond, o asemenea 

cerere. Pana la acest moment nu exista nici o sentinta definitiva si irevocabila prin care SIF Muntenia să fie 

obligata la plata unor despagubiri. Apreciem ca o asemenea situatie este puțin probabila, fiind contrară 

legislației românesti si comunitare. 

c. Alte litigii  în care SIF Muntenia SA are calitatea de pârât 

i. în contradictoriu cu Asociaţia CI-CO PAS care are ca obiect constatarea nulitatii absolute a 
cesiunii de acţiuni emise de CI-CO, încheiate între SIF şi FPS (dosarul este suspendat până la 
soluţionarea unei cauze penale); 

ii. in contradictoriu cu SC BIVUAC IMPEX SRL, actionar al SC CI – CO SA, ca si SIF Muntenia SA, 
care are ca obiect suspendarea, pe cale de ordonanta presedintiala a dreptului SIF Muntenia 
SA de a vota intr-o adunare generala a SC CI – CO SA in anul 1999. (Dosarul este suspendat 
până la soluţionarea unei cauze penale) 

iii. in contradictoriu cu LILI GRI COM SRL care are ca obiect obligatia de a face, respectiv 
obligarea societatii EUROTEST SA, la care SIF Muntenia SA are calitatea de actionar, la 
incheierea unui contract de vanzare – cumparare pentru spatiul pe care societatea LILI GRI 
COM SRL il detine in calitate de chirias – cererea are ca temei Legea IMM-lor.; 

iv. Litigii in care SIF Muntenia are calitatea de terț poprit ca urmare a admiterii cererilor 
formulate împotriva Comisiei Naționale a Valorilor Mobiliare de către investitorii FNI. 
Instanța a admis însă contestația la executare formulată. 

d. Litigii in care SIF MUNTENIA SA are calitatea de reclamant reprezintă ponderea cea mai importantă a 

activității de contencios, și au ca obiect anularea hotărârilor adunarilor generale ale acționarilor de la 

diverse societăți din portofoliul SIF MUNTENIA SA prin care actionarii majoritari au luat hotărîri nelegale a 

caror punere în aplicare prejudiciază interesele SIF MUNTENIA., cum sunt acțiunile în anularea hotărârilor 
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adunărilor generale ale acționarilor prin care aceștia au decis majorarea nelegală a capitalului social, au 

luat hotarâri de delistare, cu ignorarea prevederilor legale aplicabile societăților deținute public, au 

procedat la înstrăinarea de active, fără cvorumul stipulat de lege, au luat decizii de modificare a actelor 

societare fără să respecte prevederile legale aplicabile societăților tranzacționate. 

B. În urmărirea unor cabinete de avocatură 

 Dosar nr. 10629/P/2010 privind plângerea penală formulata de SIF MUNTENIA împotriva numitei Dobrițoiu 

Viorica cu privire la SC RESTAURANTE ELEMENTS SA, aflat pe rolul Parchetului de pe lânga Tribunalul București. 

 Dosar nr. 3/3/1999 având ca obiect contestație la creanță în dosarul de faliment al SC Prompt SA, aflat pe rolul 

Tribunalului București-sectia a VIII a civila. 

 Dosar nr .72303/3/2011 privind SC CI CO SA, având ca obiect infracțiunea de spălare de bani s.a., aflat pe rolul 

Tribunalului București – sectia I penală. 
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ACȚIUNILE EMISE DE SIF MUNTENIA 

Capitalul social subscris și vărsat este de 80.703.652 lei, divizat în 807.036.515 acțiuni comune, cu o valoare nominală 

de 0,1000 RON/actiune. 

Caracteristicile principale ale acţiunilor SIF Muntenia 

 Toate acţiunile sunt ordinare, au fost subscrise şi plătite integral. 

 Toate acțiunile au o valoare nominală de 0,1 lei/ acţiune. 

 Numărul de acţiuni autorizate a fi emise este egal cu cel al acţiunilor emise. 

 Nu au existat modificări ale numărului de acţiuni emise în anul 2012 

La 31.12.2011, prin actul constitutiv era interzisă dobândirea de acţiuni care să conducă la o deţinere mai mare 

de 1% din totalul capitalului social ori al drepturilor de vot.  

În ianuarie 2012, pragul de deținere al acțiunilor SIF Muntenia a fost modificat prin legea 11/2012 de 

modificare a art.286^1 din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, pentru modificarea limitei de detinere la 

5% din capitalul social al societăților de investiții financiare  de către Parlamentul României, pragul de deținere 

crescând de la 1% la 5% din totalul capitalului social ori al drepturilor de vot. 

Până la data de 31.12.2012, societatea nu a aprobat vreun program și nu a realizat achiziții de acțiuni proprii. 

SIF Muntenia nu a emis obligațiuni si/sau alte titluri de creanță, neavând obligații de această natură. Finanțarea întregii 

activități se realizează numai prin intermediul fondurilor proprii. 

De la înfiinţarea sa, SIF Muntenia nu a achiziţionat şi nu a deţinut niciun moment propriile acţiuni. 

Acțiunile emise de SIF Muntenia sunt înscrise la cota Bursei de Valori București, la categoria I, la categoria societăți de 

investitii financiare, în conformitate cu prevederile Deciziei BVB nr. 200/1999 și se tranzacționează pe această piață 

începând cu data de 01.11.1999.  

Evidenţa acţiunilor şi acţionarilor SIF Muntenia este ţinută de SC DEPOZITARUL CENTRAL S.A. Bucureşti, societate 

autorizată de CNVM. 

Registru CNVM  PJR09SIIR/400005 Simbol BVB: SIF4  Blooomberg: BBGID: BBG000BMN7T6 Bloomberg: SIF4:RO 

 

Tranzacționarea acțiunilor emise de către SIF Muntenia în 2012 

Numar sedinte de tranzactionare  [REGS] 504  

Numar de  tranzactii  31.135  

Numar actiuni  tranzactionate  305.543.818  

Valoarea  totala a  tranzactiilor [REGS]  218.519.219,76  

Volumul maxim de tranzactionare [ 20.06.2012 ] 15.333.000  

Pret minim  [ 11.01.2012 ] 0,5400  

Pret maxim  [ 25.04.2012 ] 0,8140  

Pret mediu  0,7152  
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Evoluția prețului şi 

volumului de 

tranzacţionare pentru 

acțiunile SIF4 în anul 2012 

 

Comparație între evoluția 

prețului de tranzacționare 

al acțiunii sif4 și evoluția 

indicelui BET-FI în anul 

2012 

Cotația acțiunii SIF Muntenia este inclusă în indicii Bursei de Valori București 

-  BET-FI -este primul indice sectorial al BVB si reflecta tendinta de ansamblu a preturilor fondurilor de investitii 

financiare (SIF-uri și Fondul Proprietatea) tranzactionate pe piata reglementata BVB. (cel mai relevant indice pentru 

comparații) 

- BET-BK - este un indice de preturi ponderat cu capitalizarea free-float-ului celor mai lichide societati listate pe piata 

reglementata a BVB, poate fi folosit ca benchmark de catre administratorii de fonduri, dar si de alti investitori 

institutionali, metodologia de calcul reflectand cerintele legale si limitele de investitii ale fondurilor. 

- BET-XT este un indice blue-chip si reflecta evolutia preturilor celor mai lichide 25 de companii tranzactionate în 

segmentul de piata reglementata, inclusiv SIF-urile, ponderea maxima a unui simbol in indice fiind de 15%. Metodologia 

sa permite acestuia să constituie drept activ suport pentru instrumente financiare derivate si produse structurate. 
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Performanța acțiunii 

Variația prețului acțiunii 

 

1 luna 8,5% 

3 luni 7,0% 

1 an 34,9% 

3 ani 8,5% 

Indicatori de performanță 
 

 31-12-09 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 

Preț inchidere lei 0,71 0,644 0,571 0,77 

VUAN lei 1,8235 1,7489 1,5335 1,3189 

Discount la activul net % 61,1% 63,2% 62,8% 41,6% 

Capitalizare bursiera mil lei 573,00 519,73 460,82 621,42 

PER 18,94 10,60 9,69 * 

 

 

ACȚIONARI  

SIF Muntenia este un organism de plasament colectiv cu un număr de peste 6 milioane de acţionari persoane fizice si 

juridice. Administratorul SIF MUNTENIA ia măsurile necesare pentru protejarea şi facilitarea exercitării drepturilor 

acţionarilor ce decurg din proprietatea asupra valorilor mobiliare pe care le deţin.  

 Dreptul la informare 

 Dreptul la vot 

 Dreptul la dividend 

 

STRUCTURA ACȚIONARIATULUI SOCIETĂȚII  

 

 31-12-11 31-12-12 

 Numar Actiuni 
detinute 

% detinut din 
total actiuni 

Numar Actiuni 
detinute 

% detinut din 
total actiuni 

Actionari fizici 
rezidenti 

6.011.566 562.034.621 69,64% 6.000.741 565.509.527 70,07% 

Actionari fizici 
nerezidenti 

1.559 13.516.613 1,67% 1.642 3.525.402 0,44% 

Actionari juridici 
rezidenti 

299 114.058.578 14,13% 248 99.258.021 12,30% 

Actionari juridici 
nerezidenti 

72 117.426.703 14,55% 54 138.743.565 17,19% 
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DIVIDENDE 

DESCRIEREA POLITICII SOCIETĂŢII COMERCIALE CU PRIVIRE LA DIVIDENDE 

Prin politica de dividend a SIF Muntenia, administratorul a urmărit asigurarea unui echilibru între remunerarea 

acţionarilor prin dividend şi nevoia de finanţare a investiţiilor pentru asigurarea unei creșteri a valorii de activ.  

 

DISTRIBUȚIA ȘI PLATA DIVIDENDELOR 

Distribuția și plata dividendelor s-au desfășurat conform hotărârilor Adunărilor generale ordinare a acționarilor. Toți 

acționarii înscriși în Registrul consolidat al acționarilor la data de înregistrare au dreptul la dividend. 

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

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

servicii cu B.C.R. pentru a efectua plata dividendelor cuvenite acționarilor prin rețeaua băncii. 

 

Dividende declarate în ultimii ani 

LEI 2008 2009 2010 2011 

Dividend brut/actiune  0,0400 0,0400 0,0810 0,0810 

Data ex-dividend 15/05/2009 17/05/2010 17/05/2011 26/04/2012 

Sume din rezerve pe acțiune    0,122 

Data de înregistrare    23/07/2012 

Sume brute de distribuit, total 32.281.461 32.281.461 65.369.958 163.828.413 

 

Dividendele aferente anului 2007, în sumă de 23.276.731 lei, prescrise conform Hotărârii Adunării Generale Ordinare a 

Acţionarilor din 12 aprilie 2012 au  fost înregistrate în contul “Alte rezerve” . 

Începând cu data de 1 august 2012 a încetat distribuirea dividendelor aferente anului 2008, în conformitate cu 

hotărârea nr. 3 a AGOA SIF Muntenia din data de 12 aprilie 2012. Plata dividendelor aferente anilor 2009 și 2010 a 

continuat. 

În Adunarea generală a acționarilor din data de 12 aprilie 2012 a fost fixat dividendul aferent exercițiului financiar 

anului 2011 pentru distribuire catre acționarii SIF Muntenia, în sumă de 0,081 lei brut pe acțiune.  

Plata dividendelor aferente exercițiului financiar 2011 a început de la data de 1 august 2012. 

Tot de la data de 1 august 2012 a început distribuirea sumelor din rezerve cuvenite acționarilor SIF Muntenia 

înregistrați în Registrul consolidat la data de 23 iulie 2012, în conformitate cu hotărârea nr. 1 a AGOA SIF Muntenia din 

data de 7 iulie 2012, în sumă brută de 0,122 lei/acțiune. 
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Procedurile de distribuire au fost publicate la data de 23 iulie 2012. S-au reținut impozite în cotele prevăzute de 

legislația în vigoare, precum și cheltuielile de distribuire. 

 

La 31 decembrie 2012, mai sunt dividende de plată către acționari în sumă de 120.945.349 lei, după cum urmează 

Dividende aferente profitului anului 2008 13.087.207 

Dividende aferente profitului anului 2009 12.975.719 

Dividende aferente profitului anului 2010 26.716.172 

Dividende aferente profitului anului 2011 27.205.159 

Sume cuvenite conform hot AGOA din 7 iulie 2012 40.961.093 

 

PENTRU PROPUNEREA DE DIVIDENDE DIN REZULTATUL ANULUI 2012 VEZI CAPITOLUL REPARTIZAREA PROFITULUI 
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ADUNĂRI GENERALE ALE ACȚIONARILOR 

17.01.2012 
A fost publicat anunțul privind convocarea Adunării generale extraordinare a acționarilor SIF 

Muntenia pentru aprobarea modificării Actului constitutiv al SIF Muntenia în conformitate cu 

dispozițiile art. II din Legea nr. 11/06.01.2012 pentru modificarea Legii nr. 297/2004. (pentru 

data de 18/20.02.2012). 

17.02.2012 
A fost publicat anunțul privind convocarea Adunării generale ordinare a acționarilor pentru 

data de 11/12 aprilie 2012. 

18/20.02.2012 
Adunarea generala extraordinara a actionarilor SIF Muntenia convocata pentru 18/20 

februarie 2012 nu s-a putut desfasura deoarece nu au fost intrunite conditiile de cvorum. 

Deoarece AGEA nu s-a putut întruni legal, nu s-au putut aproba materialele supuse ordinii de 

zi. SAI Muntenia Invest a luat măsurile pentru modificarea Actului constitutiv al SIF Muntenia 

în conformitate cu prevederile Legii nr. 11/06.01.2012. 

11/12.04. 2012 
Adunarea generală a acționarilor SIF Muntenia s-a întrunit la a doua convocare. Acționarii au 

deliberat și au votat asupra problemelor incluse în ordinea de zi. S-a fixat dividendul aferent 

exercițiului financiar 2011. 

08.05.2012 
A fost publicat anunțul privind convocarea Adunării generale ordinare a acționarilor pentru 

data de 6/7 iulie 2012. 

28.05.2012 
A fost publicat convocatorul Adunării generale ordinare a acționarilor pentru data de 6/7 iulie 

2012 completat în conformitate cu solicitările acționarilor. 

06/07.07.2012 
Adunarea generală a acționarilor SIF Muntenia s-a întrunit la a doua convocare. Acționarii au 

deliberat și au votat asupra problemelor incluse în ordinea de zi. 

La data de 25.04.2012 a fost depusă cerere de înregistrare a mențiunilor care au făcut obiectul hotărârilor AGOA din 12 

aprilie 2012, cerere împotriva căreia s-a formulat intervenție la înregistrare de către o serie de acționari, procedura de 

înregistrare devenind, în acest fel, una contencioasă. 

Dosar nr. 15555/3/2012 aflat pe rolul Curtii de Apel Bucuresti privind cererile de intervenție formulate de Adrian Andrici 

s.a. la înregistrarea în Registrul Comertului a Hotărârilor AGOA SIF MUNTENIA SA din data de 12.04.2012. 

În data de 20 februarie 2013 Instanţa de judecată a soluţionat definitiv și 

irevocabil în favoarea SIF Muntenia S.A. cauza din dosarul nr. 15555/3/2012, 

având ca obiect opoziţia formulată de Gioga Ştefan Dragoş şi de Andrici Adrian, 

referitoare la înregistrarea la Oficiul Registrului Comerţului a hotărârilor AGOA 

SIF Muntenia din data de 12 aprilie 2012. Ca urmare, aceste hotărâri vor fi 

înregistrate la Oficiul Registrului Comerţului. 

Eveniment ulterior 
datei de 31.12.2012 
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În Adunarea generală a acționarilor care a avut loc pe data de 7 iulie 2012  

 A fost rectificat BVC pentru anul 2012 

 A fost decisă schimbarea politicii contabile începând cu exercițiul financiar 2013 

 A fost decisă distribuirea unor sume din rezerve pentru acționari 

 A fost revocat vechiul Consiliu al reprezentanților acționarilor și a fost ales un nou Consiliu al Reprezentanților 

Acționarilor (CRA), [hotărârile 6 și 7] în următoarea componență  

Ionel Olimpiu Blajut, Daniel Pandele, Adrian Andrici, Florin Cazan, Marcel Gheorghe, Stefan Dragos Gioga, 

Razvan Lefter, Catalin Mancaș, Dan Sarboiu, Cristian Alexandru Stefanescu, Gabriel Vasile  

 

Hotărârile 6 și 7 ale AGA din 7 iulie 2012 au fost atacate în instanță în litigiile 

 Dosar nr. 33835/3/2012 aflat pe rolul Tribunalului București secția a VI-a a civilă în contradictoriu cu ENCIU 

Mihaita si altii, având ca obiect constatarea nulității absolute a hotărârilor AGA nr. 6 si 7 din 07.07.2012 ale SIF 

MUNTENIA  

 Dosar nr. 35451/3/2012 aflat pe rolul Tribunalului București secția a VI-a a civilă în contradictoriu cu ENCIU 

Mihaita și altii, având ca obiect suspendarea executării hotărârilor AGA nr. 6 si 7 din 07.07.2012 ale SIF 

MUNTENIA. În fond a fost admisă cererea de suspendare, cerere împotriva căreia s-a formulat recurs de catre 

Andrici Adrian (în numele SIF MUNTENIA SA) 

În cauza care facea obiectul dosarului nr. 35451/3/2012, pe data de 02.10.2012, instanța a suspendat 

executarea hotărârilor AGOA 6 și 7 /07.07.2012 până la soluționarea irevocabilă a cauzei ce face obiectul 

dosarului nr. 33835/3/2012. 

În data de 13 februarie 2013 în dosarul nr. 35451/3/2012 având ca obiect 

recursurile formulate de Andrici Adrian în nume personal şi în numele SIF 

Muntenia S.A., în calitate de membru C.R.A., şi de către alţi şase intervenienţi în 

favoarea SIF Muntenia S.A., împotriva sentinţei civile nr. 13317/02.10.2012 s-a 

admis excepţia lipsei calităţii de reprezentant al SIF Muntenia S.A. şi s-a anulat 

recursul declarat de Andrici Adrian în numele SIF Muntenia S.A.. S-au respins 

celelalte recursuri ca inadmisibile. S-a respins excepţia lipsei calităţii de reprezentant a SAI Muntenia Invest S.A. pentru 

SIF Muntenia S.A. ca neîntemeiată. S-a respins cererea de suspendare, hotarârea fiind irevocabilă. 

 

GUVERNANȚA CORPORATIVĂ  

Administratorul SIF Muntenia a decis să adere la regulile şi principiile de guvernanță corporativă din Codul de 
Guvernare Corporativă al BVB.  

Site-ul www.sifmuntenia.ro conţine informaţii complete cu privire la politica de guvernanță corporativă a SIF Muntenia: 

 lista membrilor Consiliului Reprezentanţilor Acţionarilor; 

 lista membrilor Consiliului de Administraţie şi ai Conducerii executive a Administratorului SIF Muntenia; 

 Actul constitutiv al SIF Muntenia actualizat; 

Eveniment ulterior 
datei de 31.12.2012 
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 Declaraţia „Aplici sau Explici”; 

 Regulamentul de Guvernanţă Corporativă al SIF Muntenia. 

Pentru anul 2012, SIF Muntenia atestă că s-a conformat în privinta a cel puțin 15 principii din cele 19 principii instituite, 

cu mențiunea că nerespectarea principiilor P19, P10 și P11/R21, R22 este independentă de voința administratorului SIF 

Muntenia și se datorează exclusiv prevederilor legale speciale ce guvernează activitatea SIF Muntenia. 

 

ASIGURAREA TRANSPARENȚEI ȘI DISEMINAREA INFORMAȚIEI  

În anul 2012, obligațiile de transparență, raportare și informare au fost respectate și asigurate prin comunicate de presă 

apărute în ziare de acoperire națională de profil financiar, publicarea raportărilor periodice, furnizarea informațiilor în 

sistem electronic atât pe site-ul web propriu www.sifmuntenia.ro, cât și pe sistemul electronic al pieței de capital pe 

care acțiunile SIF Muntenia sunt cotate, informarea CNVM atât prin raportări 

clasice cât și pe cale electronică. Toate obligațiile de transparență și raportare 

efectuate în aplicarea prevederilor legislației pieței de capital sunt puse la 

dispoziție pe site-ul propriu, WWW.SIFMUNTENIA.RO  pe site-ul BVB, și pe 

site-ul CNVM în cadrul sistemului oficial de stocare SIR –OAM. 

Obligațiile de informare în relația cu acționarii s-au realizat prin 

corespondență, informații telefonice prin intermediul unui Serviciu de relații 

cu acționarii dedicat, organizat de către SAI Muntenia Invest. Corespondența scrisă și electronică cu acționarii a vizat 

informații privind plata dividendelor, transferuri de acțiuni prin moștenire, actualizări date personale ale acționarilor, 

norme de impozitare atât pentru rezidenți cât și pentru nerezidenți, detalii despre raportările financiare, etc. 

Reprezentanții administratorului au participat în cursul anului 2012 la întâlnirile cu investitorii, analiştii financiari, 

brokerii etc. în cadrul road-show-urilor organizate cu diverse ocazii, cu scopul promovării imaginii firmei şi atragerii de 

noi investitori.  

Lunar, SIF Muntenia informează piaţa şi investitorii despre rezultatele și activitatea sa prin punerea la dispoziţie a 

situaţiei activelor, iar trimestrial, semestrial şi anual situaţiile financiare întocmite în conformitate cu Directiva a IV-a 

CEE. Începând cu exercițiul financiar 2008 administratorul întocmește pentru SIF Muntenia situații financiare IFRS 

consolidate. 

Obligații instituționale de diseminare și raportare in relația cu instituțiile pieței de capital 

 Raportările periodice către CNVM și BVB; 

 Raportările si/sau comunicatele curente către CNVM și continue către BVB; 

 Raportările lunare către CNVM în conformitate cu Instrucțiunea nr. 1/2007 a CNVM; 

 Raportările lunare către BNR/CNVM în conformitate cu Regulamentul C.E. nr. 958/2007. 

 

 

  

Birou relatii cu actionariatul:  
 
SPLAIUL UNIRII NR 16 BUCUREȘTI 
+4021 3873253, +4021 3873254 
relatii@sifmuntenia.ro; 
sai@munteniainvest.ro  

http://www.sifmuntenia.ro/
mailto:relatii@sifmuntenia.ro
mailto:sai@munteniainvest.ro
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SITUATIA FINANCIAR CONTABILA 

Situaţiile financiare individuale au fost întocmite în conformitate cu Reglementările Contabile conforme cu Directiva a 

IV-a a Comunităţilor Economice Europene aplicabile entităţilor autorizate, reglementate şi supravegheate de Comisa 

Naţională a Valorilor Mobiliare („CNVM”) aprobate prin Ordinul Preşedintelului Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare 

nr. 13/03.02.2011 (Ordinul CNVM 13/2011) şi cu Legea contabilităţii nr.82/1991, republicată  cu  modificările şi 

completările ulterioare.  

Societatea a continuat în mod consecvent înregistrarea în contul de profit şi pierdere a ajustărilor pentru pierderile de 

valoare aferente imobilizărilor financiare pentru exerciţiile financiare 2011 si 2012, şi nu a optat pentru adoptarea 

prevederilor Ordinul nr. 13/2011, articolul 81, aliniatul (5), care permit includerea în capitalurile proprii a ajustărilor 

pentru pierderile de valoare aferente imobilizărilor financiare. 

SIF Muntenia a aplicat din 2002 până la 31 de decembrie 

2011 aceleași reguli privind evaluarea instrumentelor 

financiare, asigurând astfel comparabilitatea în timp a 

raportărilor și informațiilor financiare. Instrumentele 

financiare au fost evaluate potrivit metodelor de evaluare 

agreate și publicate de CNVM prezentate în Instrucțiunea 

nr. 4/1999 modificată și completată prin Instrucțiunea 

nr.2 /2003 și, începând cu exercițiul financiar 2005, 

Regulamentul CNVM nr.15/2004 

Valoarea “Activelor totale” şi “Activelor imobilizate ” la 31 

decembrie 2011 includ imobilizări financiare evaluate la 

valoarea justă. 

La întocmirea situațiilor financiare anuale trebuie 

respectate prevederile Regulamentului CNVM nr 4/2011 

privind modalitatea de evaluare a a imobilizărilor 

financiare, așa cum se menționează în adresa CNVM nr. 

DGAR/138/ 09 ianuarie 2013 primită de SAI Muntenia 

Invest SA, în calitate de administrator al SIF Muntenia, ca 

urmare a solicitării opiniei prin adresa 5510/20734/18 

decembrie 2012 

Valoarea “Activelor totale” şi “Activelor imobilizate ” la 31 

decembrie 2012 includ imobilizări financiare evaluate la 

cost minus ajustări pentru pierdere de valoare prin 

anularea rezervelor din evaluarea la valoare justă la 31 

decembrie 2012 pentru acțiunile și unitățile de fond 

deținute. 

Situațiile financiare sunt auditate de către KPMG Audit S.R.L. 
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EVOLUȚIA ACTIVELOR IMOBILIZATE ÎN 2012 

Activele imobilizate au scăzut la 31 decembrie 2012 față de 31 decembrie 2011 în principal ca urmare a trecerii de la 

evaluarea la valoare justă la evaluarea la cost minus ajustările pentru pierdere de valoare prin anularea rezervelor din 

evaluarea la valoare justă la 31 decembrie 2012 pentru acțiunile și unitățile de fond deținute. 

 [LEI] 

Valoarea activelor imobilizate la 31.12.2011 1.137.293.813 

Valoarea activelor imobilizate la 31.12.2012 701.511.914 

Descreștere total, din care 435.781.899 

 anularea rezervelor din evaluare la valoare justă 
a acțiunilor și unităților de fond la 31.12.2012 

276.535.548 

 creșterea provizioanelor pentru acțiuni și unități 
de fond în anul 2012 

43.435.985 

 mișcarea activelor imobilizate în anul 2012 115.810.366 

 

ACTIVE CARE REPREZINTĂ CEL PUŢIN 10% DIN  TOTAL ACTIVE CONTABILE 

La 31.12.2012, pachetul de acțiuni deținut la Erste Group Bank  reprezenta 18,33% din Total active contabile SIF 

Muntenia. (și 15,21% din activul calculat conform normelor CNVM și certificat de depozitarul BRD) 
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SITUATIA ACTIVELOR, DATORIILOR SI A CAPITALURILOR PROPRII 

 

Denumire indicator  2010 2011 2012 2012/2011 

Imobilizări necorporale  976 70 4.130 5900,0% 

Imobilizări corporale  11.468 14.064 16.601 118,0% 

Imobilizări financiare  1.328.757.428 1.137.293.813 701.511.914 61,7% 

Active imobilizate – total  1.328.769.872 1.137.307.947 701.532.645 61,7% 

Stocuri  4.097 3.323 4.788 144,1% 

Creanţe  17.178.414 9.873.803 15.663.345 158,6% 

Investiţii financiare pe termen scurt  157.314.793 171.710.613 225.890.778 131,6% 

Casa şi conturi la bănci  1.676.047 3.818.466 1.197.818 31,4% 

Active circulante – total  176.173.351 185.406.205 242.756.729 130,9% 

Cheltuieli în avans  18.075 20.057 19.084 95,2% 

Datorii ce trebuie plătite într-o perioadă de un an  94.363.175 95.621.170 164.389.094 171,9% 

Active circulante, respectiv datorii curente nete  81.828.251 89.805.092 78.386.719 87,3% 

Total active minus datorii curente  1.410.598.123 1.227.113.039 779.919.364 63,6% 

Datorii ce trebuie plătite într-o perioadă > de un an  - - -  

Provizioane pentru riscuri şi cheltuieli  105.482.211 89.591.647 12.235.790 13,7% 

Venituri în avans  - -   

Capital social  80.703.652 80.703.652 80.703.652 100,0% 

Rezerve din reevaluare – Sold C  719 719 719 100,0% 

Rezerve  1.158.280.996 991.075.583 559.715.578 56,5% 

Rezultat reportat  Sold C - 405.088 -  

 Sold D 5.289.231    

Rezultatul exerciţiului – Sold C  71.419.776 65.336.350 127.263.625 194,8% 

Repartizarea profitului  -    

Total capitaluri proprii  1.305.115.912 1.137.521.392 767.683.574 67,5% 
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CONTUL DE PROFIT SI PIERDERE 

 
lei 

Denumire indicator 2010 2011 2012 2012/2011 

Venituri din activitatea curentă 164.057.134 196.907.499 290.348.050 147,5% 

Cheltuieli din activitatea curentă 80.269.031 113.740.132 114.649.256 100,8% 

Rezultatul curent –Profit 83.788.103 83.167.367 175.698.794 211,3% 

Venituri din activitatea extraordinară - 
 

  

Cheltuieli din activitatea extraordinară - 
 

  

Rezultatul extraordinar - 
 

  

Venituri totale 164.057.134 196.907.499 290.348.050 147,5% 

Cheltuieli totale 80.269.031 113.740.132 114.649.256 100,8% 

Rezultatul brut – Profit 83.788.103 83.167.367 175.698.794 211,3% 

Cheltuieli cu impozitul pe profit 12.368.327 17.831.017 48.435.169 271,6% 

Rezultatul exerciţiului financiar - Profit 71.419.776 65.336.350 127.263.625 194,8% 
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FLUXUL DE NUMERAR 

lei 

Denumire indicator 31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec - 2012 

ACTIVITĂŢI OPERAŢIONALE    

Rezultatul brut 83.788.103 83.167.367 175.698.794 

    

Flux de numerar înainte de modificările în fondul de rulment -23.781.000 -24.026.536 -27.118.918 

    

Flux de numerar rezultat din exploatare -25.042.223 -19.876.794 -13.225.987 

    

Flux de numerar net provenit din activităţi de exploatare -25.042.566 -36.321.758 -58.536.590 

    

Flux de numerar net folosit în activitatea de investiţii  107.623.380 90.346.680 208.048.515 

    

Flux de numerar net folosit în activităţi de finanţare -16.601.362 -41.133.163 -85.159.480 

    

Efectele variației cursului de schimb valutar asupra numerarului și echivalentelor de numerar  -64.049 -3.561.677 

Creşterea netă în disponibilităţile băneşti şi alte lichidităţi  65.979.452 12.827.710 60.790.769 

Disponibilităţile băneşti şi alte lichidităţi la începutul anului 82.208.931 148.188.383 161.016.093 

Disponibilităţile băneşti şi alte lichidităţi la sfârșitul anului 148.188.383 161.016.093 218.245.185 
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EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI SI CHELTUIELI 2012 

 

Prin hotărârea nr.3 a AGOA SIF Muntenia din data de 7 iulie 2012, BVC pentru 2012 a fost rectificat. Coloana BVC R 

2012 din tabelul de mai jos, cu care sunt comparati indicatorii realizati,  cuprinde indicatorii aprobați după rectificare.  

LEI BVC R 2012 Realizat 2012 Variatie % 

VENITURI OPERATIONALE 132.100.000 255.499.178 93,4% 

1. Dividende 9.000.000 12.646.664 40,5% 

2. Din tranzactii valori mobiliare   109.000.000 230.222.001 111,2% 

3. Din titluri de plasament    1.100.000 1.433.641 30,3% 

4. Din piata monetara                 8.000.000 7.912.461 -1,1% 

5. Alte venituri                        5.000.000 3.284.411 -34,3% 

    

CHELTUIELI OPERATIONALE 31.100.000 37.942.147 22,0% 

Administrare SAI Muntenia Invest 17.400.000 21.400.000 23,0% 

Comisioane si taxe   2.000.000 2.147.978 7,4% 

Finalizari insolvente judiciare 5.000.000 746.322 -85,1% 

Furnizorii de servicii 2.000.000 1.972.197 -1,4% 

Alte cheltuieli financiare      2.000.000 9.846.438 392,3% 

Cheltuieli CRA 2.700.000 1.829.212 -32,3% 

    

REZULTAT OPERATIONAL 101.000.000 217.557.031 115,4% 

    

AJUSTĂRI DE VALOARE ȘI PROVIZIOANE    

Venituri   34.848.872  

Cheltuieli    76.707.109  

Influenta provizioanelor  -41.858.237  

    

    

REZULTAT BRUT  101.000.000 175.698.794 74,0% 

Impozit pe profit  48.435.169  

REZULTAT NET  127.263.625  
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LISTA AJUSTĂRILOR DE  VALOARE (PROVIZIOANELOR) CREATE ȘI RELUATE ÎN 2012 

LEI 

EMITENT PROVIZION CREAT PROVIZION RELUAT  

ABO FARM SA (NUTRICOD SA CODLEA) 342.693 342.693 Actiuni 
AGRIBAC BACAU 0 626.760 Actiuni 
ALUMIL ROM INDUSTRY 19.593 34.471 Actiuni 
BANCA TRANSILVANIA 257.895 446.533 Actiuni 
BIOFARM SA BUCURESTI 284.138 278.588 Actiuni 
SIN SA BUCURESTI 303.119 303.119 Actiuni 
SIBEX-SIBIU STOCK EXCHANGE 629.874 31.601 Actiuni 
BURSA DE VALORI BUCURESTI 3.666.947 5.452 Actiuni 
CASA DE BUCOVINA CLUB DE MUNTE SA 1.130.193 1.107.813 Actiuni 
CEMACON SA ZALAU 626.740 23.933 Actiuni 
CERESCOMTRAVEL  1.698 0 Actiuni 
CHIMOPAR SA BUCURESTI 1.348.938 0 Actiuni 
COMBIPRA SA PLOIESTI 0 1.773 Actiuni 
CRISTIRO SA BISTRITA 69.626 59.846 Actiuni 
CNTEE TRANSELECTRICA 3.495.600 250.900 Actiuni 
DIMBOVITA MORARIT PANIFICATIE 0 752 Actiuni 
DEPOZITARUL CENTRAL 52.703 40.072 Actiuni 
DEPOZITARUL SIBEX SA 6.510 10.982 Actiuni 
ELECTRONUM SA BUCURESTI 0 828 Actiuni 
ENERGOCONSTRUCTIA SA BUCURESTI 45 0 Actiuni 
FORAJ SONDE SA BUCURESTI 0 1.473 Actiuni 
FONDUL PROPRIETATEA SA 1.106.348 5.211.661 Actiuni 
GALGROS SA GALATI 429.631 38.523 Actiuni 
GALERIILE VICTORIA SA BUCURESTI 9.415 9.415 Actiuni 
ICMA SA BUCURESTI 0 40.615 Actiuni 
I.C.T.C.M. SA BUCURESTI 0 32.933 Actiuni 
INCERTRANS SA BUCURESTI 896 896 Actiuni 
LAFARGE AGREGATE BETOANE SA 391.987 391.987 Actiuni 
MACOFIL SA TIRGU JIU 675.827 55.005 Actiuni 
MASTER SA BUCURESTI 0 1.596.756 Actiuni 
MEDIMFARM SA PLOIESTI 36.044 9.199 Actiuni 
MINDO SA DOROHOI 4.592.763 4.592.763 Actiuni 
MINERVA SA BUCURESTI 790.604 790.604 Actiuni 
NIRO PAN & COMP SA ALBA IULIA 0 116.317 Actiuni 
OMNIASIG SA 0 80.588 Actiuni 
MUNTENIA MEDICAL COMPETENCES 24.292.689 0 Actiuni 
ROMSUINTEST SA PERIS 7.512.333 0 Actiuni 
SANTIERUL NAVAL ORSOVA 1.209.999 61.689 Actiuni 
SEMROM OLTENIA SA CRAIOVA 7.532.068 2.343.398 Actiuni 
SETCAR SA 99.178 0 Actiuni 
SINTOFARM SA BUCURESTI 40.751 40.751 Actiuni 
S.N.P. PETROM SA BUCURESTI 91.649 554.535 Actiuni 
SPIT BUCOVINA SA SUCEAVA 0 358.046 Actiuni 
TEHNOFORESTEXPORT SA BUCURESTI 3.035 3.035 Actiuni 
TERAPLAST SA BISTRITA 754.009 30.849 Actiuni 
TIPOGRAFIA CICERO SA 118.975 0 Actiuni 
TRANSCHIM 3.153.621 548.433 Actiuni 
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EMITENT PROVIZION CREAT PROVIZION RELUAT  

TURISM FELIX SA BAILE FELIX 324.320 209.783 Actiuni 
TURISM LOTUS FELIX SA 0 4.620 Actiuni 
UNISEM SA BUCURESTI 4.354.458 1.712.754 Actiuni 
URBIS ARMATURI SANITARE SA 201.621 179.751 Actiuni 
VALEA CU PESTI SA 472.637 0 Actiuni 
VEG PRODSERV SA TURNU MAGURELE 1.938 0 Actiuni 
VITROMETAN SA MEDIAS 28 8.791 Actiuni 
VRANCART SA ADJUD 119.148 120.567 Actiuni 
MUNTENIA MEDICAL COMPETENCES 1.275.202 4.519.693 Obligatiuni 
SEMINA SA 353.055 1.204.357 Obligatiuni 
CERTINVEST PRUDENT (CAPITAL PLUS) 15.836 44.754 Unitati  de fond 
CERTINVEST DINAMIC  (FDI INTERCAPITAL) 89.210 212.666 Unitati  de fond 
ACTIVE DINAMIC 508.984 4.335.338 Unitati  de fond 
STAR NEXT 36.623 90.338 Unitati  de fond 
STAR FOCUS 19.099 66.393 Unitati  de fond 
RAIFFEISEN CONFORT 0 12.524 Unitati  de fond 
RAIFFEISEN CONFORT SERIA 2 11.408 351.180 Unitati  de fond 
STK EMERGENT 90.323 62.734 Unitati  de fond 
FÎI BT INVEST 1 129.967 129.967 Unitati  de fond 
FDI TRANSILVANIA 120.607 120.607 Unitati  de fond 
FDI NAPOCA 22.380 22.380 Unitati  de fond 
SORIN OVIDIU VINTU - BID 23.335 22.558 Debitori 
CONSOL SA 0 20.199 Debitori 
SEMINA SA 1.204.357 0 Debitori 
MUNTENIA MEDICAL COMPETENCES 885.703 26.596 Debitori 
TRANSCHIM SA 304.918 0 Debitori 
TOTAL 75.643.288 33.954.135  
    
EVOLUȚIE PORTOFOLIU SPECULATIV 1.063.821 894.737  
    
AJUSTĂRI DE VALOARE ȘI PROVIZIOANE 76.707.109 34.848.872  
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INDICATORI 

 

 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 

Indicatori de lichiditate    

‐ Indicatorul lichiditatii curente = active curente/ datorii curente 1,8672 1,9392 1,4768 

‐ Indicatorul lichiditatii imediate = (active curente‐ stocuri)/datorii 

curente 
1,8671 1,9391 1,4768 

Indicatori de activitate    

‐ Viteza de rotatie a activelor imobilizate = venituri din activitatea 

curenta/active imobilizate 
0,1235 0,1731 0,4139 

‐ Viteza de rotatie a activelor totale = venituri din activitatea curenta/ 

total active 
0,1090 0,1489 0,3075 

Indicatori de profitabilitate    

‐ Rentabilitatatea capitalului angajat = profitul inaintea platii dobanzii si 

a impozitului pe profit / capitalul angajat*100 (%) 
6,420 7,311 22,887 

‐ Rezultatul pe acţiune de baza (lei/actiune) 0,0885 0,0810 0,1577 

Grad de indatorare=capital imprumutat/capital angajat x100 
Nu este cazul, societatea nu are credite 

contractate 
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REPARTIZAREA PROFITULUI. DIVIDENDE PROPUSE 

 

În Programul de administrare aprobat pentru anul 2012, unul din obiectivele strategice care urma să fie supus aprobării 
acționarilor a fost “Asigurarea unui dividend cel puțin egal cu cel din anul precedent”.  

Administratorul de portofoliu propune, ținând seama de acest obiectiv, două variante de dividend brut pe acțiune din 

profitul anului 2012  care sunt prezentate în tabelul următor 

 31-12-11 31-12-12 31-12-12 

  Varianta 1 Varianta 2 

Profit total de repartizat 65.741.438 127.263.625 127.263.625 

Alte rezerve 371.480 74.806.252 19.120.732 

Dividende 65.369.958 52.457.373 108.142.893 

Dividend brut pe actiune 0,081 0,065 0,134 

Grad de repartizare dividende
2
 99,43% 41,22% 84,98% 

PER 9,69 13,1 6,35 

 

VARIANTA 1. DIVIDEND BRUT PE ACȚIUNE DE 0,065 LEI. DEZVOLTARE SUSTENABILĂ 

 Valoarea dividendului este inferioară cu 19,75% celui repartizat în anul anterior. 

 Nivelul mai ridicat al rezervelor rămase pentru investiții asigură echilibrul între satisfacerea așteptărilor 

acționarilor privind nivelul dividendului și nivelul lichidităților necesare pentru implementarea, în condiții 

optime, a programelor investiționale pe temen mediu/lung, mai ales că în anul 2013 sunt posibile oportunități 

investiționale interesante, de exemplu prin participarea la privatizările din sectorul energetic . 

 

VARIANTA 2 DIVIDEND BRUT PE ACȚIUNE DE 0,134 LEI. LICHIDARE CONTROLATĂ 

 Valoarea dividendului este superioară cu 48% celui repartizat în anul anterior, gradul de repartizare al 

dividendelor (85%) este superior mediei ultimilor 5 ani (66%) 

 Nivelul sumelor rămase pentru investiții este mult mai redus, iar datoriile cu dividende neîncasate de către 

acționari sunt la un maxim istoric. Posibilitatea de a continua restructurarea portofoliului în aceste condiții în 

anii următori este mai redusă, politica de distribuție agresivă a profitului nu e sustenabilă pe termen lung. In 

plus, prețurile obtenabile la vânzarea activelor care compun portofoliul SIF Muntenia în condiții de lichidare 

controlată pentru a obține în continuare profituri foarte mari sunt mai mici, afectate de criza economică 

                                                                 

2
 Obs La profitul anului 2011 s- a adăugat un rezultat reportat provenit din recalcularea impozitului pe profit datorat 

pentru exercițiul financiar 2010 în valoare de 405.088 lei. Ca urmare, suma care putut fi distribuită acționarilor sub 

formă de dividend a fost mai mare decât profitul anului 2011.  
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INFORMATII PRIVIND ALTE EVENIMENTE IMPORTANTE APĂRUTE DUPA SFÂRȘITUL 

EXERCITIULUI FINANCIAR 

Schimbarea modului de calcul al valorii activului net SIF Muntenia 

CNVM a emis Dispunerea de măsuri nr. 23/20.12.2012 privind evaluarea activelor OPC autorizate/avizate de CNVM. În 

termen de 90 de zile de la data intrării în vigoare a acestei Dispuneri de măsuri modul de calcul al activului net al SIF 

Muntenia se va modifica. 

Restructurarea pieței RASDAQ 

În anul 2013, prin restructurarea pieței RASDAQ, vor apărea influențe asupra componenței subportofoliului Acțiuni 

cotate/încadrării în subportofolii a participațiilor, al căror efect nu îl putem estima la data întocmirii acestui raport. SAI 

Muntenia Invest intenționează să promoveze la cotare pe piața organizată de capital toate societățile la care SIF 

Muntenia deține o influență semnificativă și care vor îndeplini condițiile de admitere la cotă. 

Schimbarea unei politici contabile 

AGA SIF Muntenia, prin Hotărârea nr. 2 din 7 iulie 2012, a aprobat schimbarea politicii contabile privind înregistrarea 

ajustărilor de valoare a activelor, prevăzute la art. 81 alin.(1) şi (2) din Regulamentul CNVM nr. 4 /2011, pe seama 

conturilor de rezerve conform excepţiei de la art. 81 alin.(5) din Regulamentul CNVM nr. 4 /2011 şi nu pe seama 

cheltuielilor conform art. 81 alin. (3) din Regulamentul CNVM nr. 4 /2011, cu respectarea prevederilor legale în vigoare. 

Societatea va pune în aplicare această schimbare a politicii contabile începând cu data de 1 ianuarie 2013. 

Dobândire poziție de control 

În data de 15 februarie 2013 SIF Banat Crişana S.A. a notificat către Comisia Naţională de Valori Mobiliare intenţia sa de 

dobândire a poziţiei de control la SAI Muntenia Invest S.A. 

 

OBIECTIVELE STRATEGICE PRIORITARE PENTRU 2013 

Noul ciclu de creștere ale economiei mondiale nu a început încă.  

Economiile din flancul sudic al Europei, din care face parte și România, au acumulat 

importante dezechilibre macroeconomice în anii premergători crizei mondiale, sunt 

dependente de finanţarea din exterior, și au un grad mai redus de competitivitate 

economică. Măsurile macroeconomice implementate recent în Uniunea Europeană în 

general și zona Euro în special vizează creșterea integrării economice şi pregătirea realizării Uniunii Politice (plafonul 

menit să ofere stabilitatea necesară unei uniuni monetare). În România acum, principalul factor de creştere care a 

acţionat în trecut, respectiv aportul de capital străin, s-a redus dramatic, fiind necesare alte surse de finanţare a 

creşterii economice, iar structura actuală dezechilibrată a sectorului bancar (în jur de 80% capital străin) nu poate 

asigura aceste fonduri. Sectorul bancar românesc este dominat de filiale ale băncilor din zona euro, care în acest 

moment se confruntă cu mari riscuri de contagiune provenind de la societățile-mamă din zona euro. 
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OBIECTIVE STRATEGICE PRIORITARE 

 Continuarea și amplificarea programului investițional pe baza resurselor rezultate din tranzacțiile de vânzare 

ale acțiunilor BCR si Erste, dimensionat în funcție de repartizarea profitului realizat in 2012, respectiv alocarea 

pe dividende / surse pentru  investiții.  

 Accent pe investițiile în România, unde prețul activelor corporale și financiare este redus 

 investiţii în infrastructură, agricultură, energie, industrie şi sectoare productive creatoare de 

valoare adăugată şi locuri de muncă 

 Participarea la programele de privatizare care se vor derula în 2013, în condiții de profitabilitate, 

schimb de acțiuni cu AVAS  

 Reducerea în continuare a dependenței de rezultatele participațiilor din sectorului financiar, 

reducerea ponderii acestui sector în portofoliu, restructurarea în continuare a activelor care 

compun acest portofoliu pentru creșterea calității activelor. 

 Politica de dividende. Declararea și distribuirea unui dividend cel puțin egal cu cel din anul anterior. 

 Menținerea unui nivel de lichiditate al portofoliului adecvat pentru investiții, dividende și alte necesități. 

Reducerea gradului de lichiditate al portofoliului care, la 31.12.2012, atinsese un nivel foarte ridicat, prin 

investire. 
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CONDUCEREA SOCIETATII DE ADMINISTRARE 

În conformitate cu prevederile Actului Constitutiv al SIF MUNTENIA aprobat prin hotărârea Adunării Generale a 

Acţionarilor din anul 1997 şi avizat de CNVM, administrarea SIF MUNTENIA SA a fost încredinţată Societăţii de 

Administrare a Investiţiilor MUNTENIA INVEST SA. 

 

Menţionăm că nu există un acord, înţelegere sau legătură de familie între oricare dintre administratori şi directori ai SAI 

MUNTENIA INVEST şi o altă persoană datorită căreia persoana respectivă a fost numită administrator şi/sau director.  

 

De la data alegerii/numirii niciuna din persoanele prezentate nu au avut litigii și nu au fost implicate în anumite 

proceduri administrative cu societatea. Nu s-au înregistrat evenimente și/sau acțiuni care să pună la îndoială 

capacitatea respectivelor persoane de a-și îndeplini sarcinile pe care le au de rezolvat în cadrul societății. 

 

CONSILIUL DE ADMINISTRATIE SAI MUNTENIA INVEST S.A. 

Petre Pavel Szel 
Președinte al Consiliului de administrație 
Director General 

Gabriel Filimon Vicepreședinte al Consiliului de administrație 

Florica Trandafir Membru al Consiliului de administrație 

Florin Dănuț Buzatu Membru al Consiliului de administrație 

Mariana Dinu Membru al Consiliului de administrație 

 

DIRECTORI DE DEPARTAMENT SAI MUNTENIA INVEST SA 

Daniela Vasile Director administrare portofoliu 

Olivia Ștefănescu Director administrare portofoliu 

Valentina Alexe Director administrare portofoliu 

Elena Daniela Topor Director administrare portofoliu 

Raluca Dafina Pârvu Director direcția juridică 
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ANEXE 

1. CV CONDUCEREA SOCIETĂȚII DE ADMINISTRARE A INVESTIȚIILOR 

2. DECLARATIA DE GUVERNANȚĂ CORPORATIVĂ 

3. SITUAȚIA DETALIATĂ A INVESTIȚIILOR IN CONFORMITATE CU PREVEDERILE ANEXEI 17 DIN REGULAMENTUL 

CNVM NR. 15/2004 

 

Raportul Administratorului a fost aprobat în ședința Consiliului de Administratie SAI Muntenia Invest S.A. din data de 04 

martie 2013, și este semnat în numele acestuia de către Președinte. 

 

 

 

 

SIF MUNTENIA SA prin administratorul său 

SAI MUNTENIA INVEST SA 

Preşedinte-Director General 

Petre Pavel Szel 

 3B EXPERT AUDIT SRL 

Administrator 

Adriana Anişoara Badiu 
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Anexa 1 CV CONDUCEREA SOCIETĂȚII DE ADMINISTRARE 

Petre Pavel Szel, 67 ani Preşedinte al CA 

Director general 

Vechime in functie 8 ani 

Numar de actiuni detinute la 
31 dec 2012 - 

Experienta profesionala 
2005- prezent: Preşedinte director general SAI Muntenia Invest 
1998-2005: Preşedinte director general Muntenia Consult SA 
1997-1998: Vicepreşedinte şi director strategie SAI Muntenia Invest 
1996-1997: Director strategie, administrare investiţii SIF Muntenia 
1993-1996: Director adjunct, Director, Director general executiv FPP IV Muntenia 
1990-1993: Director, Vicepreşedinte, subsecretar de stat, ARPIAES / ARD 
1999-prezent: Profesor asociat SNSPA București 
1990-prezent: Profesor asociat, UPB 
1971-1990: Asistent, şef lucrări, IPB, Catedra tehnologia materialelor şi sudură 
1969-1971: Inginer mecanic Semănătoarea SA 
1968: Inginer FMUA 

Studii 
Doctor în specialitatea “Inginerie industrială”, UPB 
Inginer, Facultatea TCM, IPB (1967) 
Cursuri pregătire: Privatizare şi investiţii străine, UNCTC, 1991; Tehnici de privatizare, 
Know-How Fund, 1993; Administrare fonduri de investiţii, USAID, Washington, 1996; 
Gestiunea financiară a întreprinderii, Banque de France, Ragny, 1999 

 

Gabriel Filimon, 52 ani Vicepresedinte al CA 

Vechime in functie 3 luni 

Numar de actiuni detinute la 
31 dec 2012 

- 

Experienta profesionala octombrie 2012- prezent Membru al CA SAI Muntenia Invest, vicepreședinte 
2002-octombrie 2012: Director executiv, SAI Muntenia Invest 
1997-2002: Director Departament administrare portofoliu, SAI Muntenia Invest 
1996-2004: Membru al CA al Sanex Cluj-Napoca 
1995–prezent: Membrual  CA al Companiei de Librării Bucureşti 
1992-1997: Referent de specialitate, expert, şef birou FPP IV Muntenia 
1984-1992: Inginer, şef atelier IMUC  

Studii Inginer, absolvent Facultatea Utilaje şi Ingineria Proceselor Chimice, IPB- 1984;  
cursuri de specializare: Formare evaluatori de întreprinderi, Coopers& Lybrand în 
colaborare cu The Institute of Chartered Accountants of Scotland şi L’Ecole Superieure 
des Sciences et Commerciales, 1993;  
Curs de specializare evaluatori, Roland Berger, 1994;  
Fonduri de investiţii – analiză şi gestiune de portofoliu, Price Waterhouse, 1995; 
Riscul în activitatea de creditare, IBR, 1996; 
Analiza investiţiilor, USAID, Booz Allen & Hamilton Inc., 1997; 
Managementul operaţiunilor bancare, IBR, 2003 
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Florica Trandafir, 46 ani Membru  al CA 

  

Vechime in functie 8 ani  

Numar de actiuni detinute la 
31 dec 2012 

- 

Experienta profesionala nov 2012- prezent Membru al CA 
nov 2008- oct 2012 Vicepresedinte CA SAI Muntenia Invest 
2006-oct 2008: Membru al CA al SAI Muntenia Invest 
2004-2006: Director, Consilier, Membru CA SAI Muntenia Invest 
2002-2004: Director Management System SA 
1997-2002: Referent de specialitate, Consultant management, Agent capital de risc, 
Director adjunct, SAI Muntenia Invest 
1994-1997: Referent specialitate FPP IV Muntenia 
1992-1994: Economist, Brothers Trading SRL 
1990-1991: Economist Mecanoexportimport SA 
1989-1990: Economist ICMUG Giurgiu 

Studii Economist, absolvent Facultatea de Planificare şi Cibernetică Economică, ASE – 1989; 
cursuri de pregătire: Analiză financiară, IRVM, 1997; Metode de evaluare a 
societăţilor comerciale, ANP, 1997; seminar Negociere în afaceri, Pro Ideas, 2006; 
Executive Program în Business Administration, Temple University, Japonia, 2007 şi 
Boston College, USA, 2008) 

 

Mariana Dinu, 55 ani Membru al CA 

Vechime in functie 5 ani 

Numar de actiuni detinute la 31 
dec 2012 

125.051 

Experienta profesionala 
2005-prezent: Director economic, Grupul Financiar Muntenia SA
2001-2005: Director divizie financiar-contabilitate, GMT Audit SA
1999-2001: Director economic, Grupul Financiar Muntenia SA
1998-1999: Director adjunct divizie contabilitate, Muntenia Audit SA
1997-1998: Şef birou financiar-contabilitate, SAI Muntenia Invest SA
1993-1997: Economist, Şef birou financiar-contabilitate, SIF Muntenia
1991-1993: Contabil şef, Biotehnos SA
1987-1991: Economist, Şef birou contabilitate, ISPIF
1981-1987: Economist, ICL Textila II

Studii 
Economist absolvent Facultatea de Comerţ, ASE – 1980; 
expert contabil CECCAR, 
auditor financiar CAFR 
cursuri postuniversitare “Norme Contabile Internaţionale”, ASE, 2001; cursuri 
specializare: Management financiar şi contabilitate, C&L Industrie-Beratug Europa 
GmbH, 1993; Analiza financiară a agenţilor economici, IBR, 1996; Burse de Valori, 
IBR, 1996;  
Retratarea conturilor în spiritul Standardelor Internaţionale de Contabilitate, Centrul 
OK SERVICE, 2002; Standardele Internaţionale de Raportare Financiară, Advent 
Media Communication, 2004; Fiscalitate, World Trade Institute, 2007;  
Relaţia cu instituţiile europene – lobby, comunicare, fonduri, Bruxelles, 2007; Curs de 
Standarde Internaţionale de Raportare Financiară, CECCAR, 2009; The 
Entrepreneurial Leadership Programme G&G Consulting, 2009-2010 
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Florin Dănuţ Buzatu, 45 ani Membru al CA 

Vechime in functie 3 luni 

Numar de actiuni detinute la 
31 dec 2012 

100.005 

Experienta profesionala octombrie 2012- prezent Membru al CA SAI Muntenia Invest 
1997-octombrie 2012 Expert, Manager fond, Director SAI Muntenia Invest 
1994-1997: Referent specialitate SIF Muntenia 
1993-1994: Director transporturi RTC 
1993: Referent specialitate FPP IV Muntenia 
1985-1987: Preparator chimist IPA Slatina 

Studii Economist, absolvent Facultatea de Finanţe, Bănci, Contabilitate, ASE Bucureşti – 
1993 
Masterat ASE Bucureşti “Produse financiare în asigurări” 

 


