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Raportul de informare a actionarilor acopera perioadele 1 ianuarie 2012-
7 iulie 2012 si 3 octombrie-31 decembrie 2012. In aceste perioade CRA
a functionat in componenta aleasa la AGA din 25 aprilie 2009 (hotararea
nrb5).

In intervalul 7 iulie 2012 — 2 octombrie 2012 CRA a functionat in
componenta aleasa la AGA la 7 iulie (hotararea nr 7 a adunarii generale
din 6/7 iulie).

Hotararile adunarilor generale pot fi consultate pe site-ul www.sifmuntenia.ro

Rapoartele curente postate de catre administrator pe site-ul bursei
(acestea pot fi regasite pe site-ul bursei, precum si pe site-ul SIF
Muntenia), precum si diversele materiale de presa au reflectat evolutia
evenimentelor legate de hotararile nr 6 si 7 ale AGA din 7 iulie 2012. Ne
referim la faptul ca prin sentinta nr 13317 a Sectiei VI civile a
Tribunalului Bucuresti din 2 octombrie 2012, a fost suspendata
executarea hotararilor 6 (de revocare a CRA ales in 2009) si 7 (de
alegere a CRA) pana la solutionarea irevocabila a cauzei ce face obiectul
dosarului nr. 33835, aflat pe rolul Tribunalului Bucuresti.

Pana la data postarii acestui raport, instanta nu s-a pronuntat pe fond.
Deci, hotararile 6 si 7 AGA din 2012 iulie raman suspendate pana in
momentul solutionarii irevocabile.

In conditiile suspendarii la 2 octombrie a hotararilor 6 si 7 AGA din 7
iulie, CRA ales in 2009 si-a reluat atributiile, pe care le-a exercitat si le
exercita pana la data expirarii mandatului pentru care a fost ales,
respectiv aprilie 2013.


http://www.sifmuntenia.ro/

In mod inevitabil, litigiile legate de componenta CRA au creat o situatie
noua, defavorabila desfasurarii normale a activitatii CRA, independent
de componenta acestuia. Ulterior, s-a adaugat un element nou, care a
complicat suplimentar situatia. Avem in vedere starea anormala de
incordare creata in relatiile dintre CRA ales in 7 iulie 2012 si
administrator. Cu titlu de exemplu, reamintim solicitarea CRA adresata
la 23 septembrie administratorului, de a se convoca de indata AGOA
pentru declansarea raspunderii in actiune a administratorului pentru
prejudicii cauzate prin actele sale de administrare, precum si pentru
aprobarea conditiilor de incetare a contractului de administrare incheiat
de SIF cu SAI Muntenia Invest. Actionarii interesati pot consulta in
detaliu documentatia legata de aceste aspecte pe site-ul SIF (sectiunea de
stiri si rapoarte).

La reluarea activitatii in octombrie, CRA ales in aprilie 2009 a incercat
sa asigure continuitatea activitatii CRA ca institutie. Avand acest
obiectiv, a preluat spre analiza si hotararile adoptate in perioada august-
septembrie de catre CRA ales in iulie. Unele hotarari ni le-am fi putut
insusi, altele nu. Ca regula, nu ne-am fi putut insusi hotarari prin care
CRA s-ar fi substituit administratorului. Credem ca insusirea selectiva
numai a unor decizii ale CRA ales in iulie 2012 ar fi adancit insa
incertitudinea legata de CRA ca institutie, ar fi dat prilejul unor noi
litigii, ar fi ingreunat activitatea de administrare.

Este o problema de fond si suntem constienti ca aceasta pozitie poate
suscita controverse. Mentionam insa ca a fost o pozitie insusita de catre
toti membrii CRA prezenti la dezbateri.

Solutia concreta pe care am adoptat-o a fost bazata pe sentinta din 2
octombrie a Tribunalului Bucuresti Sectia a VI-a Civila la care s-a facut
deja referire. Astfel, in conditiile in care instanta a suspendat hotararea 6
(de revocare a CRA ales in aprilie 2009) si hotararea 7 (de alegere a
unui nou CRA) am considerat corect sa suspendam “in toto” deciziile
CRA ales in iulie 2012, pana cand instanta se va pronunta pe fond asupra
celor doua hotarari AGA din iulie 2012 (6 si 7). lar CRA care va fi in
functie la data respectiva va putea sa delibereze, sa decida dupa cum va
socoti de cuviinta si sa raporteze AGA.

In virtutea atributiilor sale statutare, la reluarea activitatii in octombrie
2012 am fost preocupati ca, pe cat posibil, litigiile existente sa nu se



reflecte negativ asupra societatii. In context, s-a ridicat necesitatea
semnarii contractului de audit. Exista pericolul ca oricare din milioanele
de actionari sa invoce faptul ca societatea nu are auditor si sa ceara
suspendarea de la tranzactionare. Consecintele ar fi fost greu de calculat,
ca numar de litigii, ca volum al despagubirilor cerute s.a. In aceste
conditii, CRA a decis cu unanimitatea membrilor prezenti la dezbatere
semnarea contractului de audit. Reamintim ca AGA din aprilie 2012 prin
hotararea nr 5 decisese deja prelungirea contractului de audit cu KPMG
pe urmatoarele trei exercitii financiare pana la 30 aprilie 2015.

Cum este de asteptat, unul din obiectivele CRA a fost urmarirea
activitatii si sprijinul acordat SAl Muntenia Invest pentru indeplinirea
programului de administrare si a bugetului de venituri si cheltuieli al
SIF. Programul de administrare a fost cel aprobat in AGA din aprilie, iar
bugetul a fost cel rectificat la 7 iulie 2012. CRA a avut un dialog
constant si constructiv cu administratorul, acesta raspunzand la
solicitarile de informatii diverse, in timp cvasi-real.

Documentele prezentate adunarii de catre administratori sunt
semnificative si ofera o imagine cuprinzatoare a statutului financiar al
SIF. Este o imagine buna, sustinuta de rezultate. Unii actionari s-au
pronuntat deja in mod favorabil in legatura cu raportul administratorului.
La randul nostru am marca cresterea spectaculara a profitului net,
majorarea valorii portofoliului si a valorii de activ net, mentinerea unui
nivel bun al lichiditatii. S-au facut pasi spre restructurarea protofoliului,
dar in opinia noastra mai sunt inca destule de facut. AVAS a anuntat ca
va initia o reglementare care sa permita schimbul de participatii
minoritare intre AVAS si SIF-uri in diferite companii. Ar putea sa fie o
metoda de optimizare a portofoliului. Nu suntem oponentii
participatiilor minoritare, dar renuntarea la cele care nu aduc beneficii si
care genereaza cheltuieli inutile de administrare este un obiectiv care
credem ca nu necesita dezbatere. Cand portofoliul va fi suplu si atot-
profitabil, se va putea trece in cele din urma la atragerea in mod public
de resurse financiare de la persoane fizice si/sau juridice Tn scopul
investirii acestora.

Am constatat flexibilitatea administratorului in ceea ce priveste
repartizarea profitului. Cele doua variante de dividende sunt in opinia
noastra reflectia a doua abordari: dividend maxim cu riscul



decapitalizarii societatii sau dividend care ofera un randament
investitional rezonabil, asociat mentinerii  fortei investitionale a SIF.

Exista argumente pro si contra pentru fiecare abordare. Ramane ca
actionarii sa decida ce prefera.

dr. Marian Dinu
Presedintele CRA
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