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RAPORTUL
CONSILIULUI REPREZENTANTILOR ACTIONARILOR
SOCIETATII de INVESTITII FINANCIARE MUNTENIA S.A.
pentru mandatul exercitat in anul 2016

Membrii Consiliului Reprezentantilor Actionarilor al Societatii de Investitii Financiare

Muntenia S.A. (C.R.A.), alesi in Adunarea Generala Ordinara a Actionarilor a S.I.F. Muntenia
S.A. (A.G.0.A.) din data de 26 iunie 2014 respectiv din data de 30 aprilie 2015, au adoptat in
data de 24 martie 2017 prezentul raport pentru mandatul exercitat in anul 2016.

Scurt context

Radiografia mediului economic autohton pentru anul 2016 poate fi surprinsa avand in

vedere:

cresterea economicd a Romaniei data de dinamica anuala a produsului intern brut (P.1.B.)
de 4,8% (seria bruta, conform Institutului National de Statistica — I.N.S.) - cea mai mare
crestere economica in randul tarilor membre ale Uniunii Europene;

executia bugetara a generat un deficit al bugetului general consolidat de 2,41% din P.1.B.
(metodologia de calcul cash, conform Ministerului Finantelor Publice), sub tinta anului
2016 de 2,75% din P.1.B.;

indicele anual al preturilor de consum s-a mentinut la valori subunitare, rata inflatiei
ramand negativa (conform datelor comunicate de I.N.S.), usor sub estimarile Bancii
Nationale a Romaniei (B.N.R);

rata dobanzii de politica monetara a B.N.R s-a mentinut la un nivel de 1,75%, egal cu cel
de la sfarsitul anului 2015;

conform datelor provizorii furnizate de B.N.R. in perioada ianuarie - decembrie 2016:
datoria publica a crescut cu 927 milioane Euro; contul curent al balantei de plati a
inregistrat un deficit de 4.118 milioane Euro comparativ cu 1.943 milioane Euro in aceeasi
perioada a anului 2015; investitiile directe ale nerezidentilor au insumat 4.081 milioane
Euro;

conform Asociatiei Romane a Bancilor (A.R.B.), profitul cumulat al sectorului bancar
comercial a atins 4.258 milioane Lei, cu 12% mai mic fata de anul 2015, dar 2016 fiind




considerat primul an de revenire la o profitabilitate operationala reald dupa recenta criza
economica;

e 1n piata de capital: Autoritatea de Supraveghere Financiara (A.S.F.) are in derulare Planul
de actiuni pentru obtinerea statutului de piata emergenta (S.T.E.A.M.), in luna septembrie
a anului 2016, FTSE Russell, una dintre institutiile relevante in plan international, incluzand
Romania n randul tarilor cu potential substantial de trecere de la statutul de piata de
frontiera la cel de piata emergentd; indicele B.E.T. al Bursei de Valori Bucuresti (B.V.B.) a
crescut cu 1,15% pe parcursul anului 2016, dar problema cea mai importanta ramane
lichiditatea redusa;

e in plan legislativ a avut loc initierea transpunerii noii legislatii europene care guverneaza
piata de capital in legislatia nationald, asteptandu-se pentru anul 2017 modificari ale
actelor normative privind piata de capital, cu incidenta implicit si asupra S.I.F. Muntenia
S.A..

Il. Atributiile si cadrul organizatoric de functionare al Consiliului Reprezentantilor
Actionarilor

S.I.LF. Muntenia S.A. este un organism de plasament colectiv incadrat in categoria ,Alte
Organisme de Plasament Colectiv” (A.O.P.C.), redenumit prin Legea nr. 74/2015 ca ,Fond de
Investitii Alternative” (F.l.A), administrat de catre Societatea de Administrare a Investitiilor
Muntenia Invest S.A. (S.A.l. Muntenia Invest S.A.). Actionarii S.I.LF Muntenia S.A. au ales 1n
sedinta A.G.0.A. din 26 iunie 2014, pentru o perioada de 4 (patru) ani, un Consiliu al
Reprezentantilor Actionarilor, avand drept scop supravegherea activitatii de administrare
desfasurata de S.A.l Muntenia Invest S.A.. Pe parcursul anului 2016, C.R.A. si-a manifestat
atributiile de reprezentare a intereselor actionarilor si de supraveghere a activitatii si a
angajamentelor administratorului, S.A.l. Muntenia Invest S.A., in limitele impuse de
prevederile actului constitutiv al S.I.LF. Muntenia S.A., a contractului de administrare si a
hotararilor Adunarilor Generale ale Actionarilor S.I.F. Muntenia S.A. (A.G.A.).

Tn urma alegerii membrilor C.R.A. in sedintele A.G.0.A. din data de 26 iunie 2014 respectiv
din data de 30 aprilie 2015 si ca urmare a evenimentelor raportate in cursul anilor 2014, 2015
si 2016 (in cursul anului 2016 a avut loc renuntarea dlui Gheorghe BILTEANU la
autosuspendarea din C.R.A.), C.R.A. la finele anului 2016 avea urmatoarea componenta:
Marius loan PANTEA — presedinte; Andrei Liviu DIACONESCU - vicepresedinte; lulian
AURSULESEl — membru; Gheorghe BILTEANU — membru; Sergiu BUSILA — membru; Emil
CAZAN — membru; Daniel Florian MIRON — membru; Adrian STAVARU — membru; Petru Pavel
SZEL — membru; Vicentiu Octavian ZORZOLAN — membru.

Calendarul sedintelor C.R.A. a fost stabilit functie de calendarul de comunicare financiara
al S.I.F. Muntenia S.A. ori de necesitati concrete de informare, analiz§ sau avizare. in cursul
anului 2016 C.R.A. s-a intrunit atat in sedinte de lucru ce au avut loc la sediul S.I.F. Muntenia
S.A. cat siin sedinte desfasurate prin mijloace electronice. Subiectele abordate pe ordinea de
zi au fost in directa corelatie cu atributiile C.R.A. consemnate in actul constitutiv al S.I.F.
Muntenia S.A. respectiv cu drepturile si obligatiile C.R.A. stipulate in contractul de
administrare si au vizat cerintele specifice de reprezentare a actionarilor respectiv de




supraveghere a administratorului. Ori de cate ori s-a considerat necesar si oportun la sedinte
au fost invitati reprezentanti ai administratorului. Subliniem faptul ca pe parcursul intregului
an 2016 C.R.A. a functionat statutar, toate hotararile adoptate fiind luate cu unanimitate de
voturi in conditii de cvorum si de transparenta decizionala.

Pentru pregatirea si organizarea desfasurarii sedintelor C.R.A. precum si pentru
comunicarea intre membrii C.R.A.,, comunicarea cu administratorul, cu actionarii ori cu
diverse institutii, ca si pentru gestiunea propriilor evidente, C.R.A. a avut la dispozitie un
secretariat tehnic propriu.

Executia bugetului C.R.A. s-a realizat in conformitate cu bugetul aprobat de A.G.0.A. din
data de 28 aprilie 2016 si in stricta corespondenta cu necesitatile de functionare ale C.R.A,,
astfel incat la 31 decembrie 2016 nivelul cheltuielilor efectuate pentru C.R.A. se situa sub
nivelul bugetului aprobat de catre actionari, realizdndu-se astfel economii de cheltuieli.

Precizam ca C.R.A. nu efectueaza acte de administrare, astfel ca S.A.l. Muntenia Invest
S.A., in calitate de administrator, este si rdmane responsabild pentru activitatea de
administrare, pentru adoptarea si implementarea politicilor investitionale precum si pentru
intocmirea si prezentarea informarilor si materialelor puse la dispozitia C.R.A. si A.G.A. Drept
urmare, activitatea de supraveghere a C.R.A. nu inlatura raspunderea S.A.l. Muntenia Invest
S.A. pentru actele si operatiunile indeplinite in calitatea de administrator si nici pentru
obligatia sa de a se asigura ca respecta contractul de administrare si legislatia incidenta
intregii sale activitatii de administrare.

lll. Analiza informarilor si rapoartelor transmise de administratorul S.A.l. Muntenia Invest
S.A.

Tn exercitarea atributiilor sale, C.R.A. a urmarit ca interesele actionarilor S.I.F. Muntenia
S.A. sa fie respectate prin aplicarea programului de activitate aprobat in A.G.O.A. din data de
28 aprilie 2016 si prin urmarirea executiei bugetului de venituri si cheltuieli aprobat.

Subordonat acestui scop pe langa rapoartele periodice, rapoartele curente, comunicatele
si informarile lunare elaborate si prezentate de catre S.A.l. Muntenia Invest S.A., C.R.A. a
initiat si discutii punctuale cu privire la activitatea administratorului cu referire la:
reprezentarea S.I.F. Muntenia S.A. in A.G.A. / Consiliile de Administratie acolo unde exista
participatii si identificarea unor posibile conflicte de interese; evolutia legislativa cu privire la
fondurile de investitii alternative (F.I.A.); stadiul procesului de inregistrare a S.A.l. Muntenia
S.A. in conformitate cu prevederile Legii nr. 74 / 2015 privind administratorii de fonduri de
investitii alternative; incidenta Regulamentului U.E. nr. 596 / 2014 privind abuzul de piata
asupra S.I.LF. Muntenia S.A.; situatia proceselor aflate pe rolul instantelor judecatoresti in
diverse stadii in care S.I.LF. Muntenia S.A. este parte; stadiului conformarii la prevederile
Codului de Guvernanta Corporativa al B.V.B.; stadiului realizarii web site-ului
www.sifmuntenia.ro, cu prezentari bilingve (romana si engleza); actiunea de control periodic
(de fond) efectuat la S.A.l. Muntenia Invest S.A. si la entitatile administrate (S.I.F. Muntenia
S.A.) de catre A.S.F. in perioada 09 mai 2016 — 27 mai 2016 si a deciziilor A.S.F. suvenite in
urma actiunii de control, administratorul elaborand si prezentdnd raspunsuri, iar C.R.A.



http://www.sifmuntenia.ro/

analizand si facand recomandarile continute Tn prezentul raport. Din acest punct de vedere,
C.R.A. considera ca relatia cu administratorul a decurs in limite normale, strict profesionale.

Tn ceea ce priveste situatia financiar-patrimoniald si executia bugetului de venituri si
cheltuieli aprobat de A.G.0.A. din data de 28 aprilie 2016, membrii C.R.A. au acordat atentia
cuvenita monitorizarii pozitiei financiare, dinamicii veniturilor si cheltuielilor, evolutiei valorii
activului net si implicit variatiei cursului bursier al actiunii pe B.V.B.. C.R.A., conform
atributiilor sale, a analizat si a avizat rapoartele periodice de la 31 martie 2016, 30 iunie 2016
si 30 septembrie 2016 respectiv a celui anual de la 31 decembrie 2016 — intocmite conform
prevederilor legale si regulamentelor C.N.V.M. / A.S.F. De asemenea C.R.A. a analizat si a
avizat inclusiv situatiile financiare individuale si situatiile financiare consolidate la 31
decembrie 2015 intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara adoptate de Uniunea Europeana (I.F.R.S.), Tnsotite de raportul auditorului
independent KPMG Audit S.R.L. si aprobate in sedinta A.G.0.A. din data de 28 aprilie 2016
respectiv din data de 31 august 2016. C.R.A. a mai analizat si dezbatut informarile lunare
intocmite de S.A.l. Muntenia Invest S.A. cu privire la: realizarea programului de activitate;
calculul comisionului de administrare respectiv intocmirea situatiei activelor si datoriilor.
Situatiile mentionate reflecta operatiunile pe care administratorul le-a efectuat fara
consultarea prealabila a C.R.A., care nu a examinat, nu a recomandat si nu a participat la
fundamentarea ori implementarea acestora. Primirea ulterioara a acestor informatii nu se
poate constitui ca o aprobare sau ca o ratificare a acestor operatiuni de citre C.R.A.. n cele
din urma, C.R.A. apreciaza ca in ceea ce priveste indeplinirea gradului de adecvare a politicilor
contabile utilizate respectiv in ceea ce priveste rezonabilitatea estimarilor contabile realizate
de catre S.A.l. Muntenia Invest S.A., actionarii trebuie sa se raporteze la opiniile si concluziile
formulate de citre auditorul financiar independent KPMG Audit S.R.L.. Tntr-un mod similar se
cere a fi abordata si raportarea la situatiile lunare ale activelor si datoriilor certificate de
depozitarul B.R.D. Groupe Societe Generale. C.R.A. considera ca opinia emisa de auditorul
financiar independent KPMG Audit S.R.L. poate sustine concluzia ca situatiile financiare
individuale prezentate pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2016, intocmite in
conformitate cu I.F.R.S., reflecta situatia economico-financiara a S.I.F. Muntenia S.A. ca
entitate individuala.

Evenimente importante de raportat:

e in cursul anului 2016 au fost realizate mai multe modificari in structura de conducere a
S.A.l. Muntenia Invest S.A. (Consiliu de Administratie respectiv conducere efectivd) —
modificarile ce au avut loc in cursul anului 2016 au fost corespunzator raportate de catre
administrator ca evenimente importante in atentia investitorilor (de mentionat ca la data
adoptarii prezentului raport atat membrii Consiliului de Administratie cat si cei ai
conducerii efective aveau autorizarea A.S.F. in formula completa);

e in perioada 9 mai 2016 — 27 mai 2016 a avut loc actiunea de control periodic (de fond)
efectuat la S.A.l. Muntenia Invest S.A. si la entitatile administrate (S.I.F. Muntenia S.A.) de
catre A.S.F., urmat de decizii ale A.S.F. ce au instituit necesitatea aplicarii unui plan de
masuri si a unor recomandadri —aceste aspecte au intrat in preocuparea administratorului,
fiind implementate in termenul legal;




e in cursul anului 2016 a aparut Regulamentul AS.F. nr. 2 / 2016 privind aplicarea
principiilor de guvernanta corporativa de catre entitatile autorizate, reglementate si
supravegheate de A.S.F. — administratorul a transmis in termenul legal catre A.S.F.
declaratia privind aplicarea principiilor de guvernanta corporativa atat pentru S.I.F.
Muntenia S.A. cat si pentru S.A.l. Muntenia Invest S.A;

e eveniment ulterior datei de 31 decembrie 2016: incepind cu 1 ianuarie 2017 S.L.F.
Muntenia S.A. are un nou auditor intern — C.R.A. a luat in dezbatere impreuna cu noul
auditor intern planul de audit intern pentru anul 2017.

in continuare C.R.A. isi mentine solicitarea adresatd administratorului cu privire la
imperativul adoptarii unei vigilente adecvate in gestionarea riscurilor care ar putea propaga
efecte asupra pastrarii integritatii patrimoniului S.I.F. Muntenia S.A. si asupra variatiei pretului
actiunilor S.I.F. Muntenia S.A., respectiv asigurarea conform reglementarilor pietei de capital
si a regulilor si procedurilor interne ale administatorului a conducerii acestuia in vederea
derularii in cele mai bune conditii a actului de administrare.

IV. Concluzii si recomandari ale Consiliului Reprezentantilor Actionarilor adresate
administratorului S.A.l. Muntenia Invest S.A.

Pe baza situatiei financiare individuale de la finele anului 2016, S.I.F. Muntenia S.A.
prezenta la incheierea execitiului financiar un nivel al profitului inainte de impozitare conform
I.LF.R.S. de aproximativ 55,3 milioane lei, cu 9% mai mare decat cel bugetat in programul de
activitate pentru anul 2016 si un nivel al profitului net de aproximativ 50,4 milioane lei. Tn
ceea ce priveste pozitia financiara individuala pe I.F.R.S., S.I.F. Muntenia S.A. a inchis perioada
de raportare 2016 cu o valoare a activelor totale ce depaseste 1.128 milioane lei, la o valoare
a capitalurilor proprii de cca. 1.024 milioane de lei, din acest punct de vedere inregistrandu-
se un trend ascendent raportat la anul 2015. Daca se are in vedere discount-ul la activul net
la 31 decembrie 2016, pe fondul scaderii pretului de inchidere al actiunii si cresterii valorii
unitare a activului net, acesta a cunoscut o crestere pana la 54,9%.

n principiu, pe tot parcursul discutiilor avute in cursul anului 2016 cu administratorul
S.A.l. Muntenia Invest S.A., C.R.A. a reiterat necesitatea respectarii normelor prudentiale
prevazute de legislatia in vigoare aplicabila entitatilor de tipul S.I.F.-urilor in concordanta cu
obiectivele asumate de administrator prin programul de activitate, cu obligatia gestionarii
corespunzatoare a patrimoniului societatii respectiv cu cerinta administrarii riscurilor
activitatii.

intr-o abordare mai de detaliu, C.R.A. a adus n atentia administratorului mai multe

recomandari cu privire la:

e implicarea si responsabilizarea mai ampla a reprezentantilor S.I.F. Muntenia S.A. in
Consiliile de Administratie ale societatilor din portofoliu;

e apararea prin toate mijloacele legale a intereselor S.I.F. Muntenia S.A. in societatile unde
S.I.F. Muntenia S.A. este actionar minoritar;

e apelarea la toate resursele manageriale si legale disponibile pentru a incerca stoparea
scaderii pretului actiunilor S.I.F. Muntenia S.A. pe piata de capital;




e informarea pe parcusul procesului de inregistrare de catre A.S.F. a S.A.l. Muntenia Invest
S.A. conform Legii nr.74 / 2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative
pana la finalizarea procesului si obtinerea inregistrarii;

e Tmbunatatirea si corelarea proceselor si procedurile interne in conformitate cu planul de
masuri ce s-a cerut a fi implementat prin Decizia A.S.F. nr. 2085 / 2016, astfel incat
activitatea de administrare a S.I.F. Muntenia S.A. sa se realizeze dupa cele mai bune
practici, Tn conditii de legalitate, de eficacitate si de eficienta spre beneficiul actionarilor
S.I.LF. Muntenia S.A.; de asemenea, C.R.A. a adresat aceeasi recomandare si in ceea ce
priveste ducerea la indeplinire a recomandarilor formulate de A.S.F. cu ocazia efectuarii
actiunii de control periodic (de fond) mentionate;

e depunerea tuturor diligentele necesare pentru urgentarea solutionarii cererilor de avizare
adresate A.S.F. pentru personalul de conducere (membri ai Consiliului de Administratie si
/ sau ai conducerii efective) al S.A.l. Muntenia Invest S.A., implicat in administrarea S.I.F.
Muntenia S.A., astfel incat sa fie asigurata pe deplin capacitatea de administrare a S.I.F.
Muntenia S.A.;

e depunerea tuturor eforturilor necesare pentru finalizarea web site-ului S.I.F. Muntenia
S.A,, atat in limba romana, cat si in limba engleza.

in ceea ce priveste politica de remunerare a actionarilor, C.R.A. constatd principiul
distribuirii de dividende ca modalitate care poate asigura cresterea atractivitatii actiunii, dar
totodata, C.R.A. constata si principiul capitalizarii rezultatelor obtinute ca modalitate de
asigurare a resurselor necesare consolidarii potentialului investitional al S.I.F. Muntenia S.A.
in perspectiva unui parcurs sustenabil pe termen mediu si lung. Tn atentia actionarilor mai
poate fi adusa siimplementarea unor modalitati atractive de rascumparare a actiunilor proprii
destinate tintirii unei dinamici ascendente a cursului bursier a actiunilor S.I.F. Muntenia S.A..

C.R.A. conchide ca actionarii prin votul lor sunt singurii indrituiti sa decida cu privire la
repartizarea pe destinatii a profitului net, fixarea dividendului pe actiune ori adoptarea unor
actiuni concrete de reducere a discount-ului la activul net prin rascumpararea de actiuni
proprii de catre S.I.F. Muntenia S.A..

Prezentul raport al Consiliului Reprezentantilor Actionarilor al Societdtii de Investitii
Financiare Muntenia S.A. este adresat exclusiv actionarilor S.I.F. Muntenia S.A. si pentru a fi
prezentat in Adunarea Generald Ordinara a Actionarilor S.I.F. Muntenia S.A. din data de 26/27
aprilie 2017.

Consiliul Reprezentantilor Actionarilor al S.I.F. Muntenia S.A. prin

Marius loan PANTEA
Presedinte




