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1 INFORMAȚII GENERALE 

 

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 S.A. este un organism de plasament colectiv care funcţionează în România în conformitate cu prevederile 
Legii nr. 31/1990 privind societățile comerciale, Legii nr. 297/2004 privind piaţa de capital, Legii nr. 74/2015 privind 
administratorii de fonduri de investitii alternative și Legii nr. 24/2017 privind emitenții de instrumente financiare și 
operațiuni de piață. 

SIF Muntenia este înregistrată în Registrul A.S.F. al instrumentelor și investițiilor financiare la secțiunea Societăți de 
investiții de tip alternativ sau închis. 

În cursul trimestrului III al anului 2018 nu au existat reorganizări, fuziuni sau divizări ale activității SIF Muntenia. 

 

Domeniile principale de activitate ale SIF Muntenia, așa cum sunt prevăzute în Actul constitutiv, sunt: 

a) efectuarea de investiții financiare, în vederea maximizării valorii propriilor acțiuni, în conformitate cu 
reglementările în vigoare;  

b) gestionarea portofoliului de investiții și exercitarea tuturor drepturilor asociate instrumentelor în care se 
investește;  

c) administrarea riscurilor;  
d) alte activități auxiliare și adiacente, în conformitate cu reglementările în vigoare. 

 

SIF Muntenia utilizează, în mod profesionist, instrumente financiare, cu efecte semnificative asupra evaluării activelor, 
datoriilor, poziției financiare și a profitului sau pierderii. Achiziţiile şi înstrăinările de active derulate de SIF Muntenia, în 
cursul trimestrului III al anului 2018, se referă la tranzacţiile de vânzare și de cumpărare de titluri financiare. Detalii 
privind aceste tranzacții sunt prezentate, în continuare, în acest Raport. 

Considerații despre situația macroeconomică, evoluția unor sectoare industriale, a pieței de capital și pieței financiare 
sunt prezentate în corpul raportului în secțiunile unde acestea pot fi relevante. 

 

În cadrul politicii de investiții a SIF Muntenia S.A., administratorul său, S.A.I. Muntenia Invest S.A., nu efectuează 
operațiuni de finanțare prin instrumente financiare (SFT - securities financing transaction) și nici nu utilizează 
instrumente de tip total return swap, așa cum sunt definite de Regulamentul U.E. 2365/2015. 

 

Începând cu 1 ianuarie 2018, societatea a implementat prevederile standardului contabil IFRS 9, în conformitate cu 
Norma A.S.F. nr. 39/2015 pentru aprobarea Reglementărilor contabile conforme cu Standardele Internaţionale de 
Raportare Financiară, aplicabile entităţilor autorizate, reglementate şi supravegheate de A.S.F, cu modificările și 
completările ulterioare. Detalii sunt prezentate în capitolul SITUAȚIA FINANCIARĂ. 

Conform amendamentelor la IFRS 10, SIF Muntenia îndeplinește criteriile specifice pentru a fi entitate de investiții. Mai 
jos reamintim principalele criterii pe care administratorul S.A.I. Muntenia Invest S.A. le urmărește în permanență, 
aprobate în Programul de Administrare pentru anul 2018: 

• Evaluarea cvasitotalității investițiilor SIF Muntenia pe baza valorii juste; 

• Strategiile de exit pentru investițiile SIF Muntenia; 

• Angajamentul că va acționa în numele și contul SIF Muntenia pentru a investi fonduri, exclusiv, pentru 
creșterea valorii capitalului și/sau a veniturilor din investiții.  

SIF Muntenia și S.A.I Muntenia Invest S.A. nu intenționează să ofere activități conexe investițiilor, fie direct, fie prin 
intermediul unei filiale, care să reprezinte o activitate economică substanțială separată sau o sursă separată, 
importantă de venit pentru entitatea de investiții SIF Muntenia. 
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1.1 CADRUL ECONOMIC ÎN AL III-LEA TRIMESTRU AL ANULUI CURENT 

 

Creșterea piețelor emergente și a 
economiilor în curs de dezvoltare 
este de așteptat să rămână 
constantă la 4,7% în 2018-2019 și 
să crească modest pe termen 
mediu, conform publicației World 
Economic Outlook ς Challenges to 
Steady Growth.

1
 Economia 

României a crescut cu 6,9%, în 
2017, pe fondul stimulilor fiscali și 
cererea externă puternică. 
Creșterea este de așteptat să 
scadă până la 4% până la finele lui 
2018 și, în continuare, la 3,4% în 
2019. 

 

Prețurile de consum în luna august 2018, comparativ cu aceeași perioadă a anului precedent, au crescut cu 5,1%, iar 
rata medie a inflației este de 4,1%, conform datelor anunțate de Institutul Național de Statistică, în luna septembrie a 
anului curent. 

Rata inflației este proiectată să decelereze până la limita de 3,5% a intervalului țintit de Banca Națională a României la 
sfârșitul anului 2018 și la 2,7% la finele anului 2019. 

 

SECTORUL ENERGETIC 

Proiectul de Lege privind unele măsuri necesare pentru implementarea operaţiunilor petroliere de către titularii de 
acorduri petroliere referitoare la perimetre petroliere offshore vizează procedura aplicabilă autorizării lucrărilor și a 
lucrărilor la sonde, aspectele specifice operațiunilor petroliere desfășurate cu privire la perimetre petroliere offshore, 
măsuri financiar-fiscale și comerciale, precum și regimul juridic al contravențiilor și sancțiunilor aplicabile. 
Amendamentele ce merită menționate, ce sunt în favoarea companiilor petroliere- la data raportului, se referă la 
investițiile offshore în upstream, ce vor fi deduse la calcularea impozitului pe venituri suplimentare din liberalizarea 
pieței gazelor, iar potrivit celui de-al doilea amendament, regimul fiscal al redevențelor, cuantumul impozitului 
suplimentar și cota procentuală de 50% (obligația de a vinde gazele extrase pe piața locală) vor rămâne neschimbate pe 
întreaga durată a acordurilor petroliere. 

 

PIAȚA DE CAPITAL 

În primele 3 trimestre ale anului 2018 indicele BET a înregistrat un plus de 8,5%, iar BET-TR un plus de 17,6%. Acest 
rezultat a fost susținut de performanțele financiare înregistrate în semestrul I 2018 de companiile prezente pe bursa de 
la București, rezultate superioare comparativ cu anul anterior și de nivelul ridicat al randamentului dividendelor pe care 
acestea le oferă investitorilor. 

Privind promovarea pieței de capital din România de la piață de frontieră la piață emergentă, în 2018 s-au înregistrat 
progrese privind lichiditatea pieței, dar numărul de investitori activi este încă foarte mic și, în plus, nu sunt îndeplinite o 
serie de condiţii privind operaţiunile de custodie. Trecerea la statutul de piață emergentă din 2019 ar confirma gradul 
de dezvoltare şi performanţele pieței de capital din România.  

  

                                                                 
1
 Fondul Monetar Internațional, octombrie 2018 
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2 ANALIZA ACTIVITĂȚII 

 

Obiectivul general al administrării este menținerea SIF Muntenia ca un fond balansat diversificat, care să îmbine o 
creştere echilibrată a activului cu venituri satisfăcătoare, la un grad de risc mediu. 

 

Obiectivele strategice prioritare pentru 2018 sunt: 

¶ Continuarea procesului de restructurare a portofoliului și administrarea eficientă a acestuia, astfel încât să 
fie asigurată creștere sustenabilă pe termen lung. 

¶ Continuarea procesului investițional, cu accent pe investițiile în România și în acțiuni cotate. 
 

2.1 ACTIV TOTAL ȘI ACTIV NET 

 

ACTIVUL TOTAL CERTIFICAT reprezintă valoarea activului total calculat după reglementările C.N.V.M./A.S.F. și certificat 
de depozitar. Valoarea se calculează în ultima zi lucrătoare a perioadei de referință.  

VALOAREA DE ACTIV NET (VAN) este valoarea activului net calculat după reglementările C.N.V.M./A.S.F. și certificat de 
către depozitar= Activ total certificat- Datorii. 

VALOAREA UNITARĂ A ACTIVULUI NET (VUAN) calculat după reglementările C.N.V.M./A.S.F. și certificat de către 
depozitar= VAN/număr de acțiuni ale SIF Muntenia. 

Valorile lunare ale activului net au fost publicate, spre informarea acționarilor, pe site-ul www.sifmuntenia.ro și 
raportate conform dispozițiilor legale către A.S.F. - Sectorul Instrumentelor și Serviciilor Financiare și Bursa de Valori 
București (B.V.B.), nu mai târziu de 15 zile calendaristice de la sfârşitul lunii de raportare. 

Valorile activului total, activului net și ale datoriilor aferente perioadei au fost calculate în conformitate cu 
Regulamentul nr. 9/2014 privind autorizarea şi funcţionarea societăţilor de administrare a investiţiilor, a organismelor 
de plasament colectiv în valori mobiliare şi a depozitarilor organismelor de plasament colectiv în valori mobiliare, cu 
modificările și completările ulterioare, emis de A.S.F., utilizând elemente contabile aferente situațiilor financiare 
conforme cu Norma A.S.F. 39/2015 pentru aprobarea Reglementărilor contabile conforme cu Standardele 
Internaţionale de raportare financiară, aplicabile entităţilor autorizate, reglementate şi supravegheate de Autoritatea 
de Supraveghere Financiară din Sectorul instrumentelor şi investiţiilor financiare, cu modificările și completările 
ulterioare, iar apoi certificate de societatea de depozitare a activelor SIF Muntenia, Banca Română pentru Dezvoltare 
(BRD) – GSG. 

Pentru valorile activului total, activului net și ale datoriilor aferente lui 31.12.2017 se prezintă și utilizează, în 
continuare, în prezentul raport, valorile recalculate după încheierea raportului întocmit de auditorul financiar al SIF 
Muntenia S.A. 

 

În LEI T3 2018 2017 T3 2017  

ACTIV TOTAL CERTIFICAT 1.491.799.372 1.465.569.907 1.453.685.601 

TOTAL DATORII 100.030.418 94.643.957 91.737.760 

ACTIV NET 1.391.768.954 1.370.925.950 1.361.947.841 

VUAN 1,7245 1,6987 1,6876 

    

curs euro BCE 4,6638 4,6585 4,5993 

ACTIV TOTAL CERTIFICAT exprimat în euro 319.867.784 314.601.247 316.066.706 

ACTIV NET exprimat în euro 298.419.519 294.284.845 296.120.680 

Tabel nr. 2.1. ¢ƻǘŀƭ ŀŎǘƛǾ Ǔƛ ŀŎǘƛǾ ƴŜǘ (comparație valorică) 
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SIF Muntenia a raportat o valoare totală a activului certificat în creștere cu 1,79% în primele 9 luni ale anului 2018 și cu 
2,62% an la an. Activul net și valoarea unitară a activului net au înregistrat o creștere cu 1,52% în primele 9 luni ale 
anului 2018 (2,19% an la an).  

 

{Φ!ΦL aǳƴǘŜƴƛŀ LƴǾŜǎǘ {Φ!Φ ŀ Ŧƻǎǘ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŇ Ŏŀ !CL! ǇŜƴǘǊǳ {LC aǳƴǘŜƴƛŀΣ ŎƻƴŦƻǊƳ ŀǊǘΦ όнύ ŀƭƛƴΦ ōύ Řƛƴ [ŜƎŜŀ тпκнлмрΣ 
SIF Muntenia având un portofoliu cu active administrate ŎŀǊŜ ƴǳ ŘŜǇŇǒŜǓǘŜΣ ƞƴ ǘƻǘŀƭΣ ǇǊŀƎǳƭ ŘŜ рллΦлллΦллл ŜǳǊƻ ǇŜƴǘǊǳ 
CL! ŎŀǊŜ ƴǳ ǳǘƛƭƛȊŜŀȊŇ ŜŦŜŎǘǳƭ ŘŜ ƭŜǾƛŜǊΦ S-a utilizat pentru calculul activelor administrate echivalent în euro cursul de 
ǎŎƘƛƳō ŜǳǊƻκƭŜǳ ŀƭ .ŇƴŎƛƛ /ŜƴǘǊŀƭŜ 9ǳǊƻǇŜƴŜ ό./9ύΦ 

 

Grafic nr. 2.1. EǾƻƭǳǚƛŜ ¢ƻǘŀƭ ŀŎǘƛǾ Ǔƛ Activ net (VAN) (perioada 09.2017 – 09.2018 mil lei) 

 

 

Principalele mișcări în conturile de datorii ale societății, în trimestrul III al anului curent, au fost: 

¶ Scăderea datoriei cu dividendelor de plată de la un sold de 81,83 milioane lei(30.06.2018) la un sold de 68,39 
milioane lei (30.09.2018). Oƴ ƭǳƴŀ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлму ŀ ƞƴŎŜǇǳǘ ŘƛǎǘǊƛōǳƛǊŜŀ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜƭƻǊ ŀŦŜǊŜƴǘŜ ŜȄŜǊŎƛǚƛǳƭǳƛ 
financiar 2017 (a fost distribuitŇ ǎǳƳŀ ŘŜ 12,94 mil lei). 

¶ Creșterea datoriei cu impozitului pe profit amânat cu 2,84 milioane lei. 

 

Grafic nr. 2.2. 9Ǿƻƭǳǚƛŀ procentualŇ ŀ datoriilor în total activ, perioada septembrie 2017-septembrie 2018 
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2.2 ALOCAREA ACTIVELOR 

 

Alocarea activelor SIF Muntenia a fost mai apropiată de o alocare strategică (“strategic asset allocation”), care 
urmărește o structură de portofoliu țintă pe termen lung – în anumite limite, care sunt definite anual prin programele 
de administrare și aprobate de către acționari. 

Portofoliul SIF Muntenia s-a încadrat, pe parcursul întregii perioade, în limitele legale aplicabile și în limitele orientative 
definite prin portofoliul țintă de fond balansat diversificat al SIF Muntenia aprobat prin Programul de Administrare 
pentru anul 2018. 

 

Grafic nr. 2.3. Portofoliul țintă, pentru anul 2018, conform Programului de Administrare al SIF Muntenia pentru anul 2018 

 

 

Principalele subportofolii, care compun portofoliul SIF Muntenia, sunt prezentate, în continuare, valoric și procentual 
din activul total certificat. 

 

În LEI T3 2018  2017  T3 2017  

Acțiuni listate 1.016.451.994 992.239.037 1.001.626.122 

Acțiuni nelistate 187.595.602 170.101.775 171.021.020 

Obligațiuni listate 82.342.626 83.745.681 78.328.320 

Obligațiuni nelistate 6.563.985 1.194.062 1.161.211 

Disponibilități 4.714.412 5.498.622 11.375.305 

Depozite bancare  8.242.589 15.546.412 16.515.565 

Titluri de participare la O.P.C.V.M. 165.286.133 181.191.076 163.872.060 

Alte active 20.602.031 16.053.242 9.785.998 

TOTAL ACTIV 1.491.799.372 1.465.569.907 1.453.685.601 

Tabel nr. 2.2. Portofoliul SIF Muntenia (comparație valorică) 

 

În % din activul total certificat  T3 2018  2017  T3 2017  

Acțiuni listate 68,1% 67,7% 68,9% 

Acțiuni nelistate 12,6% 11,6% 11,8% 

Obligațiuni listate 5,5% 5,7% 5,4% 

ACȚIUNI 

70- 85% 

ACTIVE LICHIDE 

1 - 15% 

ALTE SUBPORTOFOLII 

<25% 

•Listate pe piețe reglementate de capital 

•Listate pe sisteme alternative de 
tranzacționare  

•Societăți nelistate 

•Numerar, depozite bancare 

•Titluri de participare O.P.C.V.M. 

•Obligațiuni 

•Alte instrumente financiare 
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În % din activul total certificat  T3 2018  2017  T3 2017  

Obligațiuni nelistate 0,4% 0,1% 0,1% 

Disponibilități 0,3% 0,4% 0,8% 

Depozite bancare  0,6% 1,1% 1,1% 

Titluri de participare la O.P.C.V.M. 11,1% 12,4% 11,3% 

Alte active 1,4% 1,1% 0,7% 

Tabel nr. 2.3. Portofoliul SIF Muntenia (comparație procentuală) 

 

Situația detaliată a investițiilor SIF Muntenia la 28 septembrie 2018, întocmită în conformitate cu anexa 17 din 
Regulamentul nr. 15/2004, este anexată prezentului raport. 

În graficul de mai jos este prezentată evoluția proporției din activul total al SIF Muntenia, care este reprezentată de 
participații în acțiuni, în ultimul an. În capitolul SUBPORTOFOLIUL ACȚIUNI sunt prezentate detalii privind componența 
acestui subportofoliu și evoluția în perioada de raportare. 

 

Grafic nr. 2.4. Pondere subportofoliu acǚiuni în total activ al SIF Muntenia 

 

 

Gradul de lichiditate al portofoliului, definit ca raportul dintre lichidități plus depozite bancare și activ total, s-a înscris 
în limitele cerute de un management prudent al riscului de lichiditate . Detalii în capitolul ALTE SUBPORTOFOLII. 

 

Grafic nr. 2.5. Gradul de lichiditate al portofoliului 

 

Menținerea gradului de lichiditate la valori reduse se datorează deciziei de a investi în instrumente financiare listate ce 

oferă randamente superioare dobânzilor la depozitele bancare oferite de instituțiile de credit din România. 
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3 SUBPORTOFOLIUL ACȚIUNI 

 

Participațiile în acțiuni, mai ales cele în acțiuni listate pe piețe organizate și sisteme alternative de tranzacționare, au 
rămas, în continuare, cele mai importante, atât din punct de vedere al valorii cât și al veniturilor în portofoliul SIF 
Muntenia. 

Administrarea acestui subportofoliu a urmărit realizarea obiectivelor prezentate în Programul strategic de administrare 
aprobat pentru anul 2018. 

Principala evoluție care s-a manifestat în structura portofoliului în trimestrul III 2018, față de finele trimestrului 
precedent, a fost scăderea procentuală (3,81%) și valorică (40,2 mil lei) a subportofoliului acțiuni cotate, datorită 
scăderii unor valori de activ net a unor societăți cotate pe ATS, cu lichiditate scăzută și scăderea cotației unor acțiuni 
cotate pe B.V.B., ce au intrat în perioada post dividend. 

Comparativ cu aceeași perioadă a anului precedent, subportofoliul acțiuni cotate a înregistrat o creștere valorică de 
14,83 milioane lei (1,48%), iar pe parcursul anului curent a avut o evoluție oscilantă în limite strânse, cu o tendință 
generală crescătoare, după cum se poate observa în graficul prezentat mai jos. 

 

Grafic nr. 3.1. 9ǾƻƭǳǚƛŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ƭƛǎǘŀǘŜ Ǔƛ ŀŎǚƛǳƴƛ ƴŜƭƛǎǘŀǘŜ (serie lunară) mil lei 

 
 

în LEI T3 2018 2017 T3 2017  

Actiuni listate 1.016.451.994 992.239.037 1.001.626.122 

 - listate B.V.B. 705.966.011 617.297.189 620.141.415 

 - listate ATS  154.333.548 246.037.216 283.422.535 

 - listate și netranzacționate în ultimele 30 zile 156.152.435 128.904.632 98.062.172 

Actiuni nelistate – societăți închise 187.595.602 170.101.775 171.021.020 

Total 1.204.047.596 1.162.340.812 1.172.647.142 

Tabel nr. 3.1. 9ǾƻƭǳǚƛŜ ŀŎǘƛǾ ƴŜǘ ǎǳōǇƻǊǘƻŦƻƭƛǳ ŀŎǚƛǳƴƛ (exprimat în lei) 

¢ǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Ǔƛ ŀƭǘŜ ŜǾŜƴƛƳŜƴǘŜ ƞƴ ǎǳōǇƻǊǘƻŦƻƭƛǳƭ ŀŎǚƛǳƴƛ 

 

În trimestrul III al anului 2018, activitatea de tranzacționare în subportofoliul acțiuni a fost centrată pe achiziții. Astfel, 
au fost cumpărate acțiuni listate pe B.V.B., cu lichiditate a tranzacțiilor și randamente ale dividendului superioare 
mediei pieței, în valoare de 4,49 mil lei (OMV Petrom S.A., BRD - Groupe Societe Generale și Macofil S.A. Târgu Jiu) 
Încasările din vânzări de acțiuni cotate au fost de 1,45 mil lei (OMV Petrom S.A.). 

La majorarea de capital social cu titlu gratuit realizată prin mărirea numărului de acțiuni la Banca Transilvania S.A. au 
fost primite 11.750.075 acțiuni. 

S - 1 7  O - 1 7  N - 1 7  D - 1 7  J - 1 8  F - 1 8  M - 1 8  A - 1 8  M - 1 8  J - 1 8  J - 1 8  A - 1 8  S - 1 8  

Acțiuni listate Acțiuni nelistate 
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În luna iulie 2018 s-a vândut integral pachetul de acțiuni la Cotroceni Park S.A., în valoare de 1,58 milioane lei și s-a 
radiat societatea Mercur Trading S.A. București. 

În trimestrul III al anului 2018 au fost încasate dividende în sumă de 17,99 mil lei.  

Venitul brut (care, conform regulilor IFRS include și impozitul pe dividende) din dividende în primele 9 luni ale anului 
2018 a fost de 51,76 mil lei. 

Conform Regulilor de evaluare folosite la evaluarea titlurilor financiare listate din portofoliul SIF Muntenia, 
ŘƛǾƛŘŜƴŘŜƭŜ ǎǳƴǘ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŜ ƞƴ ŀŎǘƛǾǳƭ ŜƴǘƛǘŇץƛƭƻǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜ ƞƴ ǇǊƛƳŀ Ȋƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛƛ ŎŀǊŜ ŎǳƳǇŇǊŇ 
ŀŎץƛǳƴƛƭŜ ƴǳ Ƴŀƛ ōŜƴŜŦƛŎƛŀȊŇ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ǎŀǳ ƞƴ ǇǊƛƳŀ Ȋƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛƛ ŎŀǊŜ ŎǳƳǇŇǊŇ ŀŎץƛǳƴƛƭŜ ƴǳ Ƴŀƛ Ǉƻǘ 
participa la majorarea de capital. 

 

În trimestrul al III-lea 2018, a fost finalizată recuperarea creanței de la Galgros S.A. Prin plată parțială benevolă și 
urmată ulterior de executare silită, a fost încasată integral suma de 2.283.880,57 lei reprezentând contravaloarea celor 
648.222 acțiuni deținute de SIF Muntenia, ca urmare a exercitării dreptului de retragere din societate, în baza legii 
151/2014, precum și actualizarea sumei datorate de la data scadenței și până la încasarea integrală în cuantum de 
124.627,93 lei. 

 

3.1 SOCIETĂȚI CONTROLATE/ FILIALE 

 

Filialele sunt entităţi aflate sub controlul Societății. Controlul există atunci când Societatea este expusă sau are drepturi 
asupra rentabilității variabile pe baza participării sale în entitatea în care a investit şi are capacitatea de a influența 
acele venituri prin autoritatea sa asupra entității în care s-a investit. La momentul evaluării controlului sunt luate în 
calcul şi drepturile de vot potenţiale sau convertibile care sunt exercitabile la momentul respectiv. 

Până la 31.12.2017, SIF Muntenia a întocmit situații financiare consolidate ale Grupului. În perioada 31.12.2017 – 
30.09.2018, SIF Muntenia a deținut poziție de control la 14 societăți la care este acționar: 

 

$ÅÎÕÍÉÒÅ ÆÉÌÉÁÌá Denumire CAEN Tip societate 
închisá/listat á 

Biofarm S.A. București Fabricarea preparatelor farmaceutice BVB-REGS (BIO) 

Avicola S.A. București Creșterea păsărilor  BVB-ATS (AVBW) 

CI-CO S.A. București  Închirierea și subînchirierea bunurilor imobiliare proprii sau 
închiriate  

BVB-ATS (CI-CO) 

Firos S.A. București Fabricarea mortarului nelistată 

Voluthema Property 
Developer S.A. 

Dezvoltare (promovare) imobiliară  nelistată 

Muntenia Medical 
Competences S.A. 

Activități de asistență medicală specializată  nelistată 

Bucur S.A. București Comerț cu ridicata nespecializat de produse alimentare, băuturi și 
tutun  

BVB-ATS (BUCV) 

Gecsatherm S.A. Fabricarea fibrelor din sticlă nelistată 

Fondul Român de Garantare a 
creditelor pentru 
întreprinzătorii privați-IFN SA 

Alte activități de creditare  nelistată 

Casa de Bucovina-Club de 
Munte S.A. 

Hoteluri și alte facilități de cazare similare BVB-REGS (BCM) 

Semrom Muntenia S.A. 
București 

Comerț cu ridicata al cerealelor, semințelor, furajelor și tutunului 
neprelucrat  

BVB-ATS (SEOM) 
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$ÅÎÕÍÉÒÅ ÆÉÌÉÁÌá Denumire CAEN Tip societate 
închisá/listat á 

Semrom Oltenia S.A. Craiova Cultivarea cerealelor (exclusiv orez), plantelor leguminoase și a 
plantelor producătoare de semințe oleaginoase  

BVB-ATS (SEOL) 

Unisem S.A. București  Comerț cu ridicata al cerealelor, semințelor, furajelor și tutunului 
neprelucrat  

BVB-ATS 
(UNISEM) 

Mindo S.A. Dorohoi Fabricarea mortarului BVB-ATS (MINO) 

Tabel nr. 3.2. Lista filialelor  

 

Începând cu 1 ianuarie 2018, în cadrul procesului de aliniere la cerințele pentru entitate de investiții, SIF Muntenia S.A: 

- investește în filiale în scopul creșterii valorii capitalului și/sau al veniturilor din aceste investiții și nu își propune să 
obțină alte beneficii rezultate din investițiile entității. 

- evaluează societățile filiale la valoarea justă prin contul de profit sau pierdere. Ca urmare, impactul acestor evaluări se 
reflectă direct asupra profitului distribuibil acționarilor.  

- prezintă informații privind câștigul sau pierderea rezultată din derecunoașterea activelor și datoriilor filialelor (detalii 
în Nota 28 din Note la situațiile financiare individuale interimare la 30 septembrie 2018).  

 

Ca entitate de investiții, Societatea a încetat să își consolideze filialele de la 1 ianuarie 2018 și prezintă informații privind 
câștigul sau pierderea rezultată din derecunoașterea activelor și datoriilor filialelor din Situația Poziției Financiare 
consolidate la 31 decembrie 2017 și recunoașterea investițiilor în filiale la valoare justă prin profit sau pierdere în 
conformitate cu IFRS 9. 

Filialele sunt monitorizate analitic, urmărindu-se constant creșterea valorii juste a acestora prin luarea de măsuri 
imediate, mai ales în cazul neîndeplinirii indicatorilor din bugetele de venituri și cheltuieli aprobate de A.G.A. Se 
urmărește constant creșterea acestora, atât din punct de vedere al rezultatului cât și a poziției în piața în care activează, 
astfel încât valoarea justă să nu aibă influențe negative în rezultatul anual înregistrat de SIF Muntenia.  

Toate societățile controlate au sediul în România. Pentru acestea, procentul de deţinere al SIF Muntenia în capitalul 
societății nu este diferit de procentul numărului de voturi deţinute. 

 

În tabelul de mai jos se regăsesc valorile (în milioane lei) ale filialelor SIF Muntenia S.A., calculate conform 
reglementările emise de Autoritatea de Supraveghere Financiară privind modalitatea de calcul a activului net (VAN, mil 
lei), cât și valorile juste ale entităților (Valoare justă, mil lei), calculate conform Standardelor Internaționale de Evaluare 
(IVS). 

 

Nr. 
Crt. 

Denumire  VAN (mil lei)  Pondere  în 
activul total al 

SIF 

Valoare 
ÊÕÓÔáɉÍÉÌ ÌÅÉɊ 

Procent 
deĪinut 

de SIF 
1. Biofarm S.A. București 174,33 11,69% 174,33 50,98% 
2. Avicola S.A. București 57,50 3,85% 33,60 99,40% 
3. CI-CO S.A. București  45,56 3,05% 45,56 97,34% 
4. Firos S.A București 40,37 2,71% 40,37 99,69% 
5. Voluthema Property 

Developer S.A. 
18,41 1,23% 18,41 69,11% 

6. Muntenia Medical 
Competences S.A. 

18,40 1,23% 18,40 98,94% 

7. Bucur S.A. București 16,98 1,14% 16,86 67,98% 
8. Gecsatherm S.A. 14,90 1,00% 14,90 50,00% 
9. Fondul Român de Garantare 

a creditelor pentru 
întreprinzătorii privați–IFN 
S.A. 

11,18 0,75% 11,18 53,60% 

10. Casa de Bucovina-Club de 7,83 0,53% 7,83 66,87% 
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Nr. 
Crt. 

Denumire  VAN (mil lei)  Pondere  în 
activul total al 

SIF 

Valoare 
ÊÕÓÔáɉÍÉÌ ÌÅÉɊ 

Procent 
deĪinut 

de SIF 
Munte S.A. 

11. Semrom Muntenia S.A. 
București 

7,35 0,49% 24,74 90,68% 

12. Semrom Oltenia S.A. Craiova 6,08 0,41% 10,42 88,49% 
13. Unisem S.A. București  6,07 0,41% 14,82 76,91% 
14. Mindo S.A. Dorohoi 4,22 0,28% 9,40 98,02% 

 TOTAL 429,18  440,82  

Tabel nr. 3.3. [ƛǎǘŀ ŦƛƭƛŀƭŜƭƻǊ Ǔƛ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ƧǳǎǘŇ ŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀ ƭŀ олΦл9.2018 

 

3.2 ALOCARE PE SECTOARE DE ACTIVITATE 

 

Programul de administrare SIF Muntenia 2018: 

ά/ǊŜǓǘŜǊŜŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǚƛƛƭƻǊ ƭŀ ŜƳƛǘŜƴǚƛ Ŏǳ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ƞƴ ǎŜŎǘƻŀǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǘŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ moment. Dintre 
ǎŜŎǘƻŀǊŜƭŜ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ Ŏǳ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŇ ƞƴ ƳƻƳŜƴǘǳƭ ŀŎǘǳŀƭ Řƛƴ ŎƛŎƭǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎκ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎȅŎƭŜΣ ǇǳǘŜƳ 
ƳŜƴǚƛƻƴŀ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ōŀƴŎŀǊΣ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎ- ǳǘƛƭƛǘŇǚƛΣ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ŦŀǊƳŀŎŜǳǘƛŎŇέ 

 

Principalele sectoare de activitate la care SIF Muntenia are participații în acțiuni (T3 2018 comparat cu T3 2017, valori 
de activ, milioane lei) sunt prezentate în graficul de mai jos. 

 

Grafic nr. 3.2. Sectoare de activitate όŎƻƳǇŀǊŀǚƛŜ ¢о нлму ǾŜǊǎǳǎ ¢о нлмтύ 
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SECTORUL FINANCIAR BANCAR 

Datorită creșterii inflației și a dobânzilor de pe piața interbancară, instituțiile din sistemul bancar au raportat creșteri 
substanțiale ale câștigurilor nete. Întrucât costul riscului a scăzut, băncile au eliberat provizioane sau au constituit 
provizioane mai puţine decât anul trecut, ceea ce a influenţat rezultatul într-un mod pozitiv. 

În semestrul I 2018, BRD, banca controlată de grupul francez Societe Generale, a raportat un profit de 767 milioane de 
lei, în creştere cu 2%. BCR, numărul unu pe piaţa bancară şi parte a grupului austriac Erste, a raportat un profit în primul 
semestru de 697 milioane de lei, în creştere cu 129%. Banca Transilvania, numărul doi pe piaţă, a anunţat un profit de 
663 mil. lei, în creştere cu 34%. La nivelul întregului grup Banca Transilvania profitul a fost de 865 mil. lei, cifrele 
incluzând la nivel de grup şi rezultatele Bancpost, bancă achiziţionată de la grupul grec Eurobank.  

Cumulat, cele mai mari trei bănci după active au raportat profituri nete în valoare de peste 2,1 miliarde de lei. 
Următoarele trei bănci - Raiffeisen, ING şi UniCredit - au raportat un profit cumulat de 1,047 miliarde de lei. 

Cotațiile relevante ale pieței monetare interbancare şi-au restrâns gradual ecartul pozitiv faţă de rata dobânzii de 
politică monetară pe parcursul ultimelor două luni (august și septembrie 2018). Cursul de schimb leu/euro a rămas 
relativ stabil, conform Minutei Ședinței C.A. a Băncii Naționale a României privind probleme de politică monetară din 3 
octombrie 2018. 

Creditul acordat sectorului privat prezintă un trend ascendent în trimestrul III al anului 2018, cu o pondere în total a 
componenței în lei de cca. 60% (de la un minin de aproximativ 35,6% în mai 2012), iar ponderea creditului acordat 
populației a atins în luna august 2018 un nou maxim istoric de 53,2% din total credite acordate de către instituțiile 
financiare sectorului neguvernamental. 

CHIMIE, FARMACEUTICE 

Piaţa farmaceutică a fost influenţată în ultimii ani de schimbări legislative frecvente şi măsuri cu un puternic impact 
asupra întregii industrii, cum ar fi creşterea progresivă a taxei de clawback, nediferenţierea între medicamentele 
originale şi cele generice, modificări ale listelor de medicamente compensate sau decontarea de la Casa de Asigurări de 
Sănătate. 

Potrivit unei analize realizate de Keysfin
2
, care a luat în calcul datele financiare ale companiilor producătoare și 

distribuitoare de medicamente, afacerile acestora au evoluat susținut în ultimii ani, de la 37,92 miliarde de lei în 2012, 
la 47,87 miliarde lei în 2017, estimările pentru 2018 mergând spre atingerea pragului de 50 de miliarde de lei. Creșterea 
afacerilor a fost însoțită și de o evoluție semnificativă a profitabilității. Dacă în 2012, firmele din industria farma 
raportau un profit total de 1,65 miliarde de lei, în 2017 s-a ajuns la 2,38 miliarde lei, iar în 2018, se estimează un nivel 
cu 54% mai mare față de anul de referință 2012, de 2,53 miliarde lei. 

Printre performerii pieței de farmaceutice din România, putem menționa producătorul de medicamente Biofarm S.A. 
(simbol BIO), unde SIF Muntenia deține un procent de 50,98% (la data prezentului raport), companie ce se situează în 
topul celor mai rentabile titluri de la Bursa de Valori București. 

PRODUCEREA, TRANSPORTUL ȘI COMERCIALIZAREA ENERGIEI 

Prin Ordinul nr. 168/17.09.2018 privind stabilirea ratei reglementate a rentabilităţii aplicate la aprobarea tarifelor 
pentru serviciul de distribuţie a energiei electrice prestat de operatorii de distribuţie concesionari începând cu data de 1 
ianuarie 2019, în vigoare începând cu 19 septembrie 2018, Autoritatea Națională de Reglementare în Domeniul Energiei 
(A.N.R.E.) a decis să reducă cu peste 26% rata reglementată a rentabilității (RRR) companiilor de distribuție a energiei 
electrice, care reprezintă o marjă de profit garantată pentru activitatea de distribuție a operatorilor de profil, utilizată la 
calculul tarifelor de distribuție a energiei. Astfel, de la 1 ianuarie 2019, rata reglementată a rentabilității operatorilor de 
distribuție a energiei electrice va fi de 5,66%, exprimată în termeni reali, înainte de impozitare, cu peste 26% mai mică 
față de cea în vigoare, de 7,7%. Indicatorul RRR reprezintă un parametru luat în considerare la stabilirea veniturilor 

                                                                 
2
 Barometrul privind starea business-ului românesc, proiect dezvoltat de KeysFin prin analiza datelor financiare privind societăţile 

comerciale şi PFA-urile active din România. 
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reglementate ale operatorilor de distribuție concesionari și la fixarea tarifelor reglementate de distribuție. A.N.R.E. 
afirmă

3
 că valoarea RRR, aprobată în vederea aplicării la calculul tarifelor pentru serviciul de distribuție a energiei 

electrice, începând cu 1 ianuarie 2019, va conduce la atingerea unui optim între menținerea interesului realizării 
investițiilor necesare asigurării calității serviciului de distribuție a energiei electrice și asigurarea unui nivel rezonabil al 
profiturilor operatorilor de distribuție concesionari, conform prevederilor cadrului de reglementare stabilit de Legea 
energiei electrice și gazelor naturale nr. 123/2012, cu modificările și completările ulterioare. Rata reglementată a 
rentabilității

4
 se calculează pe baza randamentelor titlurilor de stat sau certificatelor de trezorerie, a ratei rentabilității 

pe piața acțiunilor listate la B.V.B (portofoliul de piață) și coeficientul care exprimă corelaţia între venitul rezultat din 
portofoliul de piaţă şi venitul individual al societăţii, corelat cu costul capitalului împrumutat. 

Tot în trimestrul al III-lea, Comitetul de reglementare al A.N.R.E. a aprobat, în şedinţa din data de 05.09.2018, ordinul 
nr. 167/2018 privind modificarea şi completarea Codului reţelei pentru Sistemul naţional de transport al gazelor 
naturale, aprobat prin Ordinul Preşedintelui Autorităţii Naţionale de Reglementare în Domeniul Energiei nr. 16/2013.  

Modificările asigură alinierea la prevederile reglementărilor europene în domeniu, așa cum rezultă din completările 
aduse Legii energiei electrice și a gazelor naturale referitoare la tranzacționarea în punctul virtual de tranzacționare 
(pvt), precum și la posibilitatea clienților finali de a participa la tranzacțiile cu gaze naturale în vederea echilibrării 
consumului propriu. 

 

3.3 ALTE SUBPORTOFOLII 

 

Depozite bancare 

Sumele păstrate în depozite bancare au fost menținute la niveluri reduse, dimensionate pentru a acoperi plățile de 
dividende, investiții în alte instrumente financiare și cheltuieli de funcționare. 

Dobânda medie la depozitele constituite de SIF Muntenia la instituțiile de credit din România, a fost, în mare parte, 
peste ROBID la 1 lună. La finele trimestrului III, societatea deține, la valoare actualizată, 8,24 milioane lei în depozite 
bancare. 

 

Grafic nr. 3.3. ROBID la o ƭǳƴŇ όƳŀȄƛƳ о,18%, minim 2,70҈ύ ŎƻƳǇŀǊŀǘ Ŏǳ ŘƻōŃƴŘŀ ƳŜŘƛŜ ƭǳƴŀǊŇ ƭŀ ŘŜǇƻȊƛǘŜƭŜ {LC aǳƴǘŜƴƛŀ 

 

 

Obligațiuni 

În luna iulie 2018 au fost achiziționate un număr de 53.000 de obligațiuni nelistate, cu valoarea nominală de 100 lei, la 
Medimfarm S.A. Ploiești, prin intermediul unui plasament privat de obligațiuni. Domeniul de activitate principal al 
Medimfarm S.A. este Comerț cu ridicata al produselor farmaceutice, COD CAEN 4646. Emisiunea de obligațiuni este 
garantată, scadența este de 24 de luni de la data subscrierii, iar dobânda este fixă, respectiv 7%/an la EUR. 

                                                                 
3
 https://www.anre.ro/ro/presa/comunicate/comunicat-17-09-2018-aprobarea-ratei-reglementate-a-rentabilitatii 

4
 Conform „Valori parametri utilizaţi la stabilirea ratei reglementate a rentabilităţii aprobate prin Ordinul președintelui ANRE nr. 168 

din 17.09.2018”, www.anre.ro 
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Au fost încasate cupoane, în sumă de 235.494,21 EUR, aferente obligațiunilor emise de Banca Transilvania S.A. și Opus 
Chartered Issuances. 

În trimestrul III 2018, au fost semnate două amendamente privind extinderea maturității obligațiunilor OPUS. În tabelul 
de mai jos este prezentată modificarea. 

 

)3). /ÂÌÉÇÁĪÉÕÎÅ -ÁÔÕÒÉÔÁÔÅ ÉÎÉĪÉÁÌá Maturitate conform 
amendament  

DE000A185GT6 03.09.2018 03.09.2020 

DE000A17LGN6 24.09.2018 24.09.2020 

Tabel nr. 3.4. Maturitate ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ ŜƳƛǎŜ ŘŜ hǇǳǎ /ƘŀǊǘŜǊŜŘ LǎǎǳŀƴŎŜǎ 

Unități de fond 

Titlurile de participare la fondurile mutuale contribuie la reducerea riscului general al portofoliului prin diversificare și 
asigură accesul la segmente ale pieței financiare și de investiții care nu puteau fi accesate în mod direct din motive de 
reglementare sau de costuri. 

Au fost achiziționate unități de fond la FIA Certinvest Acțiuni în valoare de 3,00 mil lei, în luna august 2018. 

 

Alte instrumente financiare 

Începând cu data de 31 august 2017, SIF Muntenia nu mai deține astfel de instrumente financiare. 
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4 ADMINISTRAREA RISCULUI 

 

Managementul riscului reprezintă totalitatea activităților ce au ca scop identificarea, cuantificarea, monitorizarea și 
controlul riscurilor, astfel încât să se asigure respectarea principiilor politicii generale de risc. 

S.A.I. Muntenia Invest S.A. a stabilit și a menținut funcția de management a riscurilor în mod permanent, operativ și 
independent de administrarea portofoliilor entităților administrate. Pentru SIF Muntenia, S.A.I. Muntenia Invest S.A. în 
calitate de administrator de fonduri de investiții alternative, urmărește un sistem de administrare al riscurilor care 
include un ansamblu de analize, diagrame de diversificare a expunerilor instrumentelor financiare din portofoliu, 
împreună cu identificarea și evaluarea riscurilor financiare, precum și propuneri în vederea diminuării efectelor 
riscurilor aferente activității investiționale și generale. 

 

Administratorul a dezvoltat profilul de risc al SIF Muntenia conform cerințelor prevăzute de Regulamentul UE nr. 
231/2013 privind sistemul de administrare al riscurilor. Acest profil de risc este dezvoltat într-un sistem detaliat de 
limite/indicatori cheie de risc. 

În acest sens, pe parcursul trimestrului III 2018, au fost analizate și evaluate următoarele categorii de riscuri existente 
sau potențiale la care se expune SIF Muntenia, în scopul reducerii impactului acestora conform clasificării prezentate 
anterior: riscul de piață, riscul de credit, riscul de lichiditate și riscul operațional. 

 

(a) wƛǎŎǳƭ ŘŜ ǇƛŀץŇ 

Riscul de piață este riscul de a înregistra pierderi care decurg din fluctuația valorii de piață a pozițiilor din portofoliul de 
instrumente financiare, fluctuație care poate fi atribuită modificarii variabilelor pieței: prețurile acțiunilor, cursurile de 
schimb valutar, ratele de dobândă sau prețurile mărfurilor care ar putea modifica valoarea instrumentelor financiare 
deținute.  

Pentru măsurarea și evaluarea riscurilor de piață este calculat VaR (value at risk) portofoliu tranzacționabil, indicator 
care exprimă pierderea potențială maximă, cu o anumită probabilitate de eroare, așteptată într-o anumită perioadă de 
timp. VaR are o valoare care se încadrează în limitele gradului de risc scăzut, conform Profilului de risc agreat. 

Riscul valutar calculat este 5,60% și se încadrează în limitele gradului de risc mediu asumat pentru acest parametru. 

Parametrii calculați aferenți riscului de concentrare se încadrează în gradul de risc asumat prin Profilul de risc al 
fondului. 

Legat de riscul de rată al dobânzii pe termen lung, la data de 30 Septembrie 2018, în portofoliul fondului există o 
singură emisiune de obligațiuni cu rată variabilă, cea a Băncii Transilvania (0,08% din activul total), având un impact 
nesemnificativ asupra riscurilor ce pot influența veniturile societății. Depozitele bancare ale SIF Muntenia sunt active 
purtătoare de dobândă, care sunt în general investite pe termen scurt și nu sunt expuse la un risc major de modificare. 
Societatea nu utilizează instrumente financiare derivate pentru a se proteja faţă de fluctuaţiile ratei dobânzii.  

 

(b) Riscul de credit 

Indicatorii calculați (Rata de expunere la emitenți cotați și Rata de expunere la emitenți necotați) se încadrează în 
gradul de risc agreat prin Profilul de risc. 

Riscul de contraparte - este analizată posibilitatea intrării în insolvență a instituțiilor care furnizează servicii (cum ar fi 
cele de custodie ale activelor) sau situații în care se execută tranzacții cu acțiuni/obligațiuni emise de emitenți nelistați 
pe o piață reglementată sau pe un sistem alternativ de tranzacționare. Rezultatele se încadrează în zona riscului scăzut.  

 

(c) Riscul de lichiditate 

Indicatorul principal de calcul al lichidității este: „Active lichide / Datorii (30 de zile)”, indicator care se încadrează la 
gradul de risc foarte scăzut conform Profilului de risc al SIF Muntenia, ceea ce înseamnă că valoarea numerarului sau 
echivalentului în numerar reprezintă cel puțin de cinci ori valoarea datoriilor pe 30 de zile. 

Un alt indicator de lichiditate urmărit este gruparea activelor în benzile de lichiditate specificate în Ghidul ESMA 
869/2014 (118, 119), respectiv procentajul din portofoliul fondului care poate fi lichidat în fiecare din perioadele de 
lichiditate specificate. Calculele pentru întreg portofoliul arată că acesta se încadrează în gradul de risc mediu, existând 
un nivel optim al activelor ce pot fi transformate în numerar în orizontul de timp analizat în raport cu nivelul propus. 
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(d) Riscul ƻǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭ 

Riscurile operaționale au în vedere pierderile cauzate fie de utilizarea unor procese, sisteme interne sau resurse umane 
inadecvate, care nu-și pot îndeplini funcția în mod corespunzător, fie de evenimente și acțiuni externe. În cadrul acestei 
categorii de riscuri este inclus și riscul juridic. Pentru SIF Muntenia S.A., valoarea pierderii potențiale agregate ca 
urmare a materializării riscurilor operaționale este inexistentă, întrucât cea mai mare parte a riscurilor operaționale 
afectează administratorul și nu fondul administrat. 

 

Încadrarea categoriilor de active din portofoliu în limitele legale de deținere 

 

Limitele de deținere pentru portofoliul SIF Muntenia sunt definite prin legislația aplicabilă, respectiv: 

• Art. 188 din Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004 privind autorizarea și funcționarea societăților de 
administrare a investițiilor, a organismelor de plasament colectiv și a depozitarilor - în legătură cu condițiile de 
expunere ale A.O.P.C. cu politică de investiții diversificată; 

• Art. 9 din Norma A.S.F. nr. 14/2013 – în legătură cu investițiile directe și indirecte în bilete la ordin; 

• Limite rezultate din prevederile Legii 297/2004 privind drepturile de vot la entitățile supravegheate de A.S.F.; 

• Limite prevăzute la art. 3 alineatul (2) din Directiva 2011/61/UE (legislația privind administratorii de fonduri de 
investiții alternative). 

Limitele de deținere pentru punctele (1)- (3) din lista de mai sus au fost respectate pe tot parcursul trimestrului III 2018. 

 

LIMITE PREVĂZUTE LA ART.3 ALINEATUL (2) DIN DIRECTIVA 2011/61/UE 

La sfârșitul celui de-al treilea trimestru al anului 2018 activele entităților de tip FIA au fost de 1.491.799.372,47 lei. 
Valoarea acestora în Euro este de 319.867.784,31. Dacă valoarea calculată mai sus ar depăși pragul de 500.000.000 
Euro, SAI Muntenia Invest S.A. în calitate de AFIA ar trebui să solicite autorizarea în conformitate cu procedurile 
relevante din Directiva 2011/61/UE. 

 

EFECTUL DE LEVIER  

Politica S.A.I. Muntenia Invest S.A. este de a nu utiliza efectul de levier în procesul de administrare pentru SIF Muntenia 
S.A., respectiv neutilizarea unei metode de creștere a expunerii unui FIA prevăzute în Anexa nr. 1 din Regulamentul 
231/2013 al Comisiei Europene, în conformitate cu Decizia Consiliului de Administrație. Din analiza portofoliului SIF 
Muntenia reiese că nu există vreun instrument financiar derivat sau că se utilizează vreo metodă care să crească 
expunerea, conform Anexei amintite în paragraful de mai sus.  

 

Legat de Riscul sistemic și de contagiune, acesta face parte din obiectivele Băncii Naționale a României de impunere a 
unor cerinţe suplimentare de capital instituțiilor de importanță sistemică și constă în majorarea capacităţii acestora de 
a absorbi pierderile, cu efecte pozitive asupra scăderii riscului sistemic generat de dimensiunea instituțiilor, respectiv a 
probabilităţii de manifestare a unor dificultăţi financiare şi a diminuării severităţii impactului potenţial al acestora.  

Considerând condițiile macroeconomice și financiare favorabile, precum și diminuarea riscurilor de contagiune 
survenite pe canalul extern, B.N.R. a dezactivat amortizorul de risc sistemic de 1%, începând din anul 2017. 

În portofoliul SIF Muntenia, Banca Transilvania poate fi considerată o expunere care adaugă risc sistemic, mai ales 
datorită dimensiunilor băncii. Referitor la expunerea SIF Muntenia în Banca Transilvania, apreciem că performanța 
băncii, evaluările complexe ale B.N.R., cât și evaluările agențiilor de rating conduc către o monitorizare permanentă a 
riscului sistemic generat de această expunere. 
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5 ACȚIUNILE SIF MUNTENIA. RELAȚIA CU ACȚIONARII 

 

Capitalul social subscris și vărsat este de 80.703.651,5 lei, divizat în 807.036.515 acțiuni comune, cu o valoare nominală 
de 0,1000 RON/acțiune. 

Toate acţiunile sunt ordinare, având o valoare nominală de 0,1 lei/ acţiune.  

Acțiunile sunt emise sub formă dematerializată și evidențiate prin înscriere în registrul acționarilor, gestionat de către 
DEPOZITARUL CENTRAL S.A. Bucureşti, societate autorizată de A.S.F.  

Nu au existat modificări ale numărului de acţiuni emise în trimestrul III 2018. SIF Muntenia nu a aprobat vreun program 
de răscumpărare și nu a realizat achiziții de acțiuni proprii în această perioadă. 

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. 

În actul constitutiv, modificat în prima parte a anului 2018, au fost actualizate, în conformitate cu legislația actuală: 

¶ prevederile legate de drepturile acționarilor (dreptul la dividende, dreptul de vot, modul de organizare al 
Adunărilor Generale ale Acționarilor), 

¶ atribuțiile Adunărilor Generale ale Acționarilor, 

¶ modificări privind numărul membrilor Consiliului Reprezentanților Acționarilor și privind atribuțiile acestora. 

 

SIF Muntenia avea la 30.09.2018 un număr de 5.950.323 acționari persoane fizice și juridice. 

 

AcǚƛƻƴŀǊƛ bǳƳŇǊ 
ŀŎǚƛƻƴŀǊƛ 
persoane 

fizice 

bǳƳŇǊ 
ŀŎǚƛǳƴƛ 
ŘŜǚƛƴǳǘŜ ŘŜ 
persoane 

fizice 

bǳƳŇǊ 
ŀŎǚƛƻƴŀǊƛ 
persoane 
juridice 

bǳƳŇǊ ŀŎǚƛǳƴƛ 
ŘŜǚƛƴǳǘŜ ŘŜ 
persoane 
juridice 

Total 
ƴǳƳŇǊ 

acǚionari 

Total actiuni 
ŘŜǚƛƴǳǘŜ 

% din 
capital 
ŘŜǚƛƴǳǘ 

Rezidenǚi 5.948.213 488.384.849 170 273.069.024 5.948.383 761.453.873 94,35 

Nerezidenǚi 1.920 2.960.970 20 42.621.672 1940 45.582.642 5,65 

TOTAL 5.950.133 491.345.819 190 315.690.696 5.950.323 807.036.515 100,00 

Tabel nr. 5.1. {ǘǊǳŎǘǳǊŀ !ŎǚƛƻƴŀǊƛŀǘǳƭǳƛ la 30.09.2018 

 

În perioada analizată nu au avut loc Adunări Generale ale Acționarilor. 

 

5.1 TRANZACȚIONAREA ACȚIUNILOR EMISE DE SIF MUNTENIA 

 

Acțiunile emise de SIF Muntenia sunt înscrise la cota Bursei de Valori București, segmentul principal, la categoria 
premium, în conformitate cu prevederile Deciziei B.V.B. nr. 200/1999 și se tranzacționează pe această piață începând cu 
data de 01.11.1999. Codul ISIN al acțiunilor SIF Muntenia este ROSIFDACNOR6, iar simbolul este SIF4.  

Alte coduri ale acțiunii sunt: 

o Bloomberg BBGID - BBG000BMN7T6; simbol SIF4:RO 
o Reuters: SIF4.RO 
o Cod LEI: 2549007DHG4WLBMAAO98. 

 

Acțiunile sunt incluse într-o serie de indici calculați de Bursa de Valori București, respectiv BET-FI (indicele care cuprinde 
fondurile de investiții de tip SIF și Fondul Proprietatea; la data raportului ponderea SIF4 în indice era de 8,55%) precum 
și indicii BET-XT-TR, BET-XT, BET-BK. 

 

http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx
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tŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ŀŎǚƛǳƴƛƛ T3 2018 2017 T3 2017 

Preț închidere REGS, lei 0,660 0,980 0,928 

VUAN, lei 1,7245 1,6986 1,6876 

Discount la activul net, % 61,7% 42,3% 45,0% 

Capitalizare bursieră, mil lei 532,64 790,86 748,93 

Tabel nr. 5.2. tŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ŀŎǚƛǳƴƛƛ {LC aǳƴǘŜƴƛŀ 

 

 

Număr sedințe de tranzacționare 64 

Număr de tranzacții 3.622 

Număr acțiuni tranzacționate 13.672.016 

Valoare totală a tranzacțiilor 10.007.282 

Volum maxim de tranzacționare: REGS - [ 17.09.2018 ] 1.832.505 

Pret minim, lei REGS - [ 28.09.2018 ] 0,6580 

Pret maxim, lei  [ 31.08.2018 ] 0,7840 

Pret mediu, lei 0,7320 

Tabel nr. 5.3. 5Ŝǘŀƭƛƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜŀ {LCп ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ лмΦлтΦнлму - 30.09.2018 

 

DIVIDENDE 

Politica privind distribuția anuală de dividende sau alte beneficii pentru acționari este prezentată pe site-ul SIF 
Muntenia, în secțiunea Guvernanță corporativă. 

 

În tabelul de mai jos sunt prezentate dividendele repartizate pentru acționari în ultimii ani.  

An Dividend brut pe actiune Data înregistrare Data ex-dividend Data plății 

2017 0,0347 19.09.2018 18.09.2018 28.09.2018 

2016 0,0400 12.09.2017 11.09.2017 28.09.2017 

2015 0,0450 18.08.2016 17.08.2016 08.09.2016 

Tabel nr. 5.4. Dividende pe ultimii 3 ani 

 

În trimestrul III al anului 2018 a continuat distribuirea dividendelor aferente exercițiilor financiare 2014, 2015 și 2016 cu 
precizarea faptului că pentru dividendele neridicate timp de mai mult de 3 ani de la data exigibilității lor, respectiv 
dividendele aferente exercițiului financiar 2014 (ce s-au regăsit în sold la finele zilei de 31 august 2018), plata acestora a 
încetat începând cu data de 1 septembrie 2018.  

 

Distribuirea dividendelor aferente exercițiului financiar 2017 a început în luna septembrie a anului curent. 

Acționarii îndreptățiți să primească dividende distribuite din profitul net realizat în exercițiul financiar 2017 au fost cei 
înregistrați în registrul consolidat al acționarilor la data de 19.09.2018 – data de înregistrare conform Hotărării A.G.O.A. 
din data de 27.04.2018. Pe data de 11.09.2018, pe website-ul societății și pe B.V.B., a fost pusă la dispoziția acționarilor 
procedura de plată a dividendelor aferente exercițiului financiar 2017, valabilă începând cu data de 28 septembrie 
2018. Plata acestora a început cu data de 28.09.2018 – data plății, conform Hotărârii A.G.O.A. din data de 27.04.2018. 

Plata dividendelor, cu respectarea prevederilor legale incidente, este efectuată de către Depozitarul Central, iar agentul 
de plată desemnat de SIF MUNTENIA S.A. este Banca Comercială Română S.A. 

Au fost distribuite în primele 9 luni ale anului 2018 dividende brute în valoare de 14,58 mil lei, din care 13,16 mil lei în 
trimestrul III al anului 2018 (din acestea în luna septembrie 12,94 mil lei). 
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6 SITUAȚIA FINANCIAR CONTABILĂ 

 

{LC aǳƴǘŜƴƛŀ ŀ ƞƴǘƻŎƳƛǘ ǊŀǇƻǊǘŇǊƛƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƭŀ олΦл9.2018 în conformitate cu Norma A.S.F. nr. 39/2015 pentru 
aprobarea Reglementărilor contabile conforme cu Standardele Internaționale de Raportare Financiară, aplicabile 
entităților autorizate, reglementate și supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiară din Sectorul 
Instrumentelor și Investițiilor Financiare. 

Începând cu 1 ianuarie 2018 Societatea aplică IFRS 9 Instrumente financiare. Acest standard prevede că, dacă o entitate 
întocmește rapoarte financiare interimare în conformitate cu IAS 34 Raportarea financiară interimară, nu este necesar 
ca entitatea să aplice dispozițiile din prezentul standard pentru perioadele interimare anterioare datei aplicării inițiale 
dacă acest lucru este imposibil (conform definiției din IAS 8). În conformitate cu prevederile tranzitorii ale IFRS 9, 
Societatea a decis să nu retrateze perioadele anterioare. În aceste condiții, comparațiile cu elemente corespunzătoare 
ale anului trecut nu sunt relevante pentru o serie de elemente.  

Raportările financiare la 30 septembrie 2018 nu sunt auditate sau revizuite. 

Mai jos vom prezenta un rezumat al situației financiare al SIF Muntenia la 30 Septembrie 2018. Pentru detalii puteți 
consulta Situațiile financiare Individuale Interimare la 30 Septembrie 2018. 

 

6.1 SITUAȚIA SEPARATĂ A POZIȚIEI FINANCIARE 

 

În tabelul de mai jos s-a prezentat, comparativ, poziția financiară la finele anului 2017 și începutul anului 2018, pentru a 
se vedea efectele implementării IFRS 9, începând cu 01.01.2018. 

 

În LEI T3 2018  1 ianuarie 
2018  

2017  

Active    

Numerar și conturi curente 5.906.071 6.574.391 6.574.391 

Depozite plasate la bănci 8.255.769 15.558.404 15.558.404 

Active financiare la valoarea justă prin profit sau pierdere 700.882.066 704.924.330 98.683.282 

Active financiare la valoare justă prin alte elemente ale rezultatului 
global / Active financiare disponibile în vederea vânzării 

628.936.711 559.534.373 1.164.697.391 

Active financiare evaluate la cost amortizat / Credite și creanțe 10.128.799 4.669.243 5.863.691 

Imobilizări corporale 121.469 165.731 165.731 

Alte active 15.333.880 7.728.962 7.728.962 

Total Active 1.369.564.765 1.299.155.434 1.299.271.852 

    

Datorii    

Dividende de plată 68.391.044 54.323.451 54.323.451 

Datorii privind impozitul pe profit amânat 29.526.376 29.550.239 29.550.239 

Alte datorii 2.112.998 10.770.267 10.770.267 

Total Datorii 100.030.418 94.643.957 94.643.957 

    

Capitaluri proprii    
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În LEI T3 2018  1 ianuarie 
2018  

2017  

Capital social 80.703.652 80.703.652 80.703.652 

Efectul hiperinflației asupra capitalului social 803.294.017 803.294.017 803.294.017 

Rezultat reportat / (Pierdere acumulată) 302.403.762 311.369.533 (50.931.247) 

Rezerve din reevaluarea activelor financiare la valoare justă prin 
alte elemente ale rezultatului global / activelor financiare 
disponibile în vederea vânzării 

69.137.676 9.144.275 371.561.474 

Rezultat reportat reprezentând surplus realizat din rezerve din 
reevaluare - IFRS 9 

13.995.240 -  -      

    

Total Capitaluri proprii 1.269.534.347 1.204.511.477 1.204.627.895 

Total Datorii și Capitaluri proprii 1.369.564.765 1.299.155.434 1.299.271.852 

Tabel nr. 6.1. {ƛǘǳŀǚƛŀ ǎŜǇŀǊŀǘŇ ŀ ǇƻȊƛǚƛŜƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 

 

Standardul contabil IFRS 9 a afectat clasificarea și evaluarea activelor financiare deținute începând cu data de 1 ianuarie 
2018, după cum urmează: 

¶ Obligațiunile care sunt clasificate drept credite și creanțe și evaluate la cost amortizat în conformitate cu IAS 
39 sunt evaluate la cost amortizat (obligațiuni emise de Impact Developer & Contractor S.A.) sau la valoare 
justă prin profit sau pierdere (obligațiuni emise de Banca Transilvania), în funcție de analiza termenilor 
contractuali în care fluxurile de numerar nu reprezintă exclusiv plăți ale principalului și ale dobânzii aferente 
principalului datorat. 

¶ Acțiunile care sunt clasificate ca disponibile în vederea vânzării în conformitate cu IAS 39 sunt evaluate, în 
conformitate cu IFRS 9, la valoare justă prin alte elemente ale rezultatului global, în funcție de circumstanțele 
specifice, cu excepția deținerilor la filiale. Aceste titluri sunt deținute, în principal, în scopuri strategice pe 
termen lung. 

¶ Acțiunile deținute la filiale  sunt evaluate la valoare justă prin profit sau pierdere, ca urmare a aplicării 
prevederilor IFRS 10 privind excepția de la consolidare, drept pentru care o investiție într-o filială se evaluează 
la valoare justă prin profit sau pierdere în conformitate cu IFRS 9. 

¶ Unitățile de fond care sunt clasificate ca disponibile în vederea vânzării în conformitate cu IAS 39 sunt 
evaluate, în conformitate cu IFRS 9, la valoare justă prin profit sau pierdere. 

 

6.2 SITUAȚIA SEPARATĂ A PROFITULUI SAU PIERDERII ȘI A ALTOR ELEMENTE ALE 
REZULTATULUI GLOBAL 

 

În LEI T3 2018  T3 2017  

VENITURI   

Venituri din dividende 51.759.913 26.269.033 

Venituri din dobânzi 602.780 533.773 

Alte venituri operaţionale 556.897 131.927 

   

Câştig din investiţii   

Câştig net/ (pierdere netă) din diferenţe de curs valutar  99 (158.690) 

Câştig net din vânzarea activelor - 7.203.715 

Câştig net din reevaluarea activelor financiare la valoarea justă prin profit sau 
pierdere 

2.433.153 28.925.298 
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În LEI T3 2018  T3 2017  

   

CHELTUIELI    

Câștig/ Pierdere din deprecierea activelor 1.951.875 (3.735.202) 

CHELTUIELI DE ADMINISTRARE   

Comisioane de administrare (13.050.000) (13.050.000) 

Cheltuieli cu remuneraţia membrilor Consiliului Reprezentanţilor Acţionarilor (766.903) (981.767) 

Alte cheltuieli operaţionale (2.176.673) (2.254.697) 

   

Profit înainte de impozitare 41.311.141 42.883.390 

Impozitul pe profit (5.452.723) (3.711.106) 

Profit net al exerciţiului financiar 35.858.418 39.172.284 

   

ALTE ELEMENTE ALE REZULTATULUI GLOBAL  59.993.400 93.648.119 

   

TOTAL REZULTAT GLOBAL AFERENT PERIOADEI 95.851.818 132.820.403 

Tabel nr. 6.2. {ƛǘǳŀǚƛŀ ǎŜǇŀǊŀǘŇ ŀ ǇǊƻŦƛǘǳƭǳƛ ǎŀǳ ǇƛŜǊŘŜǊƛƛ Ǔƛ ŀ ŀƭǘƻǊ ŜƭŜƳŜƴǘŜ ŀƭŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘǳƭǳƛ Ǝƭƻōŀƭ 

 

În Situația separată a poziției financiare, conform IFRS, veniturile din dividende sunt înregistrate la valoare brută, iar 
impozitul aferent acestora este inclus în impozitul pe profit. Acestea sunt recunoscute în profit sau pierdere la data la 
care este stabilit dreptul de a primi aceste venituri. 

Începând cu anul 2018, rezultatul fiscal se determină pornind de la elemente de venituri și cheltuieli din Situația 
profitului sau pierderii la care se adaugă elemente similare veniturilor și se scad elemente similare cheltuielilor 
evidențiate în rezultatul reportat, ca urmare a adoptării IFRS 9. În Nota 12 la situațiile financiare individuale interimare 
sunt prezentate detalii privind calculul impozitului pe profitul curent.  

Pentru trimestrul III 2018 şi trimestrul III 2017, rata impozitului pe profit a fost de 16%. Rata de impozitare aferentă 
veniturilor din dividende impozabile pentru trimestrul III 2018 şi trimestrul III 2017 a fost de 5%. 

 

6.3 EXECUȚIA BUGETULUI DE VENITURI ȘI CHELTUIELI 

 

Bugetul de venituri și cheltuieli pentru exercițiul financiar 2018 a fost aprobat în A.G.O.A. din data de 27 aprilie 2018, 
prin hotărârea nr. 3. 

Menționăm că în situațiile financiare prezentate, venitul realizat din diminuarea capitalului social al Voluthema 
Property Developer S.A, câștigul din răscumpărarea unităților de fond și dobânzile perioadei aferente unor obligațiuni 
deținute au fost înregistrate în poziția “/ŃǒǘƛƎ ƴŜǘ Řƛƴ ǊŜŜǾŀƭǳŀǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƭŀ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ƧǳǎǘŇ ǇǊƛƴ ǇǊƻŦƛǘ ǎŀǳ 
pierdere”. În execuția de B.V.C. au fost cuprinse la punctul 1.1.3. ±Ŝƴƛǘ Řƛƴ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ sau la punctul 1.1.2. Venituri din 
dobânzi, deoarece așa au fost bugetate în propunerea făcută de administratorul SIF Muntenia și aprobată de acționari. 

 

În LEI B.V.C. 2018 Realizat 09.2018  R/B.V.C. 

1. TOTAL VENITURI 62.500.000 57.022.889 91,24% 

1.1. Venituri din investitii 62.400.000 56.798.615 91,02% 

 1.1.1 Venit din dividende 40.000.000 51.759.913 129,40% 

 1.1.2 Venit din dobânzi  2.400.000 1.857.669 77,40% 

 1.1.3 Venit net din tranzacții  20.000.000 3.181.033 15,91% 



30 Septembrie 2018 RAPORT TRIMESTRIAL SIF MUNTENIA 

 

Raport întocmit de Societatea de Administrare a Investițiilor MUNTENIA INVEST S.A. 

C
ap

it
o

l: 
SI

TU
A

ȚI
A

 F
IN

A
N

C
IA

R
 C

O
N

TA
B

IL
Ă

 

21 
 

În LEI B.V.C. 2018 Realizat 09.2018  R/B.V.C. 

1.2 Alte venituri 100.000 224.274 224,27% 

2. TOTAL CHELTUIELI 22.800.000 15.993.576 70,15% 

2.1 Cheltuieli de administrare 17.400.000 13.050.000 75,00% 

2.2 Cheltuieli externe 2.600.000 1.548.581 59,56% 

2.3 Cheltuieli de administrare portofoliu 1.300.000 518.370 39,87% 

2.4 Cheltuieli CRA 1.300.000 876.625 67,43% 

2.5 Alte cheltuieli 200.000 0 0,00% 

3. CÂȘTIG NET DIN REEVALUAREA ACTIVELOR  281.828  

4. PROFIT BRUT 39.700.000 41.311.141 104,06% 

5. Impozit profit (curent și amânat) inclusiv impozit 
pe dividend primite 

 5.452.723  

6.PROFIT NET  35.858.418  

Tabel nr. 6.3. Realizare B.V.C. 30.09.2018 

 

Profitul brut rezultat din execuția B.V.C. la 30.09.2018 este de 41,3 mil lei, reprezentând 104,06% din profitul estimat 
pentru anul 2018. 

 

6.4 INDICATORI ECONOMICO-FINANCIARI 

În tabelul de mai jos sunt prezentați indicatorii relevanți pentru domeniul de activitate al SIF Muntenia, indicatori 
prezentați și urmăriți și în perioadele anterioare celei analizate. Aceștia sunt calculați în conformitate cu prevederile 
Regulamentului A.S.F. nr. 5/2018, anexa 13 lit. A, utilizând o serie de elemente din raportarea contabilă, în formatul 
MFP, aferente perioadei respective. 
 

Denumire indicator  Mod de calcul  T3 2018  2017 T3 2017  

Lichiditate curentă Active curente/ Datorii curente 1,2253 1,3584 1,8154 

Viteza de rotaţie a activelor 
imobilizate 

Cifra de afaceri/ Active imobilizate 0,1213 0,0923 0,0683 

Profit net/Activ net (calculat 
conform reglementarilor 
A.S.F. 

- 2,58% 3,72% 2,88% 

ROA Profit net/ Total active contabile 2,62% 3,93% 3,11% 

ROE Profit net/ capitaluri proprii 2,82% 4,23% 3,36% 

Tabel nr. 6.4. Indicatori economico-financiari 

ϝtǊŜȊŜƴǘŀǊŜŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƭƻǊ DǊŀŘ ŘŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǊŜΣ ±ƛǘŜȊŀ ŘŜ ǊƻǘŀǚƛŜ ŀ ŘŜōƛǘŜƭƻǊ ŎƭƛŜƴǚƛ ςNu este cazul 

 

[ŜƎŜƴŘŇ 

Active curente= active circulante plus cheltuieli în avans. 

Datorii curente = datorii sub un an. 

Cifra de afaceri = aferent domeniului de activitate al SIF Muntenia, Venituri din activitatea curentă = venituri totale. 

ROA (Return on assets) este unul dintre indicatorii principali de rentabilitate ai unei companii și măsoară eficiența 
utilizării activelor, din punctul de vedere al profitului obținut și arată câte unități aduce sub formă de profit o unitate 
investită în active. 
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ROE (Return on equity) este unul dintre cei mai importanți indicatori ce măsoară performanța unei companii. 
Indicatorul este calculat ca raport între profitul net obținut de companie și capitalurile proprii, exprimând practic modul 
și eficiența cu care acționarii și-au investit banii.  

 

7 EVENIMENTE ULTERIOARE  

 

Nu au existat elemente ulterioare datei raportului relevante pentru activitatea SIF Muntenia S.A. 

 

ANEXE 

¶ Situația detaliată a investițiilor SIF Muntenia la 30 septembrie 2018, întocmită în conformitate cu anexa 17 din 
Regulamentul nr. 15/2004. 

¶ Situații financiare individuale interimare la 30.09.2018. 
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