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SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

1 INFORMATII GENERALE

SIF Muntenia este persoana juridica romana, constituita ca societate pe actiuni cu capital integral privat. Functionarea
societatii este reglementata de dispozitiile legilor romane ordinare si ale celor cu caracter special, incidente in materie
de societati de investitii financiare, precum si de prevederile actului sau constitutiv.

SIF Muntenia s-a constituit ca societate pe actiuni in noiembrie 1996, prin reorganizarea si transformarea Fondului
Proprietatii Private IV Muntenia, Tn temeiul Legii nr. 133/1996 pentru transformarea Fondurilor Proprietatii Private in
societati de investitii financiare.

SIF Muntenia S.A. este un organism de plasament colectiv care functioneaza in Romania in conformitate cu prevederile
Legii societatilor nr. 31/1990, Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, Legii nr. 74/2015 privind administratorii de
fonduri de investitii alternative si Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata.

SIF Muntenia este inregistrata in Registrul A.S.F. al instrumentelor si investitiilor financiare la sectiunea Societati de
investitii de tip alternativ sau inchis.

Pe parcursul anului 2018 nu au existat reorganizari, fuziuni sau divizari ale activitatii SIF Muntenia S.A.

Domeniile principale de activitate ale SIF Muntenia, asa cum sunt prevazute in Actul constitutiv, sunt:

a) efectuarea de investitii financiare, in vederea maximizarii valorii propriilor actiuni, in conformitate cu reglementarile
in vigoare;

b) gestionarea portofoliului de investitii si exercitarea tuturor drepturilor asociate instrumentelor in care se investeste;
c) administrarea riscurilor;

d) alte activitati auxiliare si adiacente, in conformitate cu reglementarile in vigoare.

SIF Muntenia utilizeaza, in mod profesionist, instrumente financiare, cu efecte semnificative asupra evaluarii activelor,
datoriilor, pozitiei financiare si a profitului sau pierderii. Achizitiile si instrainarile de active derulate de SIF Muntenia, in
cursul anului 2018, se refera la tranzactiile de vanzare si de cumparare de titluri financiare. Detalii privind aceste
tranzactii sunt prezentate, in continuare, in acest Raport.

Consideratii despre situatia macroeconomica, evolutia unor sectoare industriale, a pietei de capital si pietei financiare
sunt prezentate in corpul raportului in sectiunile unde acestea pot fi relevante.

in cadrul politicii de investitii a SIF Muntenia S.A., administratorul sdu, S.A.l. Muntenia Invest S.A., nu efectueazd
operatiuni de finantare prin instrumente financiare (SFT - securities financing transaction) si nici nu utilizeaza
instrumente de tip total return swap, asa cum sunt definite de Regulamentul U.E. 2365/2015.

SIF Muntenia si S.A.l Muntenia Invest S.A. nu intentioneazd sa ofere activitati conexe investitiilor, fie direct, fie prin
intermediul unei filiale, care sa reprezinte o activitate economica substantiala separatd sau o sursa separatd,
importanta de venit pentru entitatea de investitii SIF Muntenia.

IFRS 10.4. prevede anumite exceptii de la intocmirea situatiilor financiare consolidate, printre care si exceptia aplicabila
societatilor mama care sunt clasificate ca "entitati de investitii". incepand cu 01.01.2018, managementul SIF Muntenia,
ca urmare a analizelor efectuate, a constatat ca societatea indeplineste cerintele definitiei unei "entitati de investitii" in
conformitate cu IFRS 10. Tn aceste conditii, pentru exercitiul financiar 2018, SIF Muntenia a intocmit un singur set de
situatii financiare in conformitate cu IFRS, in care investitiile in filiale sunt reflectate la valoare justa prin profit sau
pierdere.
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2 CONTEXTUL ECONOMIC IN ANUL FINANCIAR 2018. MODIFICARI
LEGISLATIVE

Prin specificul activitatii pe care o desfdsoara, SIF Muntenia se raporteaza atat contextului economic si legislativ din
Romania, cat si cadrului macroeconomic regional/global, o serie de evenimente consemnate pe parcursul anului 2018
avand influente directe sau indirecte asupra performantei inregistrate de Societate.

2.1 ELEMENTE CE AU INFLUENTAT ACTIVITATEA SIF MUNTENIA IN EXERCITIUL 2018

in luna decembrie a anului 2017, S.A.l. Muntenia Invest a fost inregistratd in Registrul public A.S.F., sectiunea
Administratori de Fonduri de Investitii Alternative (A.F.I.A.). De la acea dat3d, au intrat Tn vigoare proceduri, aprobate de
catre Autoritatea de Supraveghere Financiara, ce sunt conforme cu reglementarile europene si nationale privind
administratorii de fonduri de investitii alternative.

incepand cu 1 ianuarie 2018, societatea a implementat prevederile standardului contabil IFRS 9, in conformitate cu
Norma A.S.F. nr. 39/2015 pentru aprobarea Reglementdrilor contabile conforme cu Standardele Internationale de
Raportare Financiard, aplicabile entitdtilor autorizate, reglementate si supravegheate de A.S.F, cu modificarile si
completdrile ulterioare. Detalii sunt prezentate in capitolul SITUATIA FINANCIARA si in NOTELE LA SITUATIILE
FINANCIARE.

Conform amendamentelor la IFRS 10, SIF Muntenia indeplineste criteriile specifice pentru a fi entitate de investitii. Mai
jos reamintim principalele criterii pe care administratorul S.A.l. Muntenia Invest S.A. le urmareste in permanenta,
aprobate in Programul de Administrare pentru anul 2018:

e Evaluarea cvasitotalitatii investitiilor SIF Muntenia pe baza valorii juste;
e  Stabilirea unor strategii de exit pentru investitiile SIF Muntenia;

e Angajamentul cd va actiona in numele si contul SIF Muntenia pentru a investi fonduri, exclusiv, pentru cresterea
valorii capitalului si/sau a veniturilor din investitii.

Tn cadrul procesului de reevaluare a statutului de entitate de investitii, SIF Muntenia analizeaz3 periodic mésura in care
sunt indeplinite conditiile de incadrare ca entitate de investitii.

Un alt eveniment important in activitatea SIF Muntenia, ce a avut loc in primul semestru al anului 2018, a fost
aprobarea modificarii Actului Constitutiv al entitatii, eveniment ce a avut loc in A.G.E.A. din data de 26 aprilie 2018.
Aceasta modificare a fost propusa pentru a reflecta schimbarile din activitate, iar principalele elemente care au stat la
baza acesteia tin de actualizarea actului constitutiv, cu prevederi ce reflecta urmatoarele:

e SIF Muntenia- este Fond de investitii alternative (FIA) administrat extern,
e Actualizarea obiectului de activitate, introducerea activitatii de administrare a riscurilor, cerinta a legislatiei FIA,

e Actualizarea prevederilor legate de drepturile actionarilor in conformitate cu legislatia actuala (dreptul la
dividende, dreptul de vot, modul de organizare al Adunarilor Generale ale Actionarilor),

e Actualizarea atributiilor Adunarilor Generale ale Actionarilor,
e  Modificarea numarului de membri si atributiile Consiliului Reprezentantilor Actionarilor,
e Actualizarea prevederilor legate de emiterea, rascumpararea si anularea actiunilor SIF Muntenia,

o Alte elemente (existenta unui contract de audit financiar, calculul activului net, inlocuirea unor denumiri cu altele —
C.N.V.M/A.S.F, societate de registru/ depozitarul central).

Printre modificarile legislative ce au intrat in vigoare pe parcursul anului 2018, cu impact asupra emitentilor de
instrumente financiare, putem evidentia Regulamentul A.S.F. nr. 5/2018 privind emitentii de instrumente financiare si
operatiuni de piata si Regulamentul A.S.F. nr. 2/2018 pentru modificarea si completarea unor acte normative. in cele ce
urmeaza vom rezuma principalele elemente cu efect asupra activitatii SIF Muntenia, induse de aceste regulamente.

Prin Regulamentului A.S.F. nr. 5/2018 au fost introduse noi cerinte de raportare pentru rapoartele periodice
(trimestriale, semestriale, anuale) ale emitentilor. in particular, au fost introduse o serie de modificiri in cerintele
pentru forma de prezentare a raportului anual (anexa nr. 15), care sunt reflectate in prezentul raport.
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Regulamentul A.S.F. nr. 2/2018 modifica Regulamentul A.S.F. nr. 9/2014. Regulile de evaluare a activelor din portofoliile
entitatilor administrate de catre S.A.l. Muntenia Invest au fost actualizate cu prevederile aplicabile, in cel de-al doilea
semestru al anului 2018. Aceasta actualizare nu a dus la modificari semnificative ale regulilor de evaluare pentru SIF
Muntenia.

2.2 CONTEXTUL ECONOMIC INTERN

Conform Raportului asupra Stabilitatii Financiare nr.6/ decembrie 2018, stabilitatea financiara s-a mentinut robusta din
iunie 2018, iar principalele vulnerabilitati au ramas de natura externa. Pentru o gestionare adecvata a vulnerabilitatilor
cu potential sistemic si a realizarii unei cresteri economice sustenabile este nevoie de un mix echilibrat de politici
economice in scopul gestionadrii adecvate.

Ca imagine de ansamblu, Romania este mai bine pregatita decat acum 10 ani pentru a face fata socurilor externe,
intrucat:

e Rezervele valutare s-au consolidat, crescand de la 27,3 miliarde euro in octombrie 2008 la 32,4 miliarde euro in
octombrie 2018;

e Dependenta bancilor din Romania de finantarea externa s-a diminuat considerabil (ponderea pasivelor externe in
total pasiv s-a redus de la 30,7 la sutd in decembrie 2008 la 9,1 la suta in septembrie 2018, ajustarea realizandu-se
intr-o maniera ordonata);

e Riscul de refinantare a datoriei publice a scazut, ponderea datoriei pe termen scurt in total datorie publica
guvernamentald reducandu-se semnificativ in ultimii 10 ani (de la 18 la sutd in 2008 la 2,7 la sutd in august 2018).
De asemenea, maturitatea medie a datoriei publice a crescut n ultimii ani, ajungand la 6,2 ani in august 2018;

e Datoria externa neta raportata la PIB inregistreaza cele mai reduse valori din ultimii 10 ani (19,5 la suta din PIB in
prima jumatate a anului 2018 comparativ cu 24 la suta in aceeasi perioada a anului 2008);

Conform datelor publicate de Banca Nationalda a Romaniei, putem observa ca indatorarea populatiei a avut un trend
ascendent, perioada vizata fiind ultimii 3 ani.

Graficnr. 2.1. Credite acordate gospodariilor populatiei

140.000.000 (mil. lei) Acest lucru poate avea o influentd nefavorabild atat
asupra sistemului financiar, in conditiile unor

130.000.000 . vulnerabilitati asociate debitorilor cu grad de
/ indatorare ridicat, cat si asupra cresterii economice si

120.000.000 echilibrului social. Prin Regulamentul nr. 6/31.10.2018
110.000.000 // pentru modificarea si completarea Regulamentului
T Bancii Nationale a Romaniei nr. 17/2012 privind unele

100.000.000 : : conditii de creditare, B.N.R. a limitat nivelul maxim al
2016 2017 2018 gradului de indatorare la 40%, fatd de 60%, cum era

prevazut anterior.

Sursd: Statisticd Creditele acordate pe tipuri de sectoare institutionale, www.bnr.ro

Printre elementele ce pot interfera cu accelerarea cresterii economice, putem mentiona potentiale evolutii
nefavorabile pe piata imobiliara. Din cauza unei evolutii mai temperate a preturilor, dar si a incetinirii activitatii pietei
imobiliare din ultima perioada (numarul de tranzactii s-a diminuat, iar durata de vanzare a unei locuinte a crescut),
coroborate cu intrarea in vigoare a Ordonantei de urgenta nr. 114/2018 privind instituirea unor méasuri in domeniul
investitiilor publice si a unor masuri fiscal-bugetare, modificarea si completarea unor acte normative si prorogarea unor
termene, putem anticipa o scadere destul de abrupta a pietei imobiliare, ce poate avea efect atat asupra dezvoltatorilor
de proiecte imobiliare, cat si asupra furnizorilor acestora (reactie in lant).

Analizand evolutia recenta a inflatiei, putem observa ca dupa ce a atins maximul ultimilor cinci ani in trimestrul Il 2018,
rata anuala a inflatiei si-a intrerupt, conform asteptarilor analistilor de la B.N.R., traiectoria ascendenta si a incheiat

! Raport asupra stabilit3tii financiare, Anul 11l (XIll), nr. 6 (16) Decembrie 2018, Banca Nationald a Romaniei
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anul 2018 cu o valoare de 3,27%° fata de aceeasi perioada a anului trecut, atingand tinta inflatiei de 2,5%+1 pp. pentru
anul 2018.

Tn anul 2018 Produsul intern brut® a inregistrat o crestere mai lent3 fatd de anul 2017, respectiv 4,1% fatd de 7%. In
trimestrul IV al anului 2018 cresterea a fost, in termeni reali, mai mare cu 0,7% comparativ cu trimestrul 11l 2018. Fata
de acelasi trimestru al anului 2017, PIB a inregistrat o crestere cu 4,1% pe seria bruta si de 4,0% pe seria ajustata
sezonier.

Evolutiile ratelor de schimb ale monedei nationale in raport cu principalele valute s-au concretizat, in anul 2018, in
tendinte divergente, respectiv depreciere semnificativa fata de euro si dolarul american. Graficul de mai jos prezinta
aceasta traiectorie a ratelor de schimb medii lunare n raport cu moneda nationala.

Grafic nr. 2.2. Evolutie curs mediu lunar EUR/USD vs. LEU

—ELUR
mediu

5D

mediu

Lan. Feb. Miar, Apr. May. Jun, Jul. 2018 Aug Sep. Oct. Mov. Dec.
018 2018 H1E 018 2018 2018 g 018 018 HNIE 2018

Sursa: Raport statistic, Cursul de schimb al pietei valutare - serii lunare, B.N.R.

SECTORUL FINANCIAR —BANCAR
Sistemul financiar a devenit mai solid. Tn ultimul deceniu, sectorul bancar romanesc:

e si-a consolidat pozitia de solvabilitate, neavand nevoie de interventia statului pentru recapitalizare,

e si-a mentinut indicatorii de lichiditate la un nivel adecvat,

e arealizat una dintre cele mai rapide reduceri a ratei creditelor neperformante dintre tarile europene

e a cunoscut o imbunatatire graduald a profitabilitatii, ulterior recunoasterii unor pierderi consistente din riscul de
credit (in anii 2010, 2011, 2012 si 2014) si,

e si-a diminuat vulnerabilitatea asociata riscului valutar, prin reducerea semnificativa a aportului creditelor in valuta
din bilant.

Sectorul bancar romanesc ramane capabil sa faca fata unor evolutii nefavorabile. Rezultatele ultimului exercitiu de

testare la stres” a sectorului bancar relevi robustete la nivel agregat in cazul manifestarii unor scenarii macroeconomice

adverse. Impactul riscului de rata a dobanzii este important, pe fondul unei ponderi importante a detinerii de elemente

cu venit fix, dar fara dificultdti deosebite de gestionare. Indicatorii prudentiali prezinta niveluri adecvate in anul 2018,

iar rezervele de capital si-au mentinut caracterul solid. Lichiditatea este sustinuta de finantarea provenind in special din

economisirea interna si din detinerea de active lichide. Rezultatele testarii la stres a lichiditatii nu evidentiaza riscuri

semnificative. Calitatea activelor bancare s-a ameliorat, iar gradul de acoperire cu provizioane s-a imbunatatit si ramane

adecvat.

Profitabilitatea sectorului bancar se situeaza semnificativ peste media UE (rentabilitatea capitalurilor a fost 15,7 la suta
in septembrie 2018 fatda de 7,2 la suta media UE in iunie 2018). Motivul principal al acestei profitabilitati este
continuarea reducerii cheltuielilor nete cu ajustari pentru pierderi asteptate, intr-un cadru macroeconomic intern
favorabil si pe fondul mentinerii ritmului robust al creditarii.

Veniturile din dobanzi raman principala sursa a veniturilor operationale, modelele de afaceri fiind caracterizate
predominant de activitati traditionale. Intermedierea financiara redusd se asociaza cu existenta unui diferential ridicat

2 Comunicat de presa nr. 17/14 ianuarie 2019, Evolutia preturilor de consum, in luna decembrie 2018, INS
® Comunicat de presa nr.41/14.02.2019, date estimate
4 Raport Stabilitate Financiara, B.N.R., decembrie 2018
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intre dobanzile creditelor si depozitelor, cu precadere pentru segmentul populatiei. Eficienta operationala pozitioneaza
sectorul bancar romanesc intr-un interval cu risc mediu si prezinta spatiu de Tmbunatatire, in special la nivelul bancilor
de talie mica si medie.

Capacitatea sectorului bancar romanesc de a sustine pe termen lung profitabilitatea inregistrata recent in structura
existenta este limitata. Provocarile sunt legate de:

e eventuala crestere semnificativa a ratelor de nerambursare reflectatad in dinamica ajustarilor pentru depreciere, pe
fondul decelerarii cresterii economice, care ar putea fi amplificata de volatilitatea pietelor financiare
internationale,

e continuarea materializarii pe termen scurt a riscului de piata,

e continuarea imbunatatirii eficientei operationale si a calitatii serviciilor bancare oferite pe canale multiple.

e taxa pe activele financiare, masura fiscala ce a fost adoptatd in 0.U.G. 114/2018.

SECTORUL ENERGETIC

Aparitia Ordonantei de Urgenta nr. 114/2018 a avut un impact negativ extrem de puternic asupra sectorului energetic
din Romania: asupra securitatii energetice, asupra locurilor de munca si investitiilor.

Masurile vor arunca piata de gaze din Romania inapoi in timp cu cel putin 10 ani, la stadiul de piata reglementata si
departe de a fi liberalizat3, se arat3 intr-un comunicat’ al OMV Petrom S.A., din 19 decembrie 2018. Investitiile joac3 un
rol fundamental fin cresterea economicd viitoare. in absenta unei economii deplin functionale,
investitiile,disponibilitatea produselor si serviciilor, locurile de munca si cresterea economica sunt amenintate.

PIATA DE CAPITAL

Anul 2018 s-a caracterizat prin existenta a doua perioade distincte pentru evolutia celor mai performante companii
listate pe BVB. Tn primele 11 luni, tendinta generala a fost de crestere, iar din decembrie 2018 s-a declansat o scidere
(care a continuat si in prima parte a anului lui 2019) a cotatiilor actiunilor bancilor si a societatilor cu activitate in
energie.

Aceasta scadere din luna decembrie a avut un efect negativ asupra activului total al SIF Muntenia (vezi capitolul
ALOCARE PE SECTOARE DE ACTIVITATE — nu s-a inregistrat nici o crestere pentru valoarea de activ a sectorului financiar
bancar si o scadere pentru valoarea de activ a societatilor din energie).

in primele 11 luni ale anului 2018, Romania ocupa primul loc in randul indicilor principali ai pietelor de capital din
Uniunea Europeana, in functie de ritmul de crestere inregistrat in perioada ianuarie-noiembrie, potrivit datelor Reuters.
Indicele principal al pietei, BET, inregistra un avans de 11,7%.

Indicele BET-TR a inregistrat o crestere cu 21% in intervalul de timp ianuarie-noiembrie 2018. Aceastd crestere s-a
datorat raportdrii unor rezultate extrem de bune a companiilor incluse in acest indice.

n tabelul de mai jos este prezentat topul pietelor de capital ce au incheiat pe plus perioada ianuarie-noiembrie 2018.

Sursa: B.V.B., Reuters

| ndce |

Romania 11,7%
Slovenia 2,17%
“ Ungaria 1,86%
“ Slovacia 1,34%
cirs o 0%

Tabel nr. 2.1. Crestere indici in primele 11 luni ale anului 2018

in anul 2018, capitalizarea bursierd a pietei reglementate a nregistrat o scidere, fatd de anul 2017, cu 13,01%, in
principal, cauzata de modificarile legislative ce au fost anuntate pe tot parcursul anului 2018. Graficul de mai jos

> http://www.bvb.ro/infocont/infocont18/SNP_20181219210221_Proiect-ordonanta-urgenta-pret-reglementat-gaze.pdf
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prezinta dinamica segmentului principal, pe piata de actiuni, tranzactionate la Bursa de Valori Bucuresti, pe parcursul
anului 2018.

Grafic nr.2.3. Evolutie tranzactii actiuni in anul 2018 (in milioane- volum/valoare)
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Sursa: Bursa de Valori Bucuresti

Ca urmare a publicarii proiectului Ordonantei de Urgenta nr. 114/2018 privind instituirea unor masuri in domeniul
investitiilor publice si a unor masuri fiscal-bugetare, modificarea si completarea unor acte normative si prorogarea unor
termene, de cdtre Guvernul Romaniei, a Bursa de Valori de la Bucuresti a inregistrat una dintre cele mai mari scaderi
dintr-un orizont de timp de 1 an si a incheiat anul 2018 cu o scadere de 4,77% a indicelui BET, principalul indice al pietei
de capital locale care include cele mai tranzactionate 15 companii. Trendul puternic descrescator a fost declansat pe 19
decembrie 2018, cand au aparut informatii referitoare la taxarea suplimentara pe sectoarele bancar, energie si
telecomunicatii si modificarea Pilonului I, a pensiilor private, moment in care indicele de referinta BET a scazut cu
11,21%. Bursa de Valori Bucuresti a incheiat anul in teritoriu negativ, cu o scadere de aproape 5%.

La finalul anului 2018, doar cei doi indici de tip total return, care includ si dividendele, au reusit sa se mentina in
teritoriu pozitiv. Indicele BET-TR, care include si dividendele acordate de companiile din BET, a Tnregistrat cel mai mare
avans.
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2.3 CONTEXTUL ECONOMIC EXTERN

Mediul de stabilitate financiari® din zona euro a devenit din ce in ce mai provocator in a doua jumatate a anului 2018. O
serie de evenimente de volatilitate nu s-au raspandit in sistemul financiar global. n acelasi timp, riscurile de reducere a
perspectivelor globale de crestere au devenit mai pronuntate incepand cu luna mai, acestea fiind legate de o renastere
a protectionismului si a stresului pe pietele emergente. Vulnerabilitatile pe pietele financiare continua sa se
acumuleze, iar in zona euro, incertitudinea politica si fiscald a crescut, pe fondul discutiilor privind Brexitul, Italia si a
razboiului comercial SUA- China.

Sursa: FSR ECB nov.2018

Evolutii pozitive Evolutii negative

Economie in crestere Mai multe riscuri proeminente privind reducerea
cresterii economice

Contagiune limitatd cauzata de volatilitate Stres Tn economiile emergente

Tmbunététirea rezilientei sectorului bancar Cresterea incertitudinii politice si politicilor fiscale

Prima de risc globala a valorilor mobiliare s-a redus

Tabel nr. 2.2. Evolutie zona euro

Conform datelor B.N.R., riscurile la adresa stabilitatii financiare globale se mentin ridicate, persistand vulnerabilitati
legate de nivelurile ridicate de indatorare si de evaluarea activelor financiare. La nivel european, principalele riscuri cu
potential sistemic se refera la modificarea primei de risc pe pietele financiare internationale, provocarile privind
sustenabilitatea datoriei sectorului public si privat, profitabilitatea scazuta a institutiilor financiare cu implicatii asupra
capacitatii acestora de intermediere, precum si lichiditatea si efectul de contagiune dinspre sectorul bancar paralel
catre sistemul financiar.

Primul dintre aceste riscuri este acela de scadere a increderii investitorilor in economiile emergente. Riscul este de
asteptat sa se intensifice Tn perioada urmatoare, avand in vedere contextul actual international, caracterizat de reluarea
episoadelor de volatilitate Tnalta pe pietele financiare, pe fondul cresterii incertitudinilor privind acordurile comerciale
globale, efectelor normalizarii politicilor monetare in tarile dezvoltate si accentuarii tensiunilor geopolitice. De altfel,
rapoartele organismelor internationale arata ca riscurile la adresa stabilitatii financiare globale se mentin ridicate,
persistand vulnerabilitati legate de supraindatorare si de evaluarea activelor financiare.

Al doilea risc sistemic de naturd externd se referd la incertitudinile privind evolutiile economice din U.E. inregistrarea
unor evolutii economice sub asteptari, politici fiscale ce s-ar putea dovedi nesustenabile Tn unele din statele importante
ale zonei euro (de exemplu Italia), in contextul unor valori deja ridicate ale indatorarii suverane, procesul iesirii Marii
Britanii din Uniunea Europeana (Brexit) etc., reprezintd vulnerabilitati europene care se pot translata si in sistemul
financiar romanesc.

Privind in perspectiva, ar putea sa se materializeze stresul generalizat in economiile emergente. Mai multe dintre aceste
economii au acumulat datorii mari in dolari SUA si s-ar confrunta cu un risc de credit foarte ridicat, in cazul unei
aprecieri puternice a dolarului american. Astfel, o normalizare a politicii americane mai rapida decat se astepta si o
apreciere ulterioara a dolarului american ar putea declansa o crestere brusca si largd a primelor de risc pentru activele
financiare ale economiilor emergente. Politica fiscala expansiva din Statele Unite ar putea agrava o crestere potentiala a
primelor de risc. Raspandirea contagiunilor la nivelul economiilor emergente ar putea fi declansata si de cresterea
tensiunilor comerciale si / sau de imposibilitatea de a frdna cresterea rapida a creditelor din China, ceea ce ar duce la o
aterizare dificila. Contagiunile intre economii (inclusiv in economiile avansate) ar putea fi amplificate din cauza naturii
interconectate a pietelor financiare globale.

Economistii Fondului Monetar International se asteapta ca cresterea economica globala sa scada pana la 2,5% anul
viitor de la 2,9% in 2018. Reducerea activitatii economice Tnseamna o scadere a cererii de produse energetice.

® Financial Stability Review, European Central Bank, nov. 2018
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Agentia Internationald pentru Energie a avertizat asupra cererii "relativ slabe" in Europa si asupra tarilor asiatice
dezvoltate. De asemenea, a indicat o "incetinire" a cererii in India, Brazilia si Argentina cauzata, in mare parte, de
devalorizarea monedelor locale.

Specialistii previzioneaza ca cererea pentru petrol in anul 2019 ar fi, aproximativ, cu un 1 milion de barili pe zi mai putin
decat in anul 2018.

3 ANALIZA ACTIVITATII

Activitatea SIF Muntenia Tn anul 2018 a avut un caracter de continuitate, nu au existat modificari care sa necesite
restructurdri importante ale activitatii sau portofoliului detinut.

Achizitiile si instrainarile de active derulate de SIF Muntenia in cursul anului 2018 se refera la tranzactiile de vanzare si
cumparare de titluri financiare. Detalii privind aceste tranzactii sunt prezentate in continuare in acest Raport.

Evolutiile mediului economic si investitional din Romania au determinat ca deciziile adoptate in administrare sa implice
o coordonare sporita a actiunilor si o analiza atenta a modului de alocare a resurselor proprii. Scopul final este
mentinerea unei structuri de portofoliu care sd asigure cresterea valorii activului net, obtinerea unui nivel competitiv al
rezultatului net, astfel incat SIF Muntenia sa continue sa fie o alternativa viabila de investitii, care sa asigure plasamente
profitabile si un return competitiv pentru investitori.

Un rol important in obtinerea rezultatelor economice din perioada mentionata I-a avut optimizarea alocarii resurselor si
adaptarea flexibild a mijloacelor la modificarile mediului economic, financiar si legislativ.

Tncepand cu anul 2018, S.A.l. Muntenia Invest a administrat SIF Muntenia in conformitate cu reglementérile AFIA. Mai
jos vom prezenta o detaliere a activitatii SIF Muntenia, din punct de vedere al cerintelor legislative privind AFIA.

Principalele coordonate ale strategiei de investitii ale SIF Muntenia (din punct de vedere al incadrarii in legislatia
fondurilor alternative de investitii), asa cum sunt acestea definite in articolul 3 alineatul (3) litera (c) din Directiva
2011/61/UE privind administratorii fondurilor de investitii alternative, au fost prezentate in Programul strategic de
administrare pentru anul 2018, ce a fost aprobat de actionari in A.G.0O.A. din data de 27 aprilie 2018.

Tehnici de investitii care ar putea fi utilizate in numele FIA. Administratorul utilizeaza atat elemente de alocare
strategica, cat si de alocare tactica a activelor. Alocarea strategicd a activelor este o alocare pe termen lung, valoarea
activelor fiind determinata de elemente de natura fundamentala si conditii generale de piata. Alocarea strategica tine
seama de restrictiile generale de investire din legislatie. Alocarea tacticd a activelor este o alocare pe termen mediu-
scurt a activelor ce consta Tn efectuarea sistematica sau punctuald de ajustari ale portofoliului pentru a beneficia de
oportunitati “pe termen scurt” si o selectie cat mai performanta a activelor in cadrul subportofoliilor (stock picking).

Procesul prin care FIA isi poate schimba strategia de investitii sau politica de investitii (sau ambele). Strategia de
investitii, in componentele sale principale, se supune in fiecare an aprobarii actionarilor SIF Muntenia, la propunerea
administratorului S.A.l. Muntenia Invest S.A. Daca administratorul considera ca au apdrut evenimente interne sau
externe care indicd faptul ca este necesard o reexaminare suplimentara (de exemplu, modificari semnificative ale
mediului economic sau ale cadrului de reglementare) va comunica actionarilor si A.S.F. conform prevederilor legale si,
daca este cazul, va supune aprobarii actionarilor modificarile substantiale ale politicii de investitii.

Procesul prin care FIA isi poate revizui sistemele de administrare ale riscurilor. Revizuirea politicii de administrare a
riscurilor se elaboreaza de catre persoana desemnata cu functia de administrare a riscurilor si se aproba de catre
Consiliul de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest.

Procedura si conditiile pentru emiterea si vanzarea de unitati sau actiuni. Actiunile SIF Muntenia sunt tranzactionate
la B.V.B. si sunt liber transferabile, actionarii SIF Muntenia sunt persoane fizice si juridice care detin cote parti din
capitalul social. Atragerea de fonduri prin majorare de capital prin emisiunea de noi actiuni se poate desfasura numai
prin oferta publica pe piata de tranzactionare a actiunilor SIF Muntenia- Bursa de Valori Bucuresti.

O descriere a tuturor taxelor si cheltuielilor si sumelor maxime suportate direct sau indirect de catre investitori.
Principalele cheltuieli ale fondului sunt cheltuielile cu administrarea, cheltuielile cu servicii prestate de terti, cheltuielile
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de administrare a portofoliului, cheltuielile de functionare ale Consiliului Reprezentantilor Actionarilor (C.R.A.). Detalii
despre structura si valoarea acestor cheltuieli in anul 2018 sunt prezentate in capitolul EXECUTIA BUGETULUI DE
VENITURI SI CHELTUIELI.

Descrierea gestionarii riscului de lichiditate. Structura de tip inchis a Fondului determina cerinte scazute de lichiditate,
reducand impactul lichiditatii potential reduse a portofoliului. Functia de risc a AFIA efectueaza evaludri periodice
asupra starii de lichiditate pentru a se asigura ca Fondul isi poate indeplini obligatiile de plata. Politica de management
a lichiditatii asigura ca portofoliul de investitii este suficient de lichid pentru a atinge urmatoarele obligatii principale: —
acoperirea cheltuielilor operationale, a necesarului pentru investitii si pentru dividendele / distribuirile de alta natura
pentru actionari.

Scurta descriere a modului in care este asigurat un tratament echitabil pentru investitori. AFIA trateaza in mod

echitabil toti investitorii Fondului. Principiile pentru tratarea investitorilor in mod corect includ, dar nu se limiteaza la:

e actioneaza n interesul Fondului si al actionarilor;

e se asigurd ca deciziile de investitii luate in contul SIF Muntenia sunt executate in conformitate cu politica de
investitii, obiectivele si profilul de risc;

e seasigura ca sisteme de evaluare corecte si transparente sunt utilizate pentru portofoliul Fondului;

e previne inregistrarea unor costuri necuvenite SIF Muntenia si actionarilor acesteia;

e ia toate masurile rezonabile pentru a evita conflictele de interese si cand acestea nu pot fi evitate, le identifica, le
gestioneaza, le monitorizeaza si, le dezvaluie, daca este cazul, pentru a le Tmpiedica sa afecteze interesele
actionarilor;

e recunoaste si trateaza corect reclamatiile si petitiile.

Delegari. S.A.l. Muntenia Invest S.A., administratorul SIF Muntenia Invest S.A., are delegata activitatea de contabilitate
catre societatea 3B Expert Audit SRL pentru SIF Muntenia S.A., in baza contractului nr. 487/20.07.2017 incheiat intre 3B
Expert Audit SRL si S.A.l. Muntenia Invest S.A.

Pe parcursul anului 2018 au mai fost incheiate urmatoarele contracte:

e cu societatea CMF Consulting S.A., evaluator autorizat, pentru SIF Muntenia S.A., contractul cadru nr.
84500/5429/02.08.2018 privind elaborarea unor lucrari de evaluare si activitdti conexe evaluarii, pe o perioada de
12 luni de la data semnarii, cu posibilitatea de a se prelungi automat cu cate o perioada de 12 luni.

e cu societatea Gloss Global Storage Solution S.R.L. contractul de prestari servicii arhivistice cu nr.
1109/89395/05.12.2018, pe o perioada de 5 ani de la data semnarii.

Principalele instrumente pe care SIF Muntenia le tranzactioneaza sunt incluse in cele permise de legislatia aplicabila la
data curenta, respectiv:

e valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare inscrise sau tranzactionate pe o piata reglementata definita
conform legislatiei aplicabile, din Romania sau dintr-un stat membru;

e valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la cota oficiala a unei burse dintr-un stat nemembru sau
negociate pe o alta piata reglementata dintr-un stat nemembru, care opereaza in mod regulat si este recunoscuta
si deschisa publicului;

e valori mobiliare nou emise, cu conditia ca:

o emisiunea sa includa un angajament ferm, conform caruia se va cere admiterea la tranzactionare, intr-o
bursa sau pe o alta piata reglementata care opereaza regulat si este recunoscuta si deschisa publicului,
o aceasta admitere sa fie asigurata intr-un termen de maximum doi ani de la emisiune;

e titluri de participare ale organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (0.P.C.V.M) si/sau alte organisme de
plasament colectiv (A.0.P.C.);

e depozite constituite la institutii de credit, care sunt rambursabile la cerere sau ofera dreptul de retragere, cu o
scadenta care nu depaseste 12 luni, cu conditia ca sediul social al institutiei de credit sa fie situat in Romania ori
intr-un stat membru sau, in situatia in care acesta se afld in afara Uniunii Europene, sa fie supuse unor reguli
prudentiale evaluate de catre A.S.F ca fiind echivalente acelora emise de catre Uniunea Europeana;

e instrumente ale pietei monetare, altele decat cele tranzactionate pe o piata reglementata, care sunt lichide si au o
valoare care poate fi precis determinata in orice moment.

SIF Muntenia:
e nuinvesteste in instrumente financiare derivate;
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e nu utilizeaza efect de levier, garantii sau tehnici de reutilizare a activelor. SIF Muntenia nu efectueaza operatiuni de
finantare prin instrumente financiare (SFT - securities financing transaction) si nici nu utilizeaza instrumente de tip
total return swap, asa cum sunt definite de Regulamentul UE 2365/2015.

Sectoarele industriale, geografice sau alte sectoare ale pietei, sau clasele specifice de active pe care se concentreaza
strategia de investitii:
v"investitiile in instrumente financiare emise in Romania sau cu expunere pe Romania;
v' clasele specifice de active permise prin legislatia romaneasca aplicabila, in afard de instrumente derivate;
v' in contextul actual, investitiile Tn actiuni listate pe piete organizate de capital sau sisteme alternative de
tranzactionare au avut cea mai mare pondere in portofoliu si in anul 2018.

Pietele pe care tranzactioneaza in mod activ. Pietele pe care SIF Muntenia investeste (locuri de tranzactionare in care
tranzactioneaza AFIA) sunt Bursa de Valori Bucuresti (majoritatea tranzactiilor) si burse consacrate din Uniunea
Europeana.

Diversificarea portofoliului SIF Muntenia. Alocarea curenta a activelor/claselor de instrumente financiare, valorile de
activ certificat calculat conform prevederilor A.S.F. ale principalelor subportofolii din anul 2018 sunt prezentate in
prezentul raport.

Alte elemente relevante
SIF Muntenia respecta standardele de transparenta si comunicare ale companiilor listate ale Bursei de Valori Bucuresti,

privind raportarea periodica si continud, respecta regimul informatiilor privilegiate, reglementarile privind tranzactiile
insiderilor.

3.1 REALIZAREA OBIECTIVELOR STRATEGICE. SINTEZA

Prin declaratia sa de misiune SIF Muntenia a fost structurata ca “fond balansat diversificat”.

OBIECTIVELE STRATEGICE PRIORITARE PENTRU 2018 AU FOST:

e Continuarea procesului de restructurare a portofoliului si administrarea eficienta a acestuia astfel incat sa
fie asigurata crestere sustenabila pe termen lung.
e Continuarea procesului investitional, cu accent pe investitiile in Romania si in actiuni cotate.

in LEI 2018 2017 2016
ACTIV TOTAL CERTIFICAT (LEI) 1.348.139.755 1.465.569.907 1.277.694.783
VAN (LEI) 1.257.619.659 1.370.925.950 1.173.709.073
VUAN (lei/ actiune) 1,5583 1,6987 1,4543

Tabel nr.3.1. Evolutie activ ultimii 3 ani

Activul certificat de catre Depozitar, respectiv BRD-Groupe-Societe Generale, este calculat conform regulilor de
evaluare’, aprobate de catre S.A.l. Muntenia Invest, in baza reglementarilor legale aplicabile. SIF Muntenia a raportat o
valoare totala a activului in scadere cu 8,0% in 2018 fata de finalul anului 2017 si o crestere cu 5,5% fata de 31.12.2016.
VAN si VUAN au inregistrat o scadere cu 8,3% in 2018 (crestere cu 7,2% fatd de finalul anului 2016). Detalii in capitolul
ACTIVUL TOTAL SI ACTIVUL NET.

n LEI 2018 2017 2016
PRET INCHIDERE FINAL PERIOADA 0,598 0,980 0,656
CAPITALIZARE BURSIERA 482.607.836 790.895.785 529.415.954
DISCOUNT LA ACTIV NET 61,6% 42,3% 54,9%

Tabel nr.3.2. Evolutie pret actiune in ultimii 3 ani

7http://www.sifmuntenia.ro/investitii/activ-net/reguIi-privind-evaIuarea-activelor
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Valoarea de tranzactionare a actiunilor SIF Muntenia a inregistrat o scadere cu 40% in ultimul an. Discountul la activul
net a crescut de la 42,3% la 61,6%. Lichiditatea tranzactiilor cu actiuni SIF4 s-a mentinut la valori reduse in continuare-
valoarea totald de tranzactionare a actiunilor SIF Muntenia pe B.V.B. in 2018 a fost de 62,5 mil. lei, tranzactionandu-se
actiuni reprezentand 10,62% din numarul de actiuni emise .

Detalii in capitolul TRANZACTIONAREA ACTIUNILOR EMISE DE SIF MUNTENIA.
in LEI 2018 2017 2016 2015

DIVIDEND BRUT PE ACTIUNE * 0,0347 0,040 0,045

Tabel nr.3.3. Valoare dividend in ultimii 4 ani

*Repartizarea profitului pentru anul 2018 (propunerea administratorului pentru repartizarea profitului va fi supusa
aprobarii actionarilor ca punct separat in ordinea de zi a AGOA.)

Consiliul de Administratie al administratorului Societatii supune aprobarii Adunarii Generale a Actionarilor repartizarea
profitului net realizat in anul 2018, in una din urmatoarele variante:

Varianta I - dividend brut pe actiune de 0,019 lei

Consiliul de Administratie al administratorului Societatii propune distribuirea unui dividend brut pe actiune de 0,019
lei, reprezentand o rata de distributie de 67% din profitul net si repartizarea diferentei la alte rezerve:

in LEI 31 decembrie 2018
Profit net de repartizat 22.799.383
alte rezerve 7.465.689
dividende 15.333.694

Tabel nr.3.4. Repartizarea profitului (dividend brut/actiune)

Varianta Il - rascumparare actiuni proprii

Consiliul de Administratie al administratorului Societatii propune repartizarea profitul net la alte rezerve, in scopul
demararii unui program de rascumparare:

In LEI 31 decembrie 2018
Profit net de repartizat 22.799.383
alte rezerve 22.799.383
dividende -

Tabel nr.3.5. Repartizarea profitului (rdscumparare actiuni proprii)

Derularea programului de rascumparare a actiunilor proprii are urmatoarele caracteristici:

e scopul programului este reducerea capitalului social si anularea actiunilor;

e numarul maxim de actiuni ce pot fi rdscumparate este de 37.036.515 actiuni;

e pretul minim per actiune: 0,1 lei;

e  pretul maxim per actiune: 1,56 lei;

e durata programului: maxim 18 luni de la data publicarii hotararii in Monitorul Oficial al Romaniei partea a IV-a;
e plata actiunilor rascumparate se face din sursele proprii de finantare ale Societatii.

Plata dividendelor, cu respectarea prevederilor legale incidente, este si va fi efectuata de catre Depozitarul Central, iar
agentul de plata desemnat de SIF Muntenia S.A. este Banca Comerciala Romana S.A.

Tn anul 2018 s-a continuat distribuirea dividendelor aferente exercitiilor financiare 2014, 2015, 2016 si 2017 cu
precizarea faptului ca pentru dividendele neridicate timp de mai mult de 3 ani de la data exigibilitatii lor, respectiv
dividendele aferente exercitiului financiar 2014 (ce s-au regasit in sold la finele zilei de 31 august 2018), plata acestora a
incetat incepand cu data de 1 septembrie 2018.

11



SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Pe parcursul anului 2018 au fost distribuite dividende in suma bruta de 15,82 mil. lei.

n capitolele “MACROSTRUCTURA PORTOFOLIULUI”, “ACTIV TOTAL SI ACTIV NET”, “SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI”, si in
capitolul “ALTE SUBPORTOFOLII”, valorile participatiilor sunt cele conform reglementarilor C.N.V.M./A.S.F., “valori de
activ net” conform Regulamentului A.S.F. 9/2014, modificat si completat prin Regulamentul ASF nr. 2/2018 care au fost
prezentate investitorilor prin Regulile de evaluare®. Aceste valori de activ net calculate conform reglementarilor
C.N.V.M./A.S.F. pot avea valori diferite fata de valorile activului total si activului net inregistrate n situatiile financiare.

8 Reguli de evaluare a activelor din portofoliile entitatilor administrate http://www.munteniainvest.ro/index.php?opt=reguli

12



SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

3.2 MACROSTRUCTURA PORTOFOLIULUI — ALOCAREA ACTIVELOR

Extras din Programul de Administrare pentru anul 2018

Alocarea activelor (pe baza obiectivelor urmdrite si a perceptiei fatd de risc) si diversificarea portofoliului sunt
tehnici utilizate pentru a identifica, construi si exploata un portofoliu de instrumente financiare. Alocarea
activelor identificG proportiile claselor de active in portofoliul global, in timp ce diversificarea portofoliului
sugereaza mixul corect de valori mobiliare/ instrumente financiare in fiecare din clasele de active.

Alocarea activelor SIF Muntenia a fost mai apropiatda de o alocare strategica (“strategic asset allocation”), care
urmareste o structura de portofoliu tinta pe termen lung — in anumite limite, care sunt definite anual prin programele
de administrare si aprobate de catre actionari.

Instrumentele financiare in care s-a investit s-au incadrat in investitiile permise de catre legislatie. Portofoliul SIF
Muntenia s-a Tncadrat in toata perioada in limitele legale aplicabile si in limitele orientative definite prin portofoliul
tinta de fond balansat diversificat al SIF Muntenia aprobat prin Programul de administrare al SIF Muntenia pentru 2018.

Grafic nr. 3.1. Portofoliul tintd, pentru anul 2018, conform Programului de Administrare
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Grafic nr. 3.2. Alocarea activelor din portofoliul SIF Muntenia, 31 decembrie 2018 comparativ cu 31 decembrie 2017
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Principalele subportofolii care compun portofoliul SIF Muntenia sunt prezentate in continuare, valoric si procentual, din
activul total.

in LEI 2018 2017 2016
Actiuni cotate 847.312.992 992.239.037 824.298.718
Actiuni necotate 193.558.597 170.101.775 177.076.756
Obligatiuni cotate 82.557.980 83.745.681 46.765.179
Obligatiuni necotate 6.693.865 1.194.062 1.164.294
Alte instrumente financiare - - 21.812.000
Disponibilitati 733.446 5.498.622 4.486.444
Depozite bancare 29.369.735 15.546.412 76.618.412
Titluri de participare la O.P.C.V.M. 175.856.515 181.191.076 117.187.359
Alte active 12.056.625 16.053.242 8.285.622
TOTAL ACTIV 1.348.139.755 1.465.569.907 1.277.694.783

Tabel nr. 3.6. Portofoliul SIF Muntenia (comparatie valoricd)

% din activul total 2018 2017 2016
Actiuni cotate 62,9% 67,7% 66,7%
Actiuni necotate 14,4% 11,6% 12,7%
Obligatiuni cotate 6,1% 5,7% 3,6%
Obligatiuni necotate 0,5% 0,1% 0,1%
Alte instrumente financiare - - 2,0%
Disponibilitati 0,1% 0,4% 1,0%
Depozite bancare 2,2% 1,1% 2,2%
Titluri de participare la O.P.C.V.M. 13,0% 12,4% 11,0%
Alte active 0,9% 1,1% 0,8%

Tabel nr. 3.7. Portofoliul SIF Muntenia (comparatie procentuald)

Principala evolutie care s-a manifestat in structura portofoliului pe parcursul anului 2018 a fost continuarea procesului
de restructurare a portofoliului, mai ales in subportofoliul actiuni (vanzarile de 60,76 mil lei- din care 54,49 mil lei exit
Metav S.A., iar cumpararile de actiuni cotate au fost in suma de 48,24 mil lei).

Véanzarea pachetului de actiuni emise de Metav S.A. se incadreaza in obiectivul general de administrare al SIF Muntenia,
respectiv continuarea procesului de restructurare al portofoliului, coroborata cu vanzarea accelerata a participatiilor
care nu ofera dividend si orientarea politicii de investitii catre societati ce ofera regulat dividend.

Au fost incasate dividende Tn suma de 55,51 mil lei, iar din diminuari de participatii de la societati nelistate a fost
Tncasatd suma de 13,47 mil lei.

Subportofoliul titluri de participare la O.P.C.V.M./ A.O.P.C. a suferit modificari, fiind rdscumparate titluri de participare
in valoare de 28,53 mil lei si achizitionate titluri de 53 mil lei.
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GRADUL DE LICHIDITATE AL PORTOFOLIULUI, definit ca raportul dintre lichiditati plus depozite bancare si activ total, s-
a inscris n limitele cerute de un management prudent al riscului de lichiditate.

Mentinerea gradului de lichiditate la valori reduse se datoreaza deciziei de a investi in instrumente financiare listate ce
oferd randamente superioare dobanzilor la depozitele bancare oferite de institutiile de credit din Romania.

Grafic nr. 3.3. Gradul de lichiditate al portofoliului
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ARIILE GEOGRAFICE Sl SECTORIALE N CARE SE CONCENTREAZA INVESTITIILE

Cea mai mare parte a investitiilor SIF Muntenia au fost facute in instrumente financiare emise si tranzactionate in
Romania. La 31 decembrie 2018, expunerea pe instrumente financiare al caror emitenti nu au rezidenta fiscalda in
Romania a fost de 7,8% (2017: 5,4%) din activul total® calculat conform prevederilor A.S.F.

Detalii privind ariile sectoriale in care se concentreaza investitile SIF Muntenia sunt prezentate n capitolul
SUBPORTOFOLIU ACTIUNI/ ALOCARE PE SECTOARE DE ACTIVITATE.

3.3 ACTIV TOTAL SI ACTIV NET

ACTIV TOTAL CERTIFICAT reprezinta valoarea activului total calculat dupa reglementarile C.N.V.M./A.S.F. si certificat de
depozitar. Valoarea se calculeaza in ultima zi lucratoare a perioadei de referinta.

VALOAREA DE ACTIV NET (VAN) este valoarea activului net calculat dupa reglementarile C.N.V.M./A.S.F. si certificat de
catre depozitar= Activ total certificat- Datorii.

VALOAREA UNITARA A ACTIVULUI NET (VUAN) calculat dupa reglementarile C.N.V.M./A.S.F. si certificat de citre
depozitar= VAN/numar de actiuni ale SIF Muntenia.

Valorile lunare ale activului net au fost publicate spre informarea actionarilor pe site-ul www.sifmuntenia.ro si
raportate conform dispozitiilor legale catre A.S.F. - Sectorul Instrumentelor si Serviciilor Financiare si Bursa de Valori
Bucuresti (B.V.B.), nu mai tarziu de 15 zile calendaristice de la sfarsitul lunii de raportare.

Valorile Activului total, activului net si ale datoriilor aferente perioadei au fost calculate in conformitate cu
Regulamentul nr. 9/2014 modificat si completat prin Regulamentul ASF nr. 2/2018 emis de Autoritatea de
Supraveghere Financiard, utilizand elemente contabile aferente situatiilor financiare conforme cu IFRS, iar apoi
certificate de societatea de depozitare a activelor SIF Muntenia, Banca Romana pentru Dezvoltare (BRD) — GSG.

Activul total, activul net si datoriile SIF Muntenia (lei si echivalent in euro la cursul BCE) si variatiile valorice si
procentuale Tn anul 2018 si in ultimii 2 ani (in lei), sunt prezentate mai jos.

in LEI 2018 2017 2016
ACTIV TOTAL CERTIFICAT 1.348.139.755 1.465.569.907 1.277.694.783
TOTAL DATORII 90.520.096 94.643.957 103.985.710
ACTIV NET 1.257.619.659 1.370.925.950 1.173.709.073

° Conform Articolul 3 alineatul (3) litera (d) si articolul 24 din Directiva 2011/61/UE.
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n LEI 2018 2017 2016
VUAN 1,5583 1,6987 1,4543
curs euro BCE 4,6635 4,6585 4,539
ACTIV TOTAL CERTIFICAT exprimat in euro 289.083.254 314.601.247 281.492.572
ACTIV NET exprimat in euro la curs BCE 269.672.919 294.284.845 258.583.184

Tabel nr. 3.8. Total activ si activ net (comparatie valoricd)
De la data autorizarii S.A.l. Muntenia Invest S.A. ca AFIA, aceasta a folosit, pentru calcularea activului total si activului
net in euro, cursul de schimb valutar raportat de catre Banca Centrald Europeanad, conform legislatiei AFIA.

Evolutia activului total si a activului net in anul 2018 a reflectat evolutia in doua perioade a pietei de capital pe care am
prezentat-o in capitolul CONTEXTUL ECONOMIC INTERN/PIATA DE CAPITAL. Astfel, raportat la decembrie 2017, dupa
cresteri in primele 11 luni ale anului, la finalul lunii decembrie s-a inregistrat o scadere cu 8,0% a activului total
(respectiv 8,3% scddere pentru activul net). Fata de luna noiembrie 2018 activul total la finalul lunii decembrie a scazut
cu 8,9% (respectiv 8,9% scadere pentru activul net).

Grafic nr. 3.4. Evolutie Total activ certificat si VAN perioada 31.12.2017 — 31.12.2018 (mil lei)
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Grafic nr. 3.5. Evolutia datoriilor in perioada decembrie 2017-decembrie 2018 (pondere in total activ)
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4 SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI

Participatiile Tn actiuni, mai ales cele in actiuni listate pe piete organizate si sisteme alternative de tranzactionare, au
ramas, in continuare, cele mai importante, atat din punct de vedere al valorii cat si al veniturilor in portofoliul SIF
Muntenia.

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

4.1 VALOAREA DE ACTIV NET

in LEI 2018 2017 2016
Actiuni listate 847.312.992 992.239.037 824.298.718
- cotate B.V.B. 647.312.413 617.297.189 508.533.869
- cotate ATS 105.950.884 246.037.216 167.186.015
- cotate B.V.B. si netranzactionate niciodata 0 10.670.051
- cotate si netranzactionate in ultimele 30 zile 94.049.695 128.904.632 137.908.782
Actiuni nelistate 193.558.597 170.101.775 177.076.756
Total 1.348.139.755 1.162.340.812 1.001.375.474

Tabel nr. 4.1. Evolutie activ net subportofoliu actiuni (exprimat in lei)

Principala evolutie care s-a manifestat in structura portofoliului Tn anul 2018, fata de anul precedent, a fost scaderea
procentuala (14,6%) si valorica (144,9 mil lei) a subportofoliului actiuni listate, datoritd scaderii unor valori de activ net
a unor societati cotate pe ATS cu lichiditate scazuta, a vanzarilor de actiuni aprobate si scaderea cotatiei unor actiuni
cotate pe B.V.B.

Conform art. 192" din Regulamentul nr. 2/2018 pentru modificarea si completarea unor acte normative, evaluarea
actiunilor nelistate la care SIF Muntenia detine peste 33% din capital social se face, exclusiv, conform Standardelor de
Evaluare, in baza unui raport. in cursul anului 2018, subportofoliul de actiuni nelistate a avut o crestere valoric cu
23,46 milioane lei (13,8%) fatd de sfarsitul anului 2017. Pe parcursul anului curent valoarea subportofoliului a avut o
evolutie oscilanta in limite stranse, cu o tendintd generald de scddere, dupa cum se poate observa in graficul prezentat
mai jos

Grafic nr. 4.1. Evolutie actiuni listate si actiuni nelistate (serie lunard) (mil. lei)
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4.2 TRANZACTII IN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI. DIVIDENDE TNCASATE

n anul 2018, Societatea a mentinut centrarea activitatii de tranzactionare pe achizitia de actiuni la societiti cotate pe
B.V.B., cu lichiditate a tranzactiilor si randamente ale dividendului superioare mediei pietei si a continuat procesul de
restructurare a portofoliului, cu vanzarea participatiilor care nu ofera dividend. Astfel, au fost vandute actiuni in valoare
de 60,76 mil. lei si cumpdrate actiuni cotate pe piete organizate de 48,24 mil lei (principalele tranzactii au fost pe
emitentii TLV, BRD, SNG).

S-a inregistrat finalizarea fuziunii intre B.V.B si Sibex Sibiu Stock Exchange (au fost primite 19.867 actiuni la B.V.B
aferente cotei pe care SIF Muntenia o detinuse la SIBEX). S-a finalizat si retragerea SIF Muntenia din Depozitarul SIBEX
S.A.

Incasérile din vanzéri de actiuni cotate au fost de 60,76 mil lei (exit: Alumil Rom Industry S.A, Metav S.A., partial Conpet
S.Asi partial Primcom S.A).

In A.G.E.A societitii Voluthema Property Developer S.A din data de 26.10.2017 s-a hotarat ca actionarii s3 retragd o
parte din aportul la capital, reducand capitalul social al firmei cu 17 milioane lei, modificdnd corespunzator si actul
constitutiv al societatii. Capitalul a fost redus prin restituirea catre actionari a unei cote-parti din aporturi si micsorarea
numarului de actiuni. Tn primul trimestru al anului 2018, in urma finalizarii acestei diminudri de capital social, SIF
Muntenia a incasat 11,7 mil lei.

Pe parcursul anului 2018, o parte din societatile din portofoliu au suferit modificari in capitalul social:

e inluna aprilie 2018, SIF Muntenia a participat la majorarea de capital social, cu aport in numerar, la societatea ICPE
S.A. Bucuresti. (0,63 mil lei, reprezentand 251.422 actiuni);
e in luna august 2018, SIF Muntenia a primit 11.750.075 actiuni, in urma majorarii de capital social, cu titlu gratuit,
realizata de Banca Transilvania S.A.;
e inluna decembrie 2018:
o SIF Muntenia a primit un numar de 660.973 actiuni in urma majorarii capitalului social prin emisiune de
actiuni cu titlu gratuit de catre societatea Teraplast SA ;
o Muntenia Medical Competences S.A., filiala a SIF Muntenia, si-a majorat capitalul social prin marirea
numarului de actiuni, prin convertirea unei parti din creanta detinuta de SIF Muntenia (16,05 mil lei,
contravaloarea a 1.459.350 actiuni).

S-au radiat societatile Abo Farm S.A., Mercur Trading S.A., Sticla S.A. Turda, Suinprod S.A. Let, Tehnopam S.A Bucuresti,
Metaplast S.A Buzau, Urbis Armaturi Sanitare S.A Bucuresti.

Au fost vandute participatiile detinute de SIF Muntenia la urmatoarele societati inchise: Complex Cabana Ciucas S.A.,
Cheia Dambovita Morarit Panificatie S.A. si Cotroceni Park S.A. (un total de 1,64 mil. lei).

Mai jos este prezentat centralizatorul fluxurilor de trezorerie, in subportofoliul actiuni, in anul 2018.

Grafic nr. 4.2. Detaliere cash-flow (31 decembrie 2018)
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Dividende

Conform Regulilor de evaluare™ folosite la evaluarea titlurilor financiare listate din portofoliul SIF Muntenia,
dividendele sunt inregistrate in activul entitdtilor administrate in prima zi in care investitorii care cumpdrd
actiunile nu mai beneficiaza de dividend sau in prima zi in care investitorii care cumpdrd actiunile nu mai pot
participa la majorarea de capital.

Grafic nr. 4.3. Dividende in ultimii 3 ani (mil. Lei)
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Incepand cu anul 2016, veniturile din dividende au finregistrat cresteri datoritd continudrii investirii/ consolid&rii
investirii in societati ce ofera randamente ale dividendului superioare mediei pietei. Dupa cum se poate observa din
graficul de mai sus, veniturile din dividende au fost relativ constante pe parcursul ultimilor 3 ani de activitate.

Veniturile brute din dividende in anul 2018 au fost in valoare de 56,97 milioane lei (2017: 41,08 milioane lei).

10 http://www.munteniainvest.ro/doc/reguli/Reguli_evaluare_titluri_aug_2018.pdf
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4.3 TOP 10 SOCIETATI DIN PORTOFOLIUL SIF MUNTENIA

Extras din Programul de administrare SIF Muntenia 2018

“Gestionarea prioritard a expunerilor mari, continuarea reducerii gradului de atomizare al portofoliului (mai
multe participatii semnificative, de circa 10% din activul total fiecare), dar cu posibilitatea de a depdsi aceastd
limitd in cazul aparitiei unor oportunitdti investitionale”

La 31 decembrie 2018, primele 10 participatii, cu o valoare totald de 738,44 mil lei, reprezinta o pondere de 54,77% in
activul total al SIF Muntenia.

Nr. Denumire VAN Denumire CAEN Procent in activul
crt. total al SIF
1 Banca Transilvania 246,67 Alte activitati de intermedieri monetare 18,30
2 Biofarm S.A. 163,27 Fabricarea preparatelor farmaceutice 12,11
BRD- i
3 Groupe Societe 53,07 Alte activitati de intermedieri monetare 3,94
Generale
4 SIF Banat-Crisana 52,53 Alte intermedieri financiare n.c.a. 3,90
5 CI-CO SA. 44,39 Inchirierea si subinchirierea bunurllor |[nob.|ll.are 3,29
proprii sau inchiriate
Firos S.A 43,69 Fabricarea mortarului 3,24
SIF Oltenia 36,28 Alte intermedieri financiare n.c.a. 2,69
.N.G.N. R -S.A.
8 > G omgaz-5 34,15 Extractia gazelor naturale 2,53
Medias
M ia Medical
9 untenia Medica 32,42 Activitati de asistenta medicala specializata 2,40
Competences S.A.
10 Romaero S.A. 31,97 Fabricarea de aeronave si nave spatiale 2,37
TOTAL 738,44 54,77
Tabel nr. 4.2. Top 10 participatii in actiuni la 31.12.2018
1. Banca Transilvania (situatii individuale)
nlei (mil. lei) T3 2018 2017 2016
Venituri operationale 2.243 2.675 2.804
Total active 64.687 59.302 51.770
Profitul net al exercitiului 979 1.186 1.228

Tabel nr. 4.3. Rezultate financiare Banca Transilvania (comparatie valorica)

Banca Transilvania a inregistrat in primele noua luni ale anului 2018 un profit net in crestere cu 25,55%, de peste 979
milioane lei, iar la nivel de grup rezultatul a fost de 1,24 miliarde lei, in urcare cu circa 50% fata de perioada similara a
anului precedent. Rezultatul cuprinde o parte a cheltuielilor de integrare Bancpost in BT. Profitul operational in primele
9 luni ale anului a fost de 1.189 mil lei, in crestere cu 23,92% fatd de cel obtinut Tn perioada similara a anului precedent
(960 milioane lei), pe fondul unor venituri operationale in crestere cu 16,97% si a unor cheltuieli operationale mai mari
cu 10%.

Valoarea totald a activelor Bancii Transilvania a crescut cu 9,08% in primele 9 luni ale anului 2018 fata de valoarea
activelor de la sfarsitul anului 2017, ajungand astfel la 64,687 mil lei. Datoriile totale ale Bancii s-au ridicat la 57,511 mil
lei la 30 septembrie 2018, cu 9,90% peste nivelul de la finalul anului precedent. Depozitele clientilor s-au majorat cu
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6,69%, in timp ce datoriile subordonate au crescut substantial, Tn acelasi interval. Capitalurile proprii ale bancii au
crescut cu 2,95% in primele 9 luni ale anului 2018.

Rata expunerilor creditelor neperformante este de 5,74% la 30 septembrie 2018. Gradul de acoperire cu provizioane
totale a expunerilor neperformante este de 88%. Tn cazul in care sunt considerate si garantiile, rata de acoperire este de
119%. Solvabilitatea Bancii este de 23,16%.

SIF Muntenia a incasat in anul 2018 dividende in suma totald de 14,46 mil lei (2017: 4,9 mil lei), pentru actiunile
detinute in portofoliu la data de 5 iunie 2018, data de inregistrare.

n cursul anului 2018, Banca Transilvania a finalizat procesele de preluare a valorilor mobiliare emise de Victoriabank
S.A. si de fuziune cu Bancpost S.A.

La data de 27.02.2019, data publicarii rezultatelor preliminare, Consiliul de Administratie al Bancii Transilvania a
anuntat cd a decis, in sedinta din 26 februarie, sa propuna Adunarii Generale a Actionarilor din aprilie a.c. sa distribuie
din profitul anului 2018 dividende in numerar in cuantum de 818.121.781 lei (brut), reprezentand un dividend brut de
0,17 lei/actiune. De asemenea, se va propune AGA capitalizarea diferentei pana la totalul profitului anului 2018, care va
fi disponibil pentru a fi distribuit.

Ca urmare a intrarii in vigoare a 0.U.G. 114/2018, Oficialii Bancii Transilvania au declarat ca vor fi mai atenti in ceea ce
priveste creditarea si isi vor regandi planurile de investitii pentru anul 2019.

2. Biofarm S.A. Bucuresti

n lei (mil. lei) Rezultate preliminare 2017 2016
2018

Venituri din vanzari 184,38 170,23 152,12

Total active 279,89 262,38 239,26

Profitul net exercitiului 40,23 36,02 29,48

Tabel nr. 4.4. Rezultate financiare Biofarm S.A. (comparatie valorica)

Biofarm, companie fondata in anul 1921, este unul dintre primii producatori romani de medicamente si suplimente
alimentare. Portofoliul Biofarm cuprinde peste 200 de produse, care acopera aproximativ 61 de arii terapeutice.
Conform rezultatelor financiare preliminare neauditate, in anul 2018 Biofarm a inregistrat venituri din vanzari de
aproximativ 184,4 mil lei, cu 14,2 mil lei mai mult decat veniturile realizate in 2017 si cu 1,4% mai mari decat veniturile
bugetate pentru 2018 (181,8 mil lei). Profitul net preliminar este in suma de 40,23 mil lei, cu 11,7% mai mare decat cel
din 2017 si cu 4,4% mai mare decat cel prevazut in Bugetul de Venituri si cheltuieli (38,53 mil lei).

SIF Muntenia a incasat in anul 2018 dividende in valoare de 9,55 mil lei (2017: 8,54 mil lei).

3. BRD - Groupe Societe Generale

in lei (mil lei) Rezultate preliminare 2017 2016
2018

Profit operational net 1.581 1.254 1.324

Total active 54.089 53.491 50.658

Profitul net exercitiului 1.546 1.380 728

Tabel nr. 4.5. Rezultate financiare BRD-Groupe Societe Generale (comparatie valorica)

Performantele financiare ale Bancii au continuat sa se imbunatateasca, conform rezultatelor financiare preliminare ale
anului 2018. Astfel, activele totale ale Bancii au crescut cu 1,12% in 2018, ajungand la 54.089 mil lei, in timp ce
capitalurile proprii ale Bancii au crescut cu 4,25% an/an. Datoriile totale ale bancii s-au majorat cu 0,64% in anul 2018
comparativ cu valoarea lor la finalul anului 2017, pe fondul cresterii usoare a depozitelor clientilor, respectiv a
instrumentelor financiare derivate si altor datorii.
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Profitul operational net a crescut cu 26,11%, ajungand la 1.581 milioane de lei. Profitul net al Bancii a crescut cu 12%
fatd de primele 12 luni ale lui 2017, ajungédnd la 1.546 milioane lei, datoritd dezvoltdrii comerciale continue,
imbunatatirii performantei operationale si costului net al riscului pozitiv.

La nivelul grupului, indicatorul cost/venit a ajuns la 47,8%, imbunatatindu-se cu 5,1 % fata de valoarea inregistrata in
anul 2017, respectiv 52,9%. Rata de solvabilitate a fost de 19,6% la finalul lunii decembrie 2018.

Consiliul de Administratie al BRD a decis propunerea unui nivel al dividendului brut/actiune similar cu cel acordat in
anul 2018, aferent rezultatelor din exercitiul financiar 2017 (1,64 lei/actiune), sub rezerva aprobarii acestuia in cadrul
AGA.

SIF Muntenia a incasat in anul 2018 dividende in suma totala de 5,65 mil lei (2017:2,37 mil lei).

Conform unui comunicat al BRD™, in ultimii 10 ani banca a inregistrat un profit reprezentand 1,2% din activele sale si
introducerea unei taxe pe activele financiare ar afecta in mod substantial capacitatea BRD de a genera profit si ar
restrictiona capacitatea sectorului bancar de a finanta proiectele si activitdtile tuturor actorilor din economie, cu
consecinte negative pentru intreaga economie.

4. SIF Banat Crisana

n lei (mil lei) T3 2018 2017 2016
Venituri 101,27 84,93 107.16
Total active 2.612,07 2.488,15 2.110,19
Profitul net exercitiului 65,46 69,55 81,36

Tabel nr. 4.6. Rezultate financiare SIF Banat-Crisana (comparatie valorica)

in primele 9 luni ale anului 2018 valoarea totald a activelor societatii a crescut cu 5% fatd de valoarea raportata la
sfarsitul anului 2017. in aceast3 perioada profitul net a fost de 65,46 mil lei, cu 18% mai mare fatd de cel inregistrat in
primele 9 luni ale anului 2017, pe fondul majorarii semnificative a veniturilor din dividende.

Capitalul social al societatii a fost redus, conform hotararii AGEA din 26 aprilie 2018, de la 52 mil. lei la 51,7 mil. lei, prin
anularea unui numar de 2.539.276 actiuni proprii dobandite de catre societate in cadrul programelor de rascumparare
derulate.

5. CI-CO S.A. Bucuresti

n lei (mil. lei) T3 2018 2017 2016
Venituri operationale 7,62 7,52 7,32
Profit operational 1,76 2,00 11,56
Profitul net exercitiului 1,32 2,14 10,37

Tabel nr. 4.7. Rezultate financiare CI-CO S.A. (comparatie valorica)

Conform datelor prezentate, societatea a inregistrat un profit operational in suma de 1,77 mil. lei, reprezentand un
procent de 74% din valoarea bugetata pentru anul 2018 (2,37 mil. lei).

Profitul net in valoare de 1,32 mil. lei a reprezentat 64% din profitul net prognozat pentru anul 2018 (2,08 mil. lei), fiind
influentat de majorarea cheltuielilor cu amortizarea imobilizarilor corporale si de inregistrarea unor cheltuieli financiare
de 0,23 mil. lei.

SIF Muntenia a incasat in anul 2018 un dividend net de 2,09 mil. lei (2017: 9,55 mil lei).

1 http://bvb.ro/Financiallnstruments/SelectedData/Newsltem/BRD-Rezultate-financiare-preliminare-31-Decembrie-2018/60AC3
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6. Firos S.A. Bucuresti

n lei (mil. lei) S12018 2017
Venituri operationale 34,10 54,33
Profit operational 1,14 3,18
Total active 69,78 64,85
Profitul net exercitiului 1,05 2,74

Tabel nr. 4.8. Rezultate financiare Firos S.A. (compartie valorica)

2016
44,67
1,99
54,02
1,64

Vanzarile de mortare, adezivi, gleturi si sape realizate pana la 30.06.2018 (44.170 tone) au depdsit cu aproximativ 16%
valorile bugetate pentru aceasta perioada (38.000 tone). De asemenea, vanzarile de polistiren celular expandat (56.087

mc) au reprezentat aproximativ 95% din valorile bugetate pentru aceasta perioada (59.000 mc).

De asemenea au mai fost realizate venituri din vanzarea de marfuri (materiale de constructii) si din chirii.

Profitul operational realizat la 30.06.2018 a reprezentat 50,4% din totalul bugetat pentru anul 2018, in timp ce profitul

net a reprezentat 51,9% din totalul bugetat pentru 2018.
n anul 2018 SIF Muntenia a incasat dividende in suma de 1,41 mil. lei (2017: 0,84 mil. lei).

7. SIF Oltenia
n lei (mil. lei) T3 2018 2017 2016
Venituri 102,73 91,26 86,66
Total active 2.147,26 1.816,44 1.632,41
Profitul net exercitiului 88,25 74,30 101,27

Tabel nr. 4.9. Rezultate financiare SIF Oltenia (comparatie valoricd)

Comparativ cu perioada similara a anului trecut, in primele 9 luni ale anului 2018 veniturile au crescut cu aprox. 80%, in
principal pe fondul majorarii veniturilor din dividende cu 31,56 mil. lei. Astfel, profitul net al societatii a fost de 88,25

mil. lei, mai mare cu 75% fata de primele 9 luni ale anului 2017.

Societatea a distribuit 54,66% din profitul net inregistrat la finalul anului 2017 ca dividend, respectiv 40,61 mil lei.

Astfel, valoarea dividendelor incasate de SIF Muntenia in anul 2018 a fost de 1,16 mil. lei (2017: 1,53 mil. lei).

Eveniment important

Tn cadrul AGEA din data de 4 octombrie 2018, actionarii au aprobat vanzarea integrald a pachetului de actiuni BCR aflat

in portofoliul SIF Oltenia, la pretul de 140 mil. euro. Vanzarea pachetului a fost finalizata in luna octombrie 2018.
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8. SNGN Romgaz S.A. Medias (situatii consolidate)

n lei (mil. lei) Rezultate preliminare 2017
2018

Cifra de afaceri 5.001,24 4.585,19

Total active 8.910,48 10.535,91

Profitul net exercitiului 1.428,38 1.839,27

Tabel nr. 4.10. Rezultate financiare SNGN Romgaz (comparatie valorica)

Conform raportarii preliminare aferente anului 2018, productia de gaze naturale, in anul 2018, a fost cu 3,4% mai mare
decat cea din anul anterior si cu 1,6% mai mare decat cea bugetata.

Veniturile din vanzarea gazelor s-au majorat cu 17,7%, crestere care a compensat scaderea veniturilor din vanzarea de
energie electrici (30,6%) si sciderea veniturilor din servicii de inmagazinare (41,1%). in ceea ce priveste cheltuielile,
cele mai importante cresteri au fost inregistrate de costul marfurilor vandute (301,1%, fapt datorat majorarii costului
gazelor vandute), amortizare si deprecierea neta (23,0%, pe fondul ajustarilor de depreciere ale campurilor de gaze
exploatate si pentru activele aferente centralei de la lernut), cheltuielile cu personalul (10,4%), cheltuieli de explorare
(104,0%), alte cheltuieli (29,7%, cresterea redeventei si a impozitului pe venituri suplimentare).

Astfel, profitul net inregistrat a fost de 1,42 mld. lei, iar in anul 2017, profitul net a fost de 1,6 mld. lei (ajustat cu venitul
recunoscut din rambursarea accizei privind gazele aferente consumului tehnologic).

Valoarea investitiilor realizate a fost de 1,150 mil. lei (din care 569 mil. lei in noua centrala de la lernut), fata de 781,8
mil. lei in anul 2017.

n anul 2018 SIF Muntenia a incasat dividende in cuantum de 7,49 mil. lei (2017: 5,01 mil lei).

9. Muntenia Medical Competences S.A.

n lei (mil. lei) S12018 2017 2016
Venituri operationale 8,83 16,14 13,83
Total active 26,14 26,13 25,01
Profitul net exercitiului 0,78 0,79 (12,69)

Tabel nr. 4.11. Rezultate financiare Muntenia Medical Competences S.A. (comparatie valorica)

Muntenia Medical Competences S.A. este o societate nelistata, care administreaza clinica Muntenia Hospital. Aceasta
este fondata si administrata de SIF Muntenia din anul 2008.

in semestrul | 2018 veniturile operationale au crescut cu 11,3% fatd de aceeasi perioadd a anului trecut, de la 7,93
milioane lei la 8,83 milioane lei. Profitul net a crescut cu 8,3% comparativ cu semestrul | al anului 2017, fiind influentat
de cresterea cu 18,7% a cheltuielilor cu personalul, in contextul majorarii salariilor in sistemul medical de stat.

Eveniment important

Tn AGEA din 23 aprilie 2018 actionarii au hotdrat reducerea capitalului social al societétii pentru a acoperi pierderilor
contabile inregistrate in perioada 2008-2016, in valoare de 38.063.342 lei. Capitalul social a fost redus de la 42,77mil. lei
lei la 4,70 mil. lei, prin diminuarea valorii nominale a actiunilor, de la 100 lei/actiune la 11 lei/actiune.

Conform Hotararii AGEA din data de 27.08.2018, Muntenia Medical Competences S.A. si-a majorat capitalul social prin
marirea numarului de actiuni, prin convertirea unei parti din creanta detinuta de SIF Muntenia (16,05 mil lei,
contravaloarea a 1.459.350 actiuni)
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10. Romaero S.A. Bucuresti

n lei (mil. lei) S1 2018 2017 2016
Venituri operationale 51,45 60,86 55,22
Rezultat operational (9,47) (40,38) (50,98)
Total active 800,85 786,42 804,82
Rezultat net exercitiului (14,13) (39,39) (60,28)

Tabel nr. 4.12. Rezultate financiare Romaero S.A. (comparatie valorica)

La 30.06.2018, veniturile operationale au fost cu cca. 70% mai mari decat cele bugetate pentru aceastd perioada, iar
pierderea realizata a fost cu cca. 50% mai mica decat cea bugetata.

Veniturile operationale realizate n SI 2018 au crescut cu 45% fata de SI 2017, iar cheltuielile operationale au crescut cu
numai 32%. Astfel, pierderea din activitatea de exploatare s-a diminuat de la 10,5 mil lei la 9,47 mil lei.

Principala cheltuiald ce greveaza rezultatul societdtii o reprezintd costurile accesorii ale datoriilor bugetare istorice
acumulate Tn ultimii 10 ani. Valoarea acestora a fost de cca. 15,7 mil. lei in anul 2017, iar in SI 2018 este de peste 8,9
mil. lei.

Eveniment important

n cadrul AGEA din 31.05.2018 actionarii au decis majorarea capitalului social al societ&tii cu suma de pana la 1,84 mil.
lei, prin aport Tn numerar si prin conversia in actiuni a creantei aferente investitiei finantate in anul 2017 de la bugetul
de stat. In urma incheierii perioadei de subscriere, capitalul social s-a majorat cu 1,0 mil. lei, prin subscrierea unui
numar de 400.775 actiuni, din care 398.985 actiuni provenite din conversia creantei.

4.4 SOCIETATI CONTROLATE/FILIALE

Avand in vedere definitiile prezentate in Legea nr. 24/2017, privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de
piata, cu privire la notiunile de "grup", "societate-mama" si "filiale", informam ca societatea detine in portofoliu, la
31.12.2018, participatii reprezentand 50% si peste 50% din capitalul social al unor emitenti, la un numar de 14 societati,

toate fiind operationale.

La data de 31.12.2018, niciuna dintre aceste filiale nu detine actiuni emise de societate (nu este actionar al S.I.F.
Muntenia S.A.).

Pana la 31.12.2017, SIF Muntenia a intocmit situatii financiare consolidate ale Grupului.

incepand cu 01 ianuarie 2018, SIF Muntenia indeplineste conditiile din definitia entitatii de investitii si astfel nu mai
trebuie sa consolideze filialele sale.

La 31.12 2018 valoarea de activ net a acestor societati, conform prevederilor A.S.F., a fost de 393,28 mil. lei (2017:
472,2 mil lei, 2016: 388,48 mil.lei), iar procentul din activul total al SIF Muntenia a fost de 29,17% (2017: 32,23%, 2016:
30,4%. Valorile din anii 2017 si 2016 nu includ participatia la Muntenia Medical Competences - Mentiunile aferente de
la O.N.R.C. Arges privind inchiderea procedurii de insolventd si inregistrarea ca societate in functiune au fost inregistrate
la SIF Muntenia la inceputul lunii ianuarie 2018, dupd obtinerea certificatului constatator de la ONRC ca “societate in
functiune”).

Toate societdtile controlate au sediul in Romania. Pentru acestea, procentul de detinere al SIF Muntenia in capitalul
societatii nu este diferit de procentul numarului de voturi detinute.
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Din cele 14 filiale:

Nr.
crt.

10.

11.

12.

13.

14.

Doua filiale sunt cotate pe Bursa de Valori Bucuresti: Biofarm S.A. (BIO), Casa de Bucovina Club de Munte S.A.

(BCM);

Sapte filiale sunt listate pe AERO, sistemul alternativ de tranzactionare al B.V.B: Avicola Bucuresti S.A. (AVBW),
Bucur S.A. (BUCV), CI-CO S.A. (CICO), Mindo S.A. (MINO), Semrom Muntenia S.A. (SEOM), Semrom Oltenia S.A.

(SEOL), Unisem S.A. (UNISEM).

Cinci filiale nu au actiuni cotate pe o piatd organizatd de capital sau un sistem alternativ de tranzactionare (Firos
S.A., Fondul Roman de Garantare a Creditelor pentru intreprinzatorii Privati - IFN S.A., Gecsatherm S.A., Muntenia

Medical Competences S.A., Voluthema Property Developer S.A.);

Denumire

Biofarm S.A.

CI-COS.A.

Firos S.A

Muntenia Medical Competences
S.A.

Avicola S.A.

Bucur S.A.

Voluthema Property Developer
S.A.

Gecsatherm S.A.

Fondul Roman De Garantare A
Creditelor Pentru Intreprinzitorii
Privati - IFN S.A.

Casa De Bucovina-Club De Munte
S.A.

Semrom Muntenia S.A.

Unisem S.A.

Semrom Oltenia S.A.

Mindo S.A.
TOTAL

VAN mil
lei

163,27

44,39

43,69

32,42

25,10

15,85

14,38

11,93

9,45

8,00

7,60

6,68

6,03

4,50
393,28

Procent in
activul
total al SIF

12,11
3,29
3,24
2,41
1,86
1,18
1,07
0,89
0,70
0,59

0,56

0,50

0,45

0,33
29,17

Procent
detinere
SIF

50,98
97,34
99,69
99,76
99,40
67,98
69,11
50,00
53,60

66,87

90,68

76,91

88,49

98,02

Denumire CAEN

Fabricarea preparatelor
farmaceutice

nchirierea si subinchirierea
bunurilor imobiliare proprii sau
inchiriate

Fabricarea mortarului

Activitati de asistenta medicala
specializata

Cresterea pasarilor

Comert cu ridicata nespecializat
de produse alimentare, bauturi si
tutun

Dezvoltare (promovare) imobiliara

Fabricarea fibrelor din sticla
Alte activitati de creditare

Hoteluri si alte facilitati de cazare
similare

Comert cu ridicata al cerealelor,
semintelor, furajelor si tutunului
neprelucrat

Comert cu ridicata al cerealelor,
semintelor, furajelor si tutunului
neprelucrat

Cultivarea cerealelor (exclusiv
orez), plantelor leguminoase si a
plantelor producatoare de
seminte oleaginoase

Fabricarea mortarului

Tabel nr. 4.13. Lista filialelor si valoarea de activ net a acestora la 31.12.2018

Tn anul 2018, SIF Muntenia a primit dividende de la filialele sale in sumé& de 19,71 mil lei, ce reprezinta 35,51% din total
dividende primite in anul 2018.

TRANZACTII CU PARTI AFILIATE / LISTA PERSOANELOR AFILIATE

in conformitate cu REGULAMENTUL (UE) 2016/2067 AL COMISIEI din 22 noiembrie 2016 de modificare a
Regulamentului (CE) nr. 1126/2008 de adoptare a anumitor standarde internationale de contabilitate in conformitate
cu Regulamentul (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste Standardul
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International de Raportare Financiara 9 (IFRS 9), modelul de afaceri al SIF Muntenia este de a gestiona activele
financiare pentru obtinerea unor fluxuri de trezorerie din colectarea fluxurilor de trezorerie contractuale, din vanzarea
activelor financiare sau din ambele si nu are alte beneficii rezultate din investitiile entitatii.

Pe parcursul anului 2018, SIF Muntenia a avut tranzactii cu o singura filiald, Voluthema Property Developer S.A. Chiria
totald platita de SIF Muntenia pentru spatiul proprietatea Voluthema Property Developer pe care SIF Muntenia il
utilizeaza, inclusiv utilitatile aferente a fost in suma de 130.438 lei. Conditiile acestor tranzactii comerciale au fost cele
normale pentru activitatea Voluthema Property Developer, iar din punct de vedere valoric efectul asupra pozitiei
financiare, atat a SIF Muntenia cat si a filialei sale a fost neglijabil, sub limita de 50.000 euro definita de legislatia
incidentd pentru obligativitatea raportarii.

4.5 ALOCARE PE SECTOARE DE ACTIVITATE

Extras din Programul de administrare SIF Muntenia 2018:

“Cresterea participatiilor la emitenti cu activitate In sectoare economice performante in acest moment. Dintre
sectoarele de activitate cu potential de performantd in momentul actual din ciclul economic/ business cycle,
putem mentiona sectorul financiar bancar, energetic- utilitdti, industria farmaceutica”

Actiunile la societati cu activitate in sectorul financiar bancar au detinut in continuare cea mai mare pondere in activul
total al SIF Muntenia.

Grafic nr. 4.4. Principalele sectoare de activitate la care SIF Muntenia are participatii in actiuni (dec.2018 comparat cu dec.2017,
valori de activ, milioane lei)
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SECTORUL FINANCIAR-BANCAR

Conform datelor Bancii Nationale a Romaniei, bilantul agregat al sectorului bancar a continuat sa creasca in anul 2018,
contributii importante avand acordarea de credite de tip retail in lei si plasamentele externe, pe partea de activ,
respectiv economisirea in valuta de la populatie si finantarea de la banca centrald in cadrul operatiunilor repo, pe
partea de pasiv.

Lichiditatea sectorului bancar continua sa se situeze, in medie, la un nivel semnificativ superior valorilor minime
reglementate, conform principalilor indicatori specifici. Situatia robusta a institutiilor de credit din punct de vedere al
lichiditatii face posibila ndeplinirea facila a obligatiilor scadente, prevenindu-se, astfel, riscul unei eventuale
contaminari interbancare sau a sectorului real dinspre sectorul financiar.

Calitatea activelor bancare a continuat sa se imbunatateasca, iar indicatorii relevanti prezinta valori plasate in afara
. of o« T . . 12
intervalelor specifice unui risc ridicat, conform pragurilor stabilite de ABE™.

Rata creditelor neperformante s-a diminuat cu 0,6%, panad la 5,6% (septembrie 2018), evidentiind eficienta masurilor
adoptate pentru reducerea stocului creditelor neperformante. Nivelul indicatorului este plasat in banda intermediara

12 Autoritatea bancari Europeand, http://www.bnr.ro/Metodologia-de-identificare-a-institutiilor-de-credit-avand-caracter-sistemic-
15313.aspx
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de risc, conform ABE, dar este incd superior valorii medii inregistrate in UE (3,6%, iunie 2018). Concomitent, rata
expunerilor neperformante a continuat sa se diminueze, urmand acelasi trend ca si rata creditelor neperformante, dar
este Tncd superioara mediei europene (3,2%, iunie 2018). Expunerile neperformante bilantiere sunt, de regula, de tipul
creditelor neperformante (peste 99%).

CHIMIE, FARMACEUTICE

Piata farmaceutica a fost influentata in ultimii ani de schimbari legislative frecvente si mdsuri cu un puternic impact
asupra intregii industrii, cum ar fi cresterea progresiva a taxei de clawback, nediferentierea intre medicamentele
originale si cele generice, modificari ale listelor de medicamente compensate sau decontarea de la Casa de Asigurdri de
Sanatate si farmacii.

Potrivit rezultatelor Raportului Pharma & Hospital, Cegedim Customer Information estimeaza ca in trimestrul Il al
anului 2018 volumul total al medicamentelor distribuite pacientilor a ajuns la 148,4 mil. unitati, in crestere cu 4,7% fata
de trimestrul 11l al anului 2017, aceasta crestere fiind sustinuta atat de canalul de vanzare cu amanuntul, care a avansat
cu 4,4%, cat si prin spital (10,6%).

Pe segmente, ratele de crestere in volum au fost de 3,9% pentru retete (Rx) si de 5,3% pentru OTC (over the counter) in
farmacii.

Topul primelor 20 de societati, din ultimele 12 luni -in volume si structura-, nu se schimba, Biofarm S.A.(filiala a SIF
Muntenia) pastrandu-si pozitia in Top 20, fiind pe locul 10, cu un volum al vanzarilor de 20,7 mil. unitati.

ENERGIE, UTILITATI
Romaénia are, la ora actuald, cel mai diversificat mix energetic din regiune, atat pe pietele conventionale prin
exploatarea resurselor primare nationale, cat si in sectorul energiei verzi.

Conform proiectului de Strategie Energeticd a Romdaniei 2018-2030, cu perspectiva anului 2050%, publicat in al doilea
sementru al anului 2018, Romania isi va mentine pozitia de producator de energie in regiune si va avea un rol activ si
important in gestionarea situatiilor de stres la nivel regional.

Viziunea Strategiei Energetice a Romaniei este de crestere a sectorului energetic in conditii de sustenabilitate.
Dezvoltarea sectorului energetic este parte a procesului de dezvoltare a Romaniei. Cresterea sistemului energetic
fnseamna: construirea de noi capacitati; retehnologizarea si modernizarea capacitatilor de productie, transport si
distributie de energie; incurajarea cresterii consumului intern in conditii de eficienta energetica; export.

n graficul de mai jos este previzionata evolutia productiei de energie electrici, conform acestei Strategii.

Grafic nr. 4.5. Evolutia productiei de energie electricd 2017-2050
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Sursa: proiect de Strategie EnergeticG a Romdniei 2018-2030, cu perspectiva anului 2050

Cadrul legislativ Tn intreg sectorul energetic si al resurselor minerale este in plin proces de redefinire, cu un impact
potential major la nivelul strategiilor de business al companiilor, cu atat mai mult cu cat noile proiecte ale Guvernului

13 http://energie.gov.ro
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au generat un impact negativ pe mai multe ramuri, atdt in cadrul marilor companii, cat si in cadrul
microintreprinderilor.

5 ALTE SUBPORTOFOLII

Grafic nr. 5.1. Evolutia valorii altor subportofolii ale SIF Muntenia in anul 2018 (mil lei)
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n luna noiembrie 2018, se poate vedea o crestere semnificativd a pozitiei Alte active. Aceasta fluctuatie se datoreazd
exit-ului din societatea Metav S.A., contravaloarea actiunilor fiind inregistrata la finele lunii pe pozitia Alte active/ Sume
in curs de decontare tranzactii.

Depozite bancare/Disponibilitati

Sumele pastrate in depozite bancare au fost mentinute la niveluri reduse, dimensionate pentru a acoperi platile de
dividende, investitii in alte instrumente financiare si cheltuieli de functionare. Sumele au fost investite numai in
depozite bancare pe perioade scurte (sub un an).

in Lei 2018 2017 2016
Disponibilitati 733.446 5.498.622 4.486.444
Depozite bancare 29.369.735 15.546.412 76.618.412

Tabel nr.5.1. Lichiditdti (comparatie valoricd)

Dobéanzile bancare au fost in continuare la valori destul de reduse. in cursul anului 2018, dobanda medie la depozitele
constituite de SIF Muntenia a fost in in cea mai mare parte a anului mai ridicata decat ROBID la o luna. La 31.12.2018,
dobanda medie la depozitele SIF Muntenia a fost de 2,49%.

Grafic nr. 5.2. ROBID la o lund (maxim 3,18%, minim 1,13%) comparat cu dobdnda medie lunard la depozitele SIF Muntenia
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Obligatiuni
in LEI 2018 2017 2016
Obligatiuni listate 82.557.980 83.745.681 46.765.179
Obligatiuni municipale - - -
Obligatiuni corporative 82.557.980 83.745.681 46.765.179
Obligatiuni nelistate 1.194.062 1.164.294
Obligatiuni municipale - - -
Obligatiuni corporative 6.693.865 1.194.062 1.164.294
TOTAL 89.251.845 84.939.743 47.929.473

Tabel nr. 5.2. Obligatiuni in portofoliu, variatie ultimii 3 ani

n luna iulie 2018 au fost achizitionate un numér de 53.000 de obligatiuni nelistate, cu valoarea nominalé de 100 lei, la
Medimfarm S.A. Ploiesti, prin intermediul unui plasament privat de obligatiuni. Domeniul de activitate principal al
Medimfarm S.A. este Comert cu ridicata al produselor farmaceutice, COD CAEN 4646. Emisiunea de obligatiuni este
garantata, scadenta este de 24 de luni de la data subscrierii, iar dobanda este fixa, respectiv 7%/an la EUR.

Au fost Tncasate cupoane, in suma de 400.810 EUR, aferente obligatiunilor emise de Banca Transilvania S.A., Opus
Chartered Issuances si Impact Delevoper and Contractor S.A. (Simbol: IMP22E)

n trimestrul 111 2018, au fost semnate doud amendamente privind extinderea maturitatii obligatiunilor OPUS. Tn tabelul
de mai jos este prezentata modificarea.

ISIN Obligatiune Maturitate initiala Maturitate conform
amendament

DEOO0A185GT6 03.09.2018 03.09.2020

DEOO0OA17LGN6 24.09.2018 24.09.2020

Tabel nr. 5.3. Maturitate obligatiuni emise de Opus Chartered Issuances

Unitati de fond

Titlurile de participare la O.P.C.V.M./A.O.P.C. contribuie la reducerea riscului general al portofoliului prin diversificare si
asigura accesul la segmente ale pietei financiare si de investitii care nu puteau fi accesate in mod direct din motive de
reglementare sau de costuri.

Pe parcursul anului 2018, subportofoliul titluri de participare la O.P.C.V.M./ A.O.P.C. a suferit modificari, fiind
cumpadrate titluri in valoare de 53 mil. lei (Romania Strategy Fund, FIA Certinvest Actiuni) si rascumpadrate titluri in suma
de 28,53 mil. lei (FIl Omnitrend, Fll Optim Invest, Certinvest Dinamic, Certinvest Properties Ro). Fondul Romania
Strategy Fund este inregistrat in Lichtenstein, titlurile sunt emise in lei, iar expunerea majoritara este pe piata din
Romania.

Subscrierea si rascumpararea titlurilor se incadreaza in obiectivele strategice prioritare pentru anul 2018 ale SIF
Muntenia si anume continuarea procesului investitional, cu accent pe investitiile in Romania, precum si continuarea
procesului de restructurare a portofoliului si administrarea eficienta a acestuia astfel incat sa fie asigurata cresterea
sustenabild pe termen lung.
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6 LITIGII - PORTOFOLIU

S.A.l. Muntenia Invest, administratorul S.I.F. Muntenia asigura apdrarea, exercitarea si valorificarea drepturilor SIF
Muntenia. In acest scop, activitatea de servicii juridice este asiguratd prin consilieri juridici si avocati. La 31.12.2018,
existau pe rol 30 de dosare.

Litigiile in care este implicat SIF Muntenia pot fi grupate in urmatoarele categorii:

Litigii cu profesionisti in care SIF Muntenia S.A. are calitatea de reclamant - au ca obiect anularea hotararilor
adundrilor generale ale actionarilor de la diverse societati din portofoliul SIF Muntenia S.A. prin care actionarii
majoritari au luat hotarari nelegale a caror punere in aplicare prejudiciaza interesele SIF Muntenia.

O alta categorie de litigii Incadrate in categoria litigii cu profesionistii, in care SIF Muntenia are calitatea de reclamant o
reprezinta litigiile care au ca obiect recunoasterea dreptului de retragere din societati a SIF Muntenia in baza Legii
151/2014, cu consecinta incasarii contravalorii actiunilor detinute.

Litigii de natura civild in care SIF Muntenia SA are calitatea de parat - de reguld intemeiate pe legea nr. 10/2001.
Aceste dosare au ca obiect principal revendicarea unor imobile aflate in proprietatea unor societdti, la care SIF
Muntenia a detinut sau detine participatii. Ca cerere accesorie, se solicitd constatarea nulitatii absolute a contractelor
de vanzare cumpadrare actiuni (emise de societatile proprietare ale imobilelor revendicate) incheiate intre SIF Muntenia
SA, in calitate de vanzator si asociatiile PAS, in calitate de cumparatori.

Litigii de natura civila in care SIF Muntenia are calitatea de chemat in garantie (in majoritatea cazurilor alaturi de
AAAS) — Cerererile Tn aceste dosare sunt formulate de catre societdtile cazute in pretentie ca urmare a admiterii actiunii
in revendicare asupra unor imobile din patrimoniul acestora. Desi au existat situatii in care instanta a admis, la fond, o
asemenea cerere, pana la acest moment nu exista nici o sentintd definitiva si irevocabild prin care SIF Muntenia sa fi
fost obligata la plata unor despagubiri. Apreciem ca o asemenea situatie este putin probabil3, fiind contrara legislatiei
romanesti si comunitare.

Litigii de natura civila in care SIF Muntenia are calitatea de tert poprit. SIF Muntenia a fost chemata in judecata in
calitate de tert poprit in dosarele care au avut ca obiect executarea silita a CNVM in calitate de parte responsabila
civilmente n dosarul penal privind despagubirile FNI, respectiv cereri de validare a popririi impotriva tertului poprit SIF
Muntenia. Tntr-unul din dosarele de validare a fost admisa validarea popririi, cu consecinta formérii unui dosar de
executare silitd in care SIF Muntenia a fost executatd pentru suma de 1.162.608,48 lei. Tnh anul 2014, recursul declarat
de catre SIF Muntenia a fost admis, iar executarea silita a fost invalidata. SIF Muntenia a formulat cerere de intoarcere a
executarii silite ce a fost admisa, iar in prezent exista un dosar de executare silita prin care urmeaza sa fie recuperate
sumele respective de la persoanele care le-au incasat necuvenit.
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7 MANAGEMENTUL RISCULUI IN ANUL 2018

Managementul riscului reprezinta totalitatea activitatilor care au ca scop identificarea, cuantificarea, monitorizarea si
controlul riscurilor, astfel incat sa se asigure respectarea principiilor politicii generale de risc. Sistemul de administrare
al riscurilor al SIF Muntenia S.A. include un ansamblu de analize, diagrame de diversificare a expunerilor instrumentelor
financiare din portofoliu, Timpreuna cu identificarea si evaluarea riscurilor financiare, precum si propuneri in vederea
diminuarii efectelor riscurilor aferente activitatii investitionale si generale ale SIF Muntenia S.A.

Ca urmare a inregistrarii S.A.l. Muntenia Invest ca administrator de fonduri de investitii alternative (AFIA) in data de
21.12.2017, incepand cu sfarsitul anului 2017 au devenit functionale noile proceduri care ghideaza activitatea de
administrare a riscului pentru SIF Muntenia cu respectarea prevederilor legislatiei europene si romanesti cu privire la
fondurile de investitii alternative.

7.1 SIF MUNTENIA - FOND DE INVESTITII ALTERNATIVE

PROFILUL DE RISC

in vederea atingerii unui nivel optim de folosire a resurselor/activelor si pentru asigurarea unui echilibru intre nivelul
riscurilor asumate si nivelul randamentelor/veniturilor, S.A.l. Muntenia Invest a dezvoltat profilul de risc al SIF Muntenia
conform cerintelor prevazute de Regulamentul UE nr. 231/2013 privind sistemul de administrare al riscurilor. Profilul de
risc al SIF Muntenia a fost definit in functie de nivelul apetitului la risc asociat fiecarei categorii de riscuri semnificative.

Profilul de risc este dezvoltat intr-un sistem detaliat de limite/indicatori cheie de risc si care a avut in vedere
urmatoarele principii si aspecte:

- ca principiu general, s-a avut in vedere profilul de afaceri, structura actuald a portofoliului si programul de
administrare al portofoliul, aprobat de actionari in A.G.A. SIF Muntenia din aprilie 2018;

- asigurarea unor nivele prudente ale nivelelor de lichiditate, astfel incat sa poata face fata unor situatii neprevazute;

- stabilirea unor limite cantitative tindnd contde un nivel optim si prudent pentru fiecare risc in parte.

Categorii de riscuri Apetit la risc Nivel risc la 31.12.2018

Riscul de piata Mediu Mediu
VaR — volatilitate portofoliu Mediu Scazut
Riscul valutar Mediu Ridicat
Riscul de concentrare Ridicat Scazut
Riscul de credit Mediu Scazut
Riscul de contraparte Mediu Scazut
Riscul de lichiditate Mediu Mediu
Riscul operational Mediu Foarte scazut

Tabel nr. 7.1 Profilul de risc al SIF Muntenia
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(a) Riscul de piata

Riscul de piata este riscul de a inregistra pierderi care decurg din fluctuatia valorii de piata a pozitiilor din portofoliul de
instrumente financiare, fluctuatie care poate fi atribuita modificarii variabilelor pietei: preturile actiunilor, cursurile de
schimb valutar, ratele de dobanda sau preturile marfurilor care ar putea modifica valoarea instrumentelor financiare
detinute.

Odaté cu publicarea proiectului OUG nr.114/2018 la sfarsitul anului 2018, care a adus cu sine schimbari fiscale majore
in domenii cum ar fi cel financiar, energetic, al telecomunicatiilor, Bursa de Valori Bucuresti a testat noi minime anuale.
Astfel, dupa jumatatea lunii decembrie, in numai sase sedinte de tranzactionare, principalul indice al bursei (BET) a
pierdut peste 1.600 de puncte, ceea ce se traduce in scaderi abrupte ale pietei cu 19%. Este de remarcat faptul ca doar
in ziua de 19.12.2018 piata a scazut cu peste 11%, scadere dramatica si neuzuala pentru piata romaneasca de capital.
Consecintele economice ale schimbarii cadrului legislativ au condus abrupt la cresterea volatilitatii intregii piete de
capital, cu consecinte nefavorabile asupra increderii investiorilor prezenti sau potentiali. Materializarea riscului de piata
(risc sistematic) de la sfarsitul anului 2018 confirma faptul ca acesta este cel mai important risc la care este supus
portofoliul SIF si ca acest risc nu poate fi eliminat prin diversificare.

Pentru masurarea si evaluarea riscurilor de piata, este calculat VaR portofoliu tranzactionabil, un indicator statistic care
exprima pierderea potentialda maxima asteptata intr-o anumita perioada de timp, cu o anumita probabilitate de eroare,
plecand de la premiza ca evolutia preturilor din trecut va determina comportamentul preturilor din viitor. VaR calculat
este Tncadrat in limitele gradului de risc scazut, fiind in limitele Profilului de risc agreat, insa acest indicator a avut o
evolutie in crestere odata cu cresterea volatilitatii pietei de la sfarsitul anului 2018.

Ca parte a riscului de piata, riscul valutar a fost calculat ca raport al tuturor expunerilor valutare ale fondului, impartite
la activul total. La sfarsitul lunii decembrie 2018 aceastad valoare era de 6,62%.

Combinand calculele pentru intreg portofoliul SIF Muntenia, la finalul anului 2018, pentru o variatie simultana a
monedelor (EUR, USD, GBP) cu:

e  +/- 5%, variatia activului total (senzitivitatea) activului total al SIF Muntenia la 31.12.2018 este de +/- 0,33%;
e  +/-20%, variatia activului total al SIF Muntenia la 31.12.2018 este de +/-1,28%.

Legat de riscul de rata al dobanzii pe termen lung (datorat expunerii la fluctuatiile ratelor dobanzilor), la data de 31
decembrie 2018, in portofoliul fondului exista o singura emisiune de obligatiuni cu ratd variabila (EURIBOR6M +
3,75%/an), cea a Bancii Transilvania (0,089% din activul total), avand un impact nesemnificativ asupra riscurilor ce pot
influenta veniturile societatii. Depozitele bancare ale SIF Muntenia sunt active purtdatoare de dobanda si nu sunt expuse
la un risc major de modificare, fiind investite la rate de dobanda pe termen scurt (1-3 luni). Societatea nu utilizeaza
instrumente financiare derivate pentru a se proteja fata de fluctuatiile ratei dobanzii.

SIF Muntenia nu detine marfuri in portofoliul de active si nu este afectatd de evolutia preturilor acestora. Legat de
parametrii calculati aferenti riscului de concentrare, acestia se incadreaza in gradul de risc asumat prin Profilul de risc al
fondului.

(b) Riscul de credit

Se calculeaza indicatori care determina valoarea expunerilor care prezinta un nivel ridicat al riscului de faliment Ila
valorile mobiliare emise de societatile listate si nelistate din portofoliu. Rata de expunere la emitenti cotati cu risc
ridicat de faliment si rata de expunere la emitenti necotati cu risc ridicat de faliment se incadreaza in gradul de risc
scazut, desi prin profilul de risc sunt setati indicatori cu grad de risc mediu.

Riscul de contraparte este riscul de pierdere care decurge din posibilitatea ca o contraparte la o tranzactie sa nu fsi
indeplineascd obligatiile Thainte de decontarea finala a fluxului de numerar aferent tranzactiei. Societatea de
administrare nu deruleaza tranzactii cu o contrapartida fara a-i evalua bonitatea si fard a tine cont in mod
corespunzitor de riscul de contraparte inregistrat fnainte si la momentul decontdrii. in acest context este analizats
inclusiv posibilitatea intrarii Tn insolventa a institutiilor care furnizeaza servicii (cum ar fi cele de custodie ale activelor)
sau situatii Tn care se executa tranzactii cu actiuni/obligatiuni emise de emitenti nelistati pe o piatd reglementata sau pe
un sistem alternativ de tranzactionare.

Societatea de administrare nu a efectuat in contul SIF Muntenia tranzactii cu instrumente financiare derivate, care ar fi
dus la o redefinire a riscului de contraparte si la alt gen de tratament al acestuia.
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(c) Riscul de lichiditate

Se monitorizeaza lichiditatile disponibile sub forma de numerar si active foarte lichide comparativ cu obligatiile sale pe
termen scurt.

Indicatorii principal de calcul al lichiditatii sunt: , Active lichide/Datorii (30 de zile” (care exprima faptul cd SIF Muntenia
isi poate indeplini obligatiile curente din activele lichide pe care le detine) si gruparea activelor in benzile de lichiditate
specificate in Ghidul ESMA 869/2014 (118, 119), respectiv procentajul din portofoliul fondului care poate fi lichidat n
fiecare din perioadele de lichiditate specificate. Calculele pentru intreg portofoliul SIF Muntenia arata ca exista un nivel
optim al activelor ce pot fi transformate in numerar in orizontul de timp analizat in raport cu nivelul propus.

(d) Riscul operational

Riscurile operationale au in vedere pierderile cauzate fie de utilizarea unor procese, sisteme interne sau resurse umane
inadecvate, care nu-si pot indeplini functia in mod corespunzator, fie de evenimente si actiuni externe. Pentru SIF
Muntenia valoarea pierderii agregate, ca urmare a materializarii riscurilor operationale raportate Tn anul 2018, a fost
inexistenta.

Analiza altor elemente conform cerintelor prevazute de legislatia privind administratorii de fonduri de investitii
alternative

Limite prevazute in Directiva 2011/61/UE - art.3, alin. 2

Valoarea totald a activelor entitatilor de tip FIA administrate de cdtre S.A.l. Muntenia Invest (in calitate de AFIA), in lei,
la sfarsitul anului 2018 a fost de 1.348.139.755 lei. Valoarea acestora in Euro este 289.083.254 (la cursul de 4,6635 al
BCE din ultima zi lucrdtoare a lunii decembrie 2018). Daca valoarea calculata mai sus ar depasi pragul de 500.000.000
euro, entitatea de tip AFIA ar trebui s3 solicite autorizarea in conformitate cu procedurile relevante din Directiva
2011/61/UE, pentru a deveni AFIA autorizat din AFIA inregistrat.

Efectul de levier

Politica S.A.l. Muntenia Invest este de a nu utiliza efectul de levier in procesul de administrare pentru SIF Muntenia,
respectiv neutilizarea unei metode de crestere a expunerii unui FIA prevazute in Anexa nr. 1 din Regulamentul
231/2013 al Comisiei Europene, in conformitate cu decizia Consiliului de Administratie. Din analiza portofoliului SIF
Muntenia nu reiese ca exista vreun instrument financiar derivat sau cad se utilizeaza vreo metoda care sd creasca
expunerea, conform Anexei amintite in paragraful de mai sus.

7.2 TNCADRAREA CATEGORIILOR DE ACTIVE DIN PORTOFOLIU iN LIMITE LEGALE DE
DETINERE

Limitele de detinere pentru portofoliul SIF Muntenia sunt definite prin legislatia aplicabila, respectiv:

e Art. 188 din Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004 privind autorizarea si functionarea societatilor de administrare a
investitiilor, a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor - in legatura cu conditiile de expunere ale
A.O.P.C. cu politica de investitii diversificata;

e Art. 9din Norma A.S.F. nr. 14/2013 —in legatura cu investitiile directe si indirecte in bilete la ordin;

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

e Limite prevazute la art. 3 alineatul (2) din Directiva 2011/61/UE (legislatia privind administratorii de fonduri de
investitii alternative).

incadrarea categoriilor de active din portofoliu in limitele legale de detinere pentru SIF Muntenia in anul 2018 este
prezentata mai jos. Valorile participatiilor luate in considerare sunt valori de activ conform reglementarilor A.S.F.
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Limite legale rezultate din prevederile art. 188 din regulamentul cnvm nr. 15/2014 privind conditiile de expunere ale
aopc cu politica de investitii diversificata

1. Detinerile de valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare neadmise la tranzactionare, trebuie sa fie mai mici

decat 20% din activele totale — conditie indeplinita.

lan Feb Mar Apr Mai lun lulie Aug Sept Oct Nov Dec
10,86% | 11,05% | 10,87% | 11,20% | 12,83% @ 11,85% | 12,35% | 12,46% @ 13,02% | 13,10% @ 13,07% | 14,85%

Tabel nr. 7.2. Ponderea valorilor mobiliare si a instrumentelor neadmise la tranzactionare

2. Detinerea de valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare emise de acelasi emitent trebuie sa fie mai mica
decat 10% din activele totale; limita de 10% poate fi majorata pana la maximum 40% cu conditia ca valoarea totala
a valorilor mobiliare si a instrumentelor pietei monetare detinute de societate la fiecare dintre emitentii in care are
detineri de peste 40% sa nu depaseascd 80% din valoarea activelor sale totale (art. 188 lit. b) din Regulamentul nr.
15/2004) — conditie indeplinita.

Emitent % din Activul total la data de 31.12.2018
Banca Transilvania 18,39%
Biofarm S.A. 12,11%
Total emitenti cu expunere peste 10% 30,50%

Tabel nr. 7.3. Emitenti cu expunere de peste 10%

3. Detinerile de instrumente financiare emise de entitati apartinand aceluiasi grup trebuie sa fie mai mici decat 50%
din activele totale — conditie Tndeplinitd; mai jos sunt reliefate expunerile in emitentul Banca Transilvania, cele mai
importante expuneri ale SIF Muntenia:

Pozitie/data 31.12.2018 31.12.2017
Conturi curente Banca Transilvania in lei 3.161 1.838
Conturi curente Banca Transilvania Euro (echivalent lei) 263 275
Depozite bancare Banca Transilvania - 3.504.424
Actiuni TLV 246.672.622 226.679.015
Obligatiuni Banca Transilvania nelistate 1.195.536 1.194.062
Expunere totala Grupul Bancii Transilvania (lei) 247.871.581 231.379.615
Activ total 1.348.139.755 1.465.056.365
Expunere pe Grupul Bancii Transilvania (% din activul total) 18,39% 15,79%

Tabel nr. 7.4. Expunere pe instrumente financiare emise de acelasi grup

4  Expunerile pe 0.P.C.V.M. care sunt administrare de catre acelasi SAl (prezumate ca actioneaza concertat cu
fondurile administrate) trebuie sa fie mai mici decat 50% din activele totale -conditie indeplinita. Per total,
expunerea pe toate O.P.C.V.M. + A.O.P.C. la care SIF Muntenia are participatii a fost mai mica de 50% pe
parcursul anului 2018.

lan Feb Mar Apr Mai lun lulie Aug Sept Oct Nov Dec
12,37% 12,49% 11,80% 11,44% 10,94% 11,22% 10,74% 11,16% 11,07% 10,93% 10,58% 13,04%

Tabel nr. 7.5. Expunere totald pe unitdti de fond
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5 Expunere pe grupul din care face parte SAl sa fie mai mica de 40% din activele totale — conditie indeplinita.
“Grupul” a fost definit in art. 2 din Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni
de piata ca fiind alcatuit dintr-o societate-mama si toate filialele acesteia.

Expunere pe grupul din care face parte SAl (emitent/lei) 31.12.2018
Vrancart S.A. 3.866.624
SIF Banat Crisana S.A. 52.526.279

4,19%

Expunere pe grupul din care face parte SAIl (% activ total)

Tabel nr. 7.6. Expunere pe grupul pe care face parte SAl

6 Valoarea conturilor curente si a numerarului trebuie sa fie mai mica decat 10% din activele totale — conditie
indeplinita

lan Feb Mar Apr Mai lun lulie Aug Sept Oct Nov Dec
0,22% 0,24% 0,23% 0,31% 0,09% 0,06% 0,07% 0,07% 0,32% 0,16% 0,07% 0,05%

Tabel nr. 7.7. Ponderea conturilor curente si a numerarului in activul total

Valoarea conturilor curente si a numerarului a fost cuprinsa intre 0,05% — 0,31%, avand o medie lunara intre 0,16% din
activele totale, mai micd decat cea inregistrata in anul 2017 (0,22%).

7 Valoarea depozitelor bancare constituite la aceeasi banca trebuie sa fie mai mica decat 30% din activele totale
- conditie Tndeplinita

lan Feb Mar Apr Mai lun lulie Aug Sept Oct Nov Dec
1,52% 1,36% 1,04% 033% 087% 1,53% 1,40% 1,12% 0,55% 0,69% 0,85% 2,16%

Tabel nr. 7.8. Ponderea depozitelor bancare in activul total

Totalul depozitelor bancare a variat in anul 2018 intre 0,33% si 2,16% din activele totale, avand o evolutie usor
fluctuanta de-a lungul anului, inregistrand o medie lunara de 1,12%.

8 Valoarea titlurilor de participare la A.O.P.C. trebuie sa fie mai mica decat 50% din activele totale - conditie

indeplinita
31.12.2018
SIF1 52.526.279
SIF5 36.279.000
Total titluri de participare A.O.P.C. (inclusiv SIF 1 si SIF 5) 245.999.141
% titluri A.O.P.C. (inclusiv SIF1 si SIF 5)/ Active totale 17,93%

Tabel nr. 7.9 Ponderea titlurilor de participare la AOPC in activele totale

Limite rezultate din Norma A.S.F. nr. 14/2013, art. 9

Expunerea obtinuta prin realizarea de investitii directe si indirecte in instrumente ale pietei monetare de tipul biletelor
la ordin - limita admisa: 20% din activele totale — conditie indeplinita.
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Investitiile directe in bilete la ordin nu exista in portofoliul SIF Muntenia, expunerea fiind nulda. De asemenea, nu au fost
raportate investitii indirecte n bilete la ordin.

Limite rezultate din Legea 297/2004

Maxim 5% din totalul drepturilor de vot al unui operator de piata (art. . " . .
° P P piata ( Detinere in Bursa de Valori Bucuresti:4,36%

129)

Maxim 5% din drepturile de vot ale Depozitarului Central™ Detinere in Depozitarul Central: 4%
Maxim 5% din capitalul social al unei societati de investitii financiare Detinere n SIF Banat Crisana: 4,98%
(art. 286 din Legea 297/2004 actualizatd) Detinere in SIF Oltenia: 3,00%
Obligativitatea notificarii prealabile a A.S.F. (art. 18 din Legea 297) in

cazul maririi participatiei la o SSIF la 20%, 33% sau 50% din capitalul Detinere in SSIF BRK Financial Group:18,47%

social, sau ca respectiva SSIF sa devina o filiald a sa
Tabel nr. 7.10. Limite rezultate din Legea 297/2004

7.3 RISCUL SISTEMIC $SI DE CONTAGIUNE

Legat de Riscul sistemic si de contagiune la care este supus SIF Muntenia, acesta face parte din obiectivele B.N.R. de
impunere a unor cerinte suplimentare de capital institutiilor de importanta sistemica (entitati bancare in primul rand) si
constd in majorarea capacitatii acestora de a absorbi pierderile, cu efecte pozitive asupra scaderii riscului sistemic
generat de dimensiunea institutiilor, respectiv a probabilitatii de manifestare a unor dificultati financiare si a diminuarii
severitatii impactului potential al acestora.

in Raportul B.N.R. asupra stabilitdtii financiare - decembrie 2018 si in Sondajul trimestrial privind riscurile sistemice
septembrie 2018 au fost identificate principalele riscuri care se evidentiaza la adresa sistemului financiar national, in
ordinea importantei lor, astfel:

e Riscul deteriordrii rapide a increderii investitorilor in economiile emergente, in contextul evolutiilor
externe/interne;

e Cadrul legislativ incert/impredictibil in domeniul financiar-bancar, cu implicatii asupra solvabilitatii sectorului
bancar;

e Riscul de crestere a costului de finantare ca urmare a majorarii ratei dobanzii si/sau a deprecierii monedei
nationale;

e  Riscul asociat evolutiilor din piata imobiliara rezidentiala;

e Riscul de nerambursare a creditelor contractate de catre sectorul neguvernamental;

e Riscul asociat inovatiei financiare si provocarilor la adresa securitatii cibernetice.

Tn materialul B.N.R. amintit mai sus, asteptarile sunt ca increderea investitorilor In economiile emergente (primul risc
denominat) sa aiba o evolutie in scadere in perioada urmatoare, avand in vedere contextul international, cu episoade
de volatilitate ridicata pe pietele financiare, cu incertitudini privind acordurile comerciale globale, accentuarea
tensiunilor geopolitice, iar la nivel european, de procesul iesirii Marii Britanii din UE sau de indatorarea in crestere a
sectoarelor public si privat.

Evidentele de la sfarsitul anului 2018 au aratat insa ca riscul sistemic in crestere a avut mai ales cauze interne, fiind
legat de cadrul legislativ in schimbare si asteptarile investitorilor din ce in ce mai pesimiste. Astfel de evolutii
impredictibile pot cauza disfunctionalitati ale sistemului financiar si pot contagia clase de active care nu au o evolutie
corelate. SIF Muntenia este expusa, prin portofoliul sdu, la volatilitatea accentuata a sectoarelor amintite in paragrafele
de mai sus (bancar, energetic).

YArt. 150 se abroga potrivit art. 286 din Legea 126/2018 la data reautorizarii Depozitarului Central, conform Regulamentului UE nr.
909/2014.
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8 ACTIUNI SI ACTIONARI

8.1 CAPITAL SOCIAL

Capitalul social subscris si varsat este de 80.703.651,5 lei, divizat Tn 807.036.515 actiuni comune, cu o valoare nominala
de 0,1000 RON/actiune.

Toate actiunile sunt ordinare, avand o valoare nominala de 0,1 lei/ actiune.

Nu au fost inregistrate modificari ale capitalului social in 2018, nu au fost derulate programe de rascumparare si nici

actiuni proprii detinute de catre SIF Muntenia.

Actiunile sunt emise sub forma dematerializatd si evidentiate prin inscriere in registrul actionarilor, gestionat de catre

Depozitarul Central S.A. Bucuresti, societate autorizata de A.S.F. si se tranzactioneaza la Bursa de Valori Bucuresti.

n conformitate cu legislatia in vigoare este interzisa dobandirea de actiuni care si conducd la o detinere mai mare de

5% din totalul capitalului social ori al drepturilor de vot conform Legii nr. 297/2004 privind piata de capital modificata

prin Legea nr. 11/2012. Tn cazul in care un actionar va detine actiuni intr-un procent mai mare de 5% din totalul

capitalului social, acesta nu va avea drept de vot pentru actiunile detinute peste cota precizata, insa are dreptul de a

primi dividende si pentru aceste actiuni.SIF Muntenia nu a emis obligatiuni si/sau alte titluri de creanta, neavand

obligatii de aceasta natura.

n actul constitutiv, modificat in prima parte a anului 2018, au fost actualizate:

e prevederile legate de drepturile actionarilor (dreptul la dividende, dreptul de vot, modul de organizare al
Adunarilor Generale ale Actionarilor),

e atributiile Adunarilor Generale ale Actionarilor,

e numarul membrilor Consiliului Reprezentantilor Actionarilor si privind atributiile acestora.

8.2 TRANZACTIONAREA ACTIUNILOR EMISE DE SIF MUNTENIA

Actiunile emise de SIF Muntenia sunt Tnscrise la cota Bursei de Valori Bucuresti, segmentul principal, la categoria
premium, in conformitate cu prevederile Deciziei BVB nr. 200/1999 si se tranzactioneaza pe aceasta piata incepand cu
data de 01.11.1999. Codul ISIN al actiunilor SIF Muntenia este ROSIFDACNORS, iar simbolul este SIF4.

Alte coduri ale actiunii sunt:

e Bloomberg BBGID - BBGOOOBMN7T6; simbol SIF4:RO
e Reuters: SIF4.RO
e Cod LEl: 2549007DHG4WLBMAAQ98.

Actiunile sunt incluse intr-o serie de indici calculati de Bursa de Valori Bucuresti, respectiv BET-FI (indicele care cuprinde
fondurile de investitii de tip SIF si Fondul Proprietatea; la 31.12.2018 ponderea SIF4 in indice era de 7,56%) precum si
indicii BET-XT-TR, BET-XT, BET-BK.

Tranzactii cu actiuni SIF4 in anul 2018

DEAL REGS TOTAL
Numar de tranzactii 2 14.593 14.595
Numar actiuni tranzactionate 39.600.000 46.146.937 85.746.397
% din numarul de actiuni totale tranzactionat 4,91% 5,72% 10,62%
Valoarea totala a tranzactiilor lei 30.135.600 32.386.014 62.521.614

Tabel nr. 8.1. Detalii privind tranzactionarea SIF 4

38


http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx

SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Performata actiunii
Pret inchidere REGS lei

VUAN lei

Discount la activul net %

Capitalizare bursierd mil. lei

2018 2017
0,598 0,980
1,5583 1,6986
61,6% 42,3%
482,61 790,90

Tabel nr. 8.2. Performanta actiunii SIF 4

Grafic nr. 8.1. Pret mediu de tranzactionare si volumul tranzactiilor pe REGS in anul 2018
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Pretul actiunii SIF4 a fost influentat, pe parcursul anului 2018, de mediul macroeconomic si politic, independent de
administrarea societatii de catre adminitratorul sdau, S.A.l. Muntenia Invest. Detaliile au fost furnizate in capitolele

relevante.

8.3 ACTIONARI

Structura actionariatului SIF Muntenia la 31.12.2018 a fost urmatoarea:

Denumire

Rezidenti
Nerezidenti

TOTAL

Numar
actionari
persoane

fizice
5.947.067
1.934

5.949.001

Numar actiuni
detinute de
persoane
fizice
498.426.655

3.058.815

501.485.470

Numar

actionari
persoane

juridice

173
19
192

Numar actiuni
detinute de
persoane
juridice
263.095.879
42.455.166

305.551.045

Tabel nr. 8.3. Structura Actionariatului

Total numar
actionari

5.947.240
1.953
5.949.193

Total numar
actiuni

761.522.534
45.513.981
807.036.515

Drepturile actionarilor SIF Muntenia sunt protejate in conformitate cu legislatia in vigoare. SIF Muntenia adera la o
politica de comunicare eficienta si activa cu actionarii sai si se asigura ca toti actionarii sunt tratati echitabil in ceea ce
priveste accesul la informatii publice.
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8.4 DREPTUL LA INFORMARE. RELATIA CU ACTIONARII SI CU INSTITUTIILE PIETEI DE
CAPITAL

Sectiunile privind relatia cu investitorii de pe pagina de internet includ informatii actualizate privind guvernanta
corporativa si ofera acces la documentele care reglementeaza guvernanta societatii. Informatiile privind guvernanta
sunt raportate in mod periodic prin intermediul declaratiei de guvernanta corporativa din cadrul raportului anual si
actualizate in permanenta prin intermediul rapoartelor curente si paginii de internet.

Obligatiile de transparenta raportare si informare catre actionari si institutiile pietei de capital au fost respectate si
asigurate prin comunicate de presa distribuite in ziare cu profil financiar de acoperire nationald, prin publicarea
raportdrilor periodice si continue a informatiilor furnizate in sistem electronic atat pe site-ul web propriu
www.sifmuntenia.ro, cat si pe sistemul electronic al pietei de capital pe care actiunile SIF Muntenia sunt listate, prin
informarea A.S.F. prin desfasurarea unei activitati de corespondenta scrisa si electronica cu actionarii.

Obligatii institutionale de diseminare si raportare in relatia cu institutiile pietei de capital:

e  Raportarile periodice cdtre A.S.F. si B.V.B.;
e  Raportarile si/sau comunicatele curente cdtre A.S.F. si continue cétre B.V.B.;

La inceputul fiecarui exercitiu financiar, administratorul SIF Muntenia comunica la B.V.B. si posteaza pe site-ul societatii
(www.sifmuntenia.ro) calendarul financiar ce contine cel putin:

e data publicarii rezultatelor preliminare pentru exercitiul financiar precedent;

e perioada in care va fi convocata AGA pentru aprobarea rezultatelor financiare pentru exercitiul financiar precedent
si pentru aprobarea modului de repartizare a profitului;

e datele la care vor fi publicate rapoartele privind rezultatele aferente trimestrului I, semestrului |, respectiv
trimestrului lll din exercitiul financiar curent;

Calendarul de raportare financiara a fost transmis Bursei de Valori Bucuresti, A.S.F. si a fost publicat pe
www.sifmuntenia.ro.

Pe site-ul SIF Muntenia sunt disponibile datele de contact ale compartimentului relatii cu actionariatul si este
disponibila, spre consultare, de catre investitorii SIF Muntenia Procedura privind inregistrarea, administrarea,
solutionarea si arhivarea petitiilor, care respecta prevederile Regulamentului ASF nr. 9/2015.

Petitii

S.A.l. Muntenia Invest detine si mentine la sediul sau un registru unic de petitii, in format electronic securizat, in care
sunt Tnregistrate cronologic, in ordinea primirii, toate petitiile, precum si stadiul, data si modul de solutionare al
acestora. Orice investitor in entitatile administrate de S.A.l. Muntenia Invest poate depune petitii, Tn mod gratuit.
Informatiile referitoare la procedura privind solutionarea petitiilor primite de la investitori sunt puse la dispozitia
acestora, gratuit, la sediul S.A.l. Muntenia Invest si pe pagina de web a S.A.l. Muntenia Invest. Petitiile pot fi transmise
la sediul societatii de administrare prin urmatoarele canale: posta, fax, curier, direct la registratura generala de la sediul
social al S.A.l. Muntenia Invest, posta electronica pe adresa generala a S.A.l. Muntenia Invest sau pe adresa entitatii
administrate.

Pe site-ul www.sifmuntenia.ro, sectiunea Informatii pentru investitori, este prezentata procedura privind inregistrarea,
administrarea, solutionarea si arhivarea petitiilor.
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8.5 DREPTUL LA DIVIDENDE

Politica privind distributia anuald de dividende sau alte beneficii pentru actionari este prezentatda pe site-ul SIF
Muntenia si in sectiunea Guvernanta corporativd din prezentul raport.

n tabelul de mai jos sunt prezentate dividendele repartizate pentru care actionarii pot cere plata.

An Dividend brut pe actiune Data inregistrare Data ex-dividend Data platii
2017 0,0347 19.09.2018 19.09.2018 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. 8.4. Dividende pe ultimii 3 ani

Actionarii indreptatiti sa primeasca dividende distribuite din profitul net realizat in exercitiul financiar 2017 au fost cei
inregistrati in registrul consolidat al actionarilor la data de 19.09.2018 — data de inregistrare conform Hotararii A.G.0.A.
din data de 27.04.2018. Pe data de 11.09.2018, pe website-ul societatii si pe B.V.B., a fost pusa la dispozitia actionarilor
procedura de plata a dividendelor aferente exercitiului financiar 2017, valabila incepand cu data de 28 septembrie
2018. Plata acestora a inceput cu data de 28.09.2018 — data platii, conform Hotararii A.G.0.A. din data de 27.04.2018.

Au fost distribuite n anul 2018 dividende brute in valoare de 15,82 mil lei.

Plata dividendelor, cu respectarea prevederilor legale incidente, este efectuata de catre Depozitarul Central, iar agentul
de platd desemnat de SIF Muntenia S.A. este Banca Comerciala Romana S.A.

8.6 MODIFICARI TN DREPTURILE ACTIONARILOR

Tn primul semestru al anului 2018, a fost aprobatd modificarea Actului Constitutiv al entititii, eveniment ce a avut loc Tn
A.G.E.A. din data de 26 aprilie 2018. Aceasta modificare a fost propusa pentru a reflecta schimbarile din activitate, iar
principalele elemente care au stat la baza acesteia tin de actualizarea actului constitutiv, cu prevederi ce reflectd
urmatoarele:

e SIF Muntenia- este Fond de investitii alternative (FIA) administrat extern,

e Actualizarea obiectului de activitate, introducerea activitatii de administrare a riscurilor, cerinta a legislatiei DAFIA,

e Actualizarea prevederilor legate de drepturile actionarilor in conformitate cu legislatia actuald (dreptul la
dividende, dreptul de vot, modul de organizare al Adunarilor Generale ale Actionarilor),

e Actualizarea atributiilor Adunarilor Generale ale Actionarilor,

e  Modificarea numarului de membri si atributiile Consiliului Reprezentantilor Actionarilor,

e Actualizarea prevederilor legate de emiterea, rascumpararea si anularea actiunilor SIF Muntenia,

o Alte elemente (existenta unui contract de audit financiar, calculul activului net, inlocuirea unor denumiri cu altele —
C.N.V.M/A.S.F, societate de registru/ depozitarul central).

8.7 ADUNARI GENERALE ALE ACTIONARILOR SIF MUNTENIA TN 2018

Tn conformitate cu legislatia in vigoare este interzisd dobandirea de actiuni care s3 conducd la o detinere mai mare de
5% din totalul capitalului social ori al drepturilor de vot conform Legii nr. 297/2004 privind piata de capital modificata
prin Legea nr. 11/2012. in cazul in care un actionar va detine actiuni intr-un procent mai mare de 5% din totalul
capitalului social, acesta nu va avea drept de vot pentru actiunile detinute peste cota precizata, insa are dreptul de a
primi dividende si pentru aceste actiuni.

Organul suprem de conducere al SIF Muntenia este Adunarea Generald a Actionarilor (AGA). Adunarile Generale
Ordinare si Extraordinare sunt convocate de catre administratorul SIF Muntenia, in conformitate cu prevederile legale si
statutare.

Adunarea Generala a Actionarilor adopta hotarari pe baza unor proiecte propuse de catre administrator si/sau
actionari. Hotararile AGA, semnate de presedintele de sedintd, sunt raportate catre A.S.F., B.V.B. si facute publice prin
publicare intr-un cotidian de circulatie nationala, Monitorul Oficial partea a IV-a, Buletinul A.S.F., afisare pe site-ul
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oficial. Hotararile A.G.A. sunt executorii (de imediata aplicare) din momentul adoptarii lor daca, din cuprinsul lor sau din
dispozitii legale, nu este prevazut un alt termen la care urmeaza sa devina executorii.

Adunarea Generald a Actionarilor SIF Muntenia (AGA) este convocatd de catre Consiliul de Administratie al S.A.l.
Muntenia Invest S.A. in conformitate cu prevederile legale, ale reglementarilor C.N.V.M./A.S.F. si ale Actului constitutiv
al SIF Muntenia S.A.

Pentru fiecare Adunare Generald a Actionarilor, administratorul SIF Muntenia S.A. pune la dispozitia actionarilor
urmatoarele informatii pe site-ul societdtii www.sifmuntenia.ro, intr-o sectiune speciald, dedicata adunarilor generale a
actionarilor:

e convocatorul AGA;

e materialele ce urmeaza a fi supuse aprobadrii/atentiei AGA,

e  orice alte informatii referitoare la subiectele ordinii de zi;

e proiectele hotararilor asa cum acestea urmeaza a fi supuse aprobarii AGA;

e formularele de exercitare a votului prin procura speciala si buletin de vot prin corespondenta;
e procedurile privind participarea la Adunarea Generala a Actionarilor;

e procedurile privind exercitarea drepturilor de vot.

Principalele atributii ale adunarilor generale ale actionarilor sunt prezentate in Actul Constitutiv al SIF Muntenia,
actualizat Tn urma hotararii A.G.E.A. din data de 26 aprilie 2018, anexat prezentului raport si care poate fi consultat si
separat pe site-ul SIF Muntenia, www.sifmuntenia.ro. Acestea se completeaza cu prevederile legale in materie de
societati supuse dreptului comun, Legea 31/1990 si cu prevederile speciale in materie de societati de investitli
financiare supuse supravegherii A.S.F.

S.A.l Muntenia Invest S.A, administratorul SIF Muntenia, a publicat convocatorul pentru Adunarile Generale ale
Actionarilor Ordinare si Extraordinare din data de 26/ 27 aprilie 2018, a pus la dispozitie si publicat conform
reglementarilor legale materialele supuse aprobarii, a intocmit procedurile de participare si de vot, a pus la dispozitia
actionarilor formularele de procura speciald si de vot prin corespondenta si a asigurat toate formele de publicitate,
conform prevederilor legale, pentru rezultatele votului pentru fiecare punct din ordinea de zi si hotararile adoptate de
catre A.G.A (Bursa, Monitorul Oficial, site-ul societatii).

Pe data de 07 martie 2018 a fost publicat convocatorul A.G.E.A, pentru aprobarea modificarii Actului Constitutiv al
societatii, conform Anexei ce se regdseste pe site-ul societatii (http://www.sifmuntenia.ro), la sectiunea dedicata
acestei adunari generale a actionarilor. Convocatorul a fost completat, la cererea A.S.F si publicat in noua forma pe data
de 26.03.2018.

Pe data de 16 martie 2018 a fost publicat convocatorul A.G.0.A de bilant pentru anul 2017 si propunerile de repartizare
a profitului obtinut in anul 2017.

Tn data de 26 aprilie, respectiv 27 aprilie 2018 au avut loc Adunarea Generald Extraordinard si Ordinard a Actionarilor
SIF Muntenia.

n cadrul A.G.0.A din 27 aprilie 2018 au fost aprobate:

e  Situatiile financiare individuale si consolidate pentru exercitiul financiar 2017,

e Din profitul net aferent exercitiului financiar 2017 a fost repartizata pentru dividende suma de 28.004.167 lei,
(reprezentand un dividend brut de 0,0347 lei pe actiune, cu distribuirea dividendelor incepand cu data de
28.09.2018, fiind considerata data platii, cu suportarea de catre actionari a cheltuielilor de distribuire) si suma de
23.001.160 lei la alte rezerve, reprezentand surse proprii de dezvoltare ale societatii,

e Programul de administrare si Bugetul de venituri si cheltuieli pentru anul 2018,

e Remuneratia Consiliului Reprezentantilor Actionarilor pentru exercitiul financiar 2018.

Tn A.G.E.AIn data de 26 aprilie 2018, a fost aprobatd modificarea actului Actului Constitutiv al SIF Muntenia S.A.

Tn data de 18 mai 2018 S.A.l. Muntenia Invest S.A. a publicat, conform prevederilor legale, convocatorul Adunarii

Ordinare a Actionarilor a SIF Muntenia pentru data de 25/26 iunie 2018 pentru alegerea membrilor Consiliului

Reprezentantilor Actionarilor ai Societatii de Investitii Financiare Muntenia S.A. pentru un mandat de 4 (patru) ani,

incepand de la data alegerii acestora.

Tn A.G.0.A. din data de 25 iunie 2018 au fost alesi in Consiliul Reprezentantilor Actionarilor urmé&torii membri: Gioga

Stefan Dragos, Chisu Mihai, Stefan George — Alin. Tn sedinta C.R.A. din data de 25.06.2018, membrii acestuia l-au ales in

functia de presedinte. pe dl. Gioga Stefan Dragos.
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8.8 ALTE EVENIMENTE

Prin Autorizatia nr. 147/17.05.2018, Autoritatea De Supraveghere Financiara a autorizat modificarea Actului constitutiv
al SIF Muntenia S.A. in conformitate cu Hotararea Adundrii Generale Extraordinare a Actionarilor din data de
26.04.2018.

in sedinta din data de 30.05.2018, Consiliul de Administratie a S.A.l. Muntenia Invest a aprobat constituirea Comitetului
de Remunerare incepand cu data de 01.06.2018, cu urmatoarea componenta: doamna Dorina Teodora Mihdilescu si
domnul Adrian Simionescu.

Prin Comunicatul publicat in data de 04.06.2018 au fost informati investitorii cu privire la faptul ca, in cadrul politicii de
investitii a SIF Muntenia S.A., administratorul sau S.A.l. Muntenia Invest S.A. nu efectueaza operatiuni de finantare prin
instrumente financiare (SFT - securities financing transaction) si nici nu utilizeaza instrumente de tip total return swap,
asa cum sunt definite de Regulamentul U.E. 2365/2015. Comunicatul a fost intocmit ca urmare a solicitarii A.S.F. de
informare a investitorilor.

n data de 01 august 2018, investitorii au fost anuntati privind Modificarea Calendarului de Comunicare Financiard al SIF
Muntenia S.A. pentru anul 2018, in care se precizeaza ca SIF Muntenia, incepand cu data de 01.01.2018, indeplineste
criteriile pentru a fi considerata entitate de investitii, conform amendamentului la IFRS 10 — Situatii Financiare
Consolidate. Investitorii au fost informati in legatura cu acest aspect atat in “Programul de administrare al SIF Muntenia
pe 2018” aprobat de A.G.0.A. din data de 27 aprilie 2018, céat si in rapoartele din cursul anului 2018. Ca entitate de
investitii, SIF Muntenia nu mai intocmeste Situatii Financiare Consolidate incepand cu anul financiar 2018.
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9 GUVERNANTA CORPORATIVA

Administratorul SIF Muntenia considera ca respectarea Codurilor de guvernanta corporativa asigura acuratetea si
transparenta procesului decizional al societatii si permite acces egal pentru toti actionarii la informatiile relevante, fiind
un mijloc de a pastra competitivitatea SIF Muntenia intr-o lume din ce in ce mai afectata de schimbari accelerate.

Administratorul SIF Muntenia a decis sa adere, in masura posibilitétilorls, la regulile si principiile de guvernare
corporativa din Codul de Guvernare Corporativa al B.V.B. Bucuresti, incepand cu raportul anual aferent exercitiului
financiar 2010, prezentand in cadrul rapoartelor anuale si in Declaratia “Aplici sau explici” conformarea cu principiile
Codului si cu reglementarile acestuia.

Raportul anual privind administrarea SIF Muntenia S.A. contine, anexat, Declaratia intocmitd conform Codului de
Guvernare Corporativd al B.V.B. si Declaratia intocmitd conform Regulamentului ASF nr.2/2016.

Regulamentul de guvernanta corporativa al SIF Muntenia S.A. prezinta structurile de guvernanta corporativa, regulile si
procedurile de luare a deciziilor, standardele de guvernare care asigura aplicarea principiilor generale de administrare si
control ale activitatii SIF Muntenia in beneficiul actionarilor. Acesta poate fi consultat pe site-ul SIF Muntenia, sectiunea
Guvernantd corporativd.

Setul de reguli de guvernanta corporativa defineste structura prin care sunt stabilite obiectivele SIF Muntenia,

mijloacele prin care acestea pot fi atinse in mod eficient si transparent in relatia cu actionarii si de monitorizare a
activitatii si performantei.

9.1 STRUCTURI DE GUVERNANTA CORPORATIVA

Administrarea SIF Muntenia S.A. se realizeaza in sistem unitar, cu respectarea prevederilor Legii nr. 31/1990 si ale
Actului constitutiv, actualizat in prima parte a anului 2018.

Adunarea Generala a Actionarilor este organul de conducere suprem al SIF Muntenia si este competenta sa decida in
toate problemele prevazute in competenta sa de legislatia in vigoare si de actul constitutiv.

Tn perioada dintre Adunérile Generale ale Actionarilor (AGA), activitatea S.A.l. Muntenia Invest S.A. este supravegheatd
de Consiliul Reprezentantilor Actionarilor (CRA), organism de supraveghere (care reprezinta interesele actionarilor SIF
Muntenia in relatia cu S.A.l. Muntenia Invest.) alcatuit din 3 persoane fizice alese de cdtre AGA cu un mandat de 4 ani.

Atributiile si responsabilitatile Consiliului Reprezentantilor Actionarilor (CRA) sunt stabilite prin Actul Constitutiv al SIF

Muntenia S.A. la art. 7. Mandatul actual al CRA a inceput in iunie 2018, pentru o perioada de 4 ani (AGOA SIF Muntenia

din data de 25 iunie 2018).

Celelalte structuri de guvernanta corporativa ale SIF Muntenia S.A. sunt:

e Administratorul SIF Muntenia S.A. (S.A.l. Muntenia Invest S.A.) reprezentat de membrii Consiliului de Administratie
al administratorului (conform prevederilor Legii nr 31/1990 si ale Legii nr 297/2004).

e Conducerea efectiva a administratorului SIF Muntenia S.A. (S.A.l. Muntenia Invest).

e Reprezentantii permanenti desemnati.

9.1.1 ADMINISTRAREA SIF MUNTENIA

SIF Muntenia S.A. este administrata de S.A.l. Muntenia Invest S.A. in baza contractului de administrare avizat de cdtre
C.N.V.M. prin Avizul nr. 35/15.06.2006. S.A.l. Muntenia Invest S.A. este reprezentatd de catre cei trei membri ai
Consiliului sdau de administratie, precum si de reprezentantii permanenti desemnati. Membrii Consiliului de
administratie ai S.A.l. Muntenia Invest S.A. sunt alesi de catre Adunarea Generala a Actionarilor pe o perioada de 4 ani,
cu posibilitatea de a fi realesi. Membrii Consiliului de Administratie sunt autorizati de catre A.S.F.

Nu existd acorduri sau intelegeri de familie prin care S.A.l. Muntenia Invest a fost numita administrator al SIF Muntenia.
S.A.l. Muntenia Invest nu are actiuni la SIF Muntenia sau la societatile unde SIF Muntenia detine controlul.

Atributiile si limitele de competenta ale administratorului SIF Muntenia S.A. sunt cele prevazute in Contractul de
administrare si in Actul constitutiv al SIF Muntenia S.A.:

> Codul de guvernantd corporativa a fost construit pentru societati “standard” — AOPC cotate administrate de SAI (societdti de
administrare a investitiilor) cum sunt SIF Muntenia sau Fondul Proprietatea au anumite particularitati in functionare si nu pot aplica
adlitteram anumite prevederi.
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(a)
(b)
(c)

(d)

(e)

()
(8)
(h)
(i)

i)

(k)
(1)

(m)

(n)

(o)

(p)
(a)

sa desfasoare activitati de administrare a portofoliului colectiv de investitii al SIF Muntenia, in conformitate cu
prevederile legale in vigoare;

sa tina evidenta contabila a activelor SIF Muntenia, ce poate fi delegata catre societati specializate cu respectarea
prevederilor legale si reglementarilor in vigoare;

sa intocmeasca proiectul bugetului de venituri si cheltuieli si propunerile de rectificare ale acestuia si sa le supuna
aprobarii Adundrii Generale ale Actionarilor SIF Muntenia, dupa ce primeste avizul Consiliului Reprezentantilor
Actionarilor;

sa elaboreze, sa difuzeze si sa publice situatiile si rapoartele curente anuale, semestriale si trimestriale privind
instrumentele financiare ale SIF Muntenia, verificate si certificate de auditori financiari, potrivit legii; publicarea si
difuzarea acestora se va face doar dupa prezentarea rapoartelor in Sedinta Consiliului Reprezentantilor
Actionarilor SIF Muntenia;

sa elaboreze si sa transmitd, in conformitate cu prevederile legii si ale reglementarilor in vigoare, rapoartele si
informatiile solicitate de Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, Bursa de Valori Bucuresti si de orice organ
abilitat; aceste informatii vor fi transmise in prealabil Consiliului Reprezentantilor Actionarilor SIF Muntenia;

sa reprezinte legal SIF Muntenia pentru si Tn legatura cu instrumentele financiare avute in portofoliu si
operatiunile efectuate pentru si cu acestea, inclusiv in fata instantelor judecatoresti;

sa obtina autorizatia pentru initierea si desfasurarea ofertelor publice ale SIF Muntenia, sa elaboreze si sa obtina
autorizarea prospectelor pentru ofertele publice;

sa negocieze si sa incheie contractul cu depozitarul si sa ia toate madsurile pentru respectarea prevederilor
contractului de depozitare;

sa elaboreze, sa semneze si sa transmita toate actele si instructiunile necesare in vederea indeplinirii de catre
depozitar a activitatilor specifice privind depozitarea instrumentelor financiare ale SIF Muntenia si privind
certificarea valorii de activ net;

sa organizeze activitatea de distribuire a dividendelor cuvenite actionarilor SIF Muntenia, cu informarea
Consiliului Reprezentantilor Actionarilor SIF Muntenia;

sa dispuna toate operatiunile efectuate prin conturile bancare ale SIF Muntenia;

sa negocieze si sa semneze cu tertii, In numele SIF Muntenia, cu respectarea prevederilor legale si cu informarea
acesteia, toate contractele de prestari servicii necesare indeplinirii obiectului de activitate al SIF Muntenia;

sa semneze in numele SIF Muntenia orice acte si documente pentru realizarea obiectului de activitate al
contractului de administrare;

sa faca toate demersurile pentru incasarea la timp a tuturor drepturilor conferite de detinerile de instrumente
financiare din portofoliul SIF Muntenia;

sa reprezinte SIF Muntenia in Adunarile Generale ale Actionarilor de la societdtile comerciale din portofoliul SIF
Muntenia si sa exercite atat drepturile de vot, cat si orice alte drepturi conferite de detinerea respectivelor
instrumente financiare, in conformitate cu strategia aprobata de Adunarea Generala a Actionarilor SIF Muntenia;
sa indeplineasca procedurile de autorizare pentru SIF Muntenia;

sa execute orice alte activitati necesare pentru indeplinirea obiectului contractului de administrare, cu
respectarea legilor si a reglementarilor Autoritatea de Supraveghere Financiara in vigoare.

Obligatiile si raspunderile administratorului SIF Muntenia S.A. sunt reglementate de dispozitiile referitoare la mandat si
de cele special prevazute de Legea 31/1990 cu modificarile si completarile ulterioare, de legislatia pietei de capital, de
reglementarile C.N.V.M./A.S.F. aplicabile, de prevederile Actelor constitutive ale S.A.l. Muntenia Invest S.A. si SIF
Muntenia S.A., precum si de prevederile Contractului de administrare.

Principalele obiective ale administratorului sunt definite prin programele anuale privind administrarea SIF Muntenia si
sunt supuse aprobadrii AGA SIF Muntenia.

n perioada 01.01.2018 — 31.12.2018, SAl Muntenia Invest a desfisurat activitatea de administrator al SIF Muntenia n
conformitate cu prevederile contractului de administrare si ale Programului de administrare a SIF Muntenia pentru anul
2018, aprobat de AGA din data de 27 aprilie 2018.

S.A.l. Muntenia Invest S.A. este reprezentata in relatia cu SIF Muntenia de catre Consiliul sau de Administratie, Director
General, precum si de reprezentantii permanenti inregistrati.
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n anul 2018, componenta Consiliul de administratie al S.A.l. Muntenia Invest S.A. a fost dupd cum urmeaza:

Nume si prenume Functie Valabilitate mandat
(data expirare)

Florica Trandafir Presedinte 05.10.2020
Adrian Simionescu Membru 20.08.2021
Dorina Teodora Mihailescu* Membru 27.12.2021

Note:

*Dorina Teodora Mihailescu a fost aleasd conform Hotararii A.G.0.A. S.A.l. Muntenia Invest S.A. din data de 27.12.2017 in functia de
administrator pentru un mandat de patru ani incepand cu 27.12.2017 si a fost autorizata de A.S.F. prin Autorizatia nr. 83/14.03.2018.

CV —urile profesionale ale membrilor organelor de conducere ale S.A.l. Muntenia Invest sunt prezentate in anexa la
prezentul raport.

Persoanele alese in Consiliul de Administratie indeplinesc conditiile generale prevazute de Legea 31/1990 republicata,
cu modificarile si completarile ulterioare.

Pe langad conditiile sus-mentionate, aceste persoane indeplinesc si conditile prevazute de legislatia specifica si
Regulamentul A.S.F. nr. 14/2015.

Informatii privind structura de conducere a S.A.l. Muntenia Invest S.A., respectiv componenta Consiliului de
Administratie, a comitetului de audit, a comitetului de remunerare si conducerea efectiva, precum si CV-urile acestora
sunt disponibile atdt pe site-ul SIF Muntenia www.sifmuntenia.ro, cat si pe site-ul administratorului S.A.l. Muntenia
Invest S.A., www.munteniainvest.ro.

Numarul de intalniri ale Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest in anul 2018, in relatia cu SIF Muntenia, a
fost de 36, pentru a analiza activitatea SIF Muntenia si perspectivele de dezvoltare ale acestuia. Consiliul de
administratie aproba Programul anual de activitate al SIF Muntenia care prezinta perspectivele de dezvoltare ale SIF
Muntenia pentru anul urmator si il supune aprobarii actionarilor SIF Muntenia.

9.1.2 CONDUCEREA EFECTIVA

Conducerea efectiva a activitatii SIF Muntenia S.A. este asigurata in conformitate cu prevederile reglementarilor legale
n vigoare si ale Reglementarilor interne ale administratorului SIF Muntenia S.A., de catre Directorul General si de catre
Directori care asigura conducerea efectiva. Acestia sunt autorizati de catre A.S.F.

Conducerea efectiva este imputernicita sa conducd si sa coordoneze activitatea zilnica a societatii si poate angaja
raspunderea societatii in limita mandatului acordat de catre Consiliul de Administratie. Conducatorii efectivi ai societatii
sunt rdspunzatori pentru asigurarea respectdrii procedurilor de lucru stabilite prin Reglementarile interne ale
administratorului SIF Muntenia S.A.

Conducerea efectiva a S.A.l. Muntenia Invest S.A. a fost asigurata in cursul anului 2018 de urmatoarele persoane
autorizate de A.S.F., dupa cum urmeaza:

e Nicusor Marian Buica — Director General (Autorizatie A.S.F. nr. 307/21.12.2017),
e  Florica Trandafir — Director Administrare Corporativa (Autorizatie A.S.F. nr. 245/20.11.2015) si
e Mircea Constantin - Director Strategie (Autorizatie A.S.F. nr. 192/21.12.2016).

9.1.3 CONFLICTE DE INTERESE

S.A.l. Muntenia Invest S.A. nu are detineri ce intra in conflict de interese cu SIF Muntenia. Membrii Consiliului de
Administratie ai S.A.l. Muntenia Invest isi pot prelua atributiile doar dupa obtinerea avizului A.S.F.

Documentatia depusa la A.S.F. de catre fiecare membru C.A., in vederea obtinerii avizului, include declaratii din care
rezultd eventualele conflicte de interese.

Regulile si procedurile interne ale S.A.l. Muntenia Invest S.A., precum si Regulamentul privind guvernanta corporativa,
cuprind reglementari pentru evitarea conflictelor de interese in administrarea SIF Muntenia, regulile de etica
profesionala care trebuie respectate de catre salariatii proprii astfel incat deciziile luate de administratori/conducerea
efectiva, respectiv punerea in aplicare a acestor decizii sa fie facute cu respectarea prioritara a interesului actionarilor
SIF Muntenia S.A.
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La aparitia unui conflict de interese in randul administratorilor, acestia informeaza Consiliul de Administratie asupra
acestuia si se abtin de la dezbaterile si votul asupra elementelor respective, in conformitate cu prevederile legale
incidente; aceste situatii sunt consemnate in procesul-verbal de sedinta al Consiliului de Administratie.

Este interzisa folosirea de informatii privilegiate legate de politica de investitii a SIF Muntenia, de catre membrii
Consiliului de Administratie, conducerea efectivad a societatii, precum si orice persoana cu care S.A.l. Muntenia Invest
S.A./SIF Muntenia are incheiat un contract de munca/mandat/prestari servicii, atunci cand acestia realizeaza tranzactii
cu instrumente financiare aflate in portofoliul propriu.

Este interzisa diseminarea de informatii cu privire la tranzactiile pe care SIF Muntenia intentioneaza sa le efectueze cu
instrumentele financiare aflate in portofoliul sdau de cdatre membrii Consiliului de Administratie, conducatorii societatii
precum si orice persoane cu care S.A.l. Muntenia Invest S.A./SIF Muntenia are incheiat un contract de
munca/mandat/prestari servicii.

9.2 DESCRIERE A PRINCIPALELOR CARACTERISTICI ALE SISTEMELOR DE CONTROL
INTERN/OFITER DE CONFORMITATE $1 DE GESTIONARE A RISCURILOR

Controlul intern/conformitate in relatie cu procesul de raportare financiara este efectuat de Consiliul de Administratie,
conducerea efectiva si personalul administratorului SIF Muntenia si este menit sa asigure indeplinirea obiectivelor
societatii, avand in vedere:

o eficacitatea si eficienta operatiilor;

e realitatea rapoartelor financiare;

e conformarea cu legile si regulamentele aplicabile in cadrul Companiei.

Gestiunea SIF Muntenia este controlata de actionarii sai si de auditorul financiar, conform reglementarilor legale
valabile Tn Romania.

9.2.1 CONTROL INTERN/OFITER DE CONFORMITATE

Compartimentul de control intern/conformitate asigurd supravegherea respectarii de catre S.A.l. Muntenia Invest
S.A./SIF Muntenia si personalul acestora a legislatiei in vigoare incidente pietei de capital, precum si a reglementarilor si
procedurilor interne.

Reprezentantul compartimentului de control intern/conformitate este supus autorizarii A.S.F. si este inregistrat in
registrul public A.S.F. Tn indeplinirea atributilor ce Ti revin reprezentantul compartimentului de control
intern/conformitate raporteaza direct Consiliului de Administratie al administratorului SIF Muntenia.

9.2.2 AUDIT INTERN

Tn cadrul societatii de administrare, s-au stabilit si s-au mentinut persoane care s3 asigure functia de audit intern, atat
pentru activitatea proprie, cat si pentru cea a entitatilor administrate (cum este SIF Muntenia). Functia de audit intern
este separata si independenta de alte functii si activitati. Pentru SIF Muntenia, functia de audit intern este externalizata.

Serviciile de audit intern pentru SIF Muntenia au fost prestate in perioada 01.01.2018 — 31.12.2018 de catre societatea
Mz Finance Advisory and Assurance S.R.L., in conformitate cu contractul de audit intern nr. 1175/65796/15.11.2016 si a
Actului aditional nr. 1 cu nr. 1039/88482/12.11.2018 la acest contract.

Auditorul intern are urmatoarele responsabilitati:

a) stabilirea, implementarea si mentinerea unui plan de audit pentru a evalua si examina eficacitatea si caracterul
adecvat al sistemelor, mecanismelor de control intern si procedurilor S.A.l. Muntenia Invest;

b) verificarea respectarii regulilor si procedurilor de lucru aprobate de Consiliul de Administratie al S.A.l. Muntenia
Invest;

c) intocmirea, conform clauzelor contractuale, de rapoarte scrise cu privire la temele specificate in planul de audit
intern, adresate Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest si/sau Consiliului Reprezentantilor Actionarilor;

d) emiterea de recomandari bazate pe rezultatul activitatii desfasurate conform lit. a);
e) verificarea respectarii recomandarilor prevazute la lit. c).

Activitatea de audit intern se desfasoara in conformitate cu cerintele legale aplicabile, normele si reglementarile
interne ale societatii si respecta Standardele Internationale de Audit emise de Institutul Auditorilor Interni (IIA Global).
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Normele internationale de audit intern se bazeaza pe Cadrul (conceptual) de Practici Profesionale (International
Professional Practices Framework — IPPF), elaborate si publicate de Institutul Auditorilor Interni (The Institute of
Internal Auditors — IIA Global).

Comitetul de audit monitorizeaza si evalueaza modul in care auditorul intern respectd prevederile contractuale.
Comitetul de audit aduce la cunostinta Consiliului de Administratie orice deficienta constatata in derularea contractului
de audit intern.

Activitatea de audit intern pentru SIF Muntenia in 2018 s-a desfasurat cu respectarea planului de audit intern, stabilit in
conformitate cu obiectivele si specificul de activitate al societatii si aprobat de catre Consiliul de Administratie.

9.2.3 COMITETUL DE AUDIT

Comitetul de audit a fost constituit cu scopul de a acorda sprijin Consiliului de administratie al SAl Muntenia Invest in
materie de gestionare a riscului si raportare financiara.

Comitetul de audit a avut in cursul anului 2018 urmatoarea componenta:
e in perioada 01.01.2018 — 08.01.2018: d| Adrian Simionescu.

e in perioada 08.01.2018 —31.12.2018: dl Adrian Simionescu si dna Dorina Teodora Mihailescu, cu mentiunea ca dna
Dorina Teodora Mihailescu a inceput sa-si exercite efectiv atributiile de membru al Comitetului de audit ulterior
autorizdrii de catre A.S.F. a modificarii componentei Consiliului de Administratie prin Autorizatia nr. 83/14.03.2018.

Comitetul de audit s-a intrunit de 10 ori in anul 2018.
Comitetul de audit are urmatoarele responsabilitati:

a. monitorizeaza procesul de raportare financiara;

b. asigura accesul auditorilor interni si externi la informatii si resurse si monitorizeaza auditarea situatiilor financiare
anuale si consolidate, astfel incat raportarea financiara sa se finalizeze conform cerintelor reglementarilor legale si
ale calendarului financiar;

c. verifica si monitorizeazd independenta auditorului financiar, in special in cazul in care exista servicii suplimentare
prestate de acestia pentru S.A.l. Muntenia Invest sau entitatile administrate;

d. primeste si analizeaza toata corespondenta primit[ de la auditorii financiari si auditorii interni ai S.A.l. Muntenia
Invest sau ai entitatilor administrate;

e. analizeaza rapoartele intocmite de auditorii financiari si interni ai S.A.l. Muntenia Invest sau ai entitatilor
administrate de S.A.l. Muntenia Invest;

f. desfasoara investigatii pentru identificarea cauzelor care au condus la nereguli evidentiate in rapoartele intocmite
de auditorii financiari si interni ai S.A.l. Muntenia Invest sau ai entitatilor administrate de S.A.l. Muntenia Invest;

g. intocmeste si prezinta Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest analize si recomandari privind masurile
ce trebuie luate pentru imbunatatirea procesului de raportare financiara al S.A.l. Muntenia Invest sau al entitatilor
administrate de S.A.l. Muntenia Invest, daca este cazul;

h. verifica respectarea regulilor referitoare la respectarea eticii in afaceri;

i. participa la selectarea auditorilor interni si financiari ai S.A.l. Muntenia Invest si ai entitatilor administrate de S.A.l.
Muntenia Invest;

j.  monitorizeaza sistemele de control intern/conformitate, de audit intern si de management al riscurilor din cadrul
entitatii si prezinta anual Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest un raport cu privire la eficacitatea
acestor sisteme;

k. propune masuri si face recomandari Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest in cazul in care constata
ca sistemele de control intern/conformitate au functionat cu deficiente;

|.  se asigura ca analizele si rapoartele intocmite de auditorii interni ai S.A.l. Muntenia Invest sau ai entitatilor
administrate de S.A.l. Muntenia Invest sunt conforme cu planul de audit aprobat de Consiliul de Administratie al
S.A.l. Muntenia Invest.

9.2.4 COMITETUL DE REMUNERARE

Comitetul de remunerare a fost constituit Tn cursul anului 2018, incepand cu data de 01.06.2018, cu urmatoarea
componenta: Dorina Teodora Mihailescu si Adrian Simionescu.

Componenta Comitetului are in vedere faptul ca la nivel agregat, acesta sa dispuna de competente si experienta
profesionala suficiente cu privire la administrarea riscurilor si activitdtile de control, mai exact cu referire la mecanismul

48



SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

de aliniere a structurii de remunerare la profilurile de risc si capital ale S.A.l. Muntenia Invest S.A., respectiv entitatilor
administrate.

Comitetul de remunerare are, in principal, urmatoarele responsabilitati:

e  Face recomandari catre Consiliul de Administratie, cu privire la remunerarea membrilor organului de conducere,
precum si a membrilor personalului cu cel mai mare nivel de remunerare din S.A.l. Muntenia Invest;

e Acorda asistenta si consultanta Consiliului de Administratie cu privire la politicile de remunerare aplicabile in cadrul
S.A.l. Muntenia Invest;

e  Monitorizeaza implementarea sistemului de remunerare administratorului;

e Evalueaza mecanismele adoptate pentru a se asigura ca

o sistemul de remunerare ia in considerare in mod corespunzator toate tipurile de riscuri si nivelul
lichiditatilor si activelor administrate;

o politica de remunerare generala corespunde strategiei, obiectivelor, valorilor si intereselor profesionale
ale S.A.l. Muntenia Invest si entitatilor pe care le administreaza, precum si intereselor investitorilor
acestora;

e Selecteaza consultantii de remunerare externi si face propuneri catre Consiliul de Administratie in vederea
aprobarii firmei pentru consultanta sau asistenta externa, daca este cazul;

e Supravegheaza direct remunerarea persoanelor aflate in functii de administrare a riscurilor si de control
intern/conformitate.

9.2.5 MANAGEMENTUL RISCULUI

De la data autorizarii S.A.l. Muntenia Invest S.A. ca AFIA, au fost implementate politici si proceduri privind
administrarea riscului, conform legislatiei DAFIA™. Prin aceste proceduri si politici, s-au implementat si revizuit sisteme
adecvate de administrare a riscurilor pentru a identifica, evalua, administra si monitoriza, in mod corespunzator, toate
riscurile relevante pentru strategia de investitii a fiecarui FIA si la care este sau poate fi expus fiecare FIA administrat de
catre AFIA.

Functia de management al riscului este separata, din punct de vedere functional si ierarhic, de unitatile operationale,
inclusiv de functiile de administrare a portofoliului.

Managementul riscului reprezinta totalitatea activitatilor care au ca scop identificarea, cuantificarea, monitorizarea si
controlul riscurilor, astfel incat sa se asigure respectarea principiilor politicii generale de risc. Gestionarea eficienta a
riscurilor este considerata vitald in vederea atingerii obiectivelor strategice si pentru a asigura calitatea beneficiilor
actionarilor pe o bazd continud. in acest context, strategia privind administrarea riscurilor semnificative asigura cadrul
pentru identificarea, evaluarea, monitorizarea si controlul acestor riscuri, in vederea mentinerii lor la niveluri
acceptabile in functie de apetitul la risc si de capacitatea de a acoperi (absorbi) aceste riscuri.

Sistemul de management al riscului si eficacitatea acestuia sunt monitorizate de Conducerea efectiva, de Comitetul de
Audit si de Consiliul de administratie al S.A.l. Muntenia Invest S.A.

Compartimentul de Management Risc este subordonat din punct de vedere ierarhic Directorului Strategie si are
urmatoarele atributii si responsabilitati:

e identifica si evalueaza riscurile semnificative aferente S.A.l. Muntenia Invest si ale fiecarei entitati administrate;
e monitorizeaza riscurile semnificative aferente S.A.l. Muntenia Invest si ale fiecdrei entitati administrate;

e cuantifica influenta riscurilor semnificative asupra profilului de risc agreat pentru portofoliul fiecarei entitati
administrate;

e elaboreaza si implementeaza politicile si procedurile de administrare (identificare, evaluare, monitorizare si
control) a riscului pentru toate entitatile administrate.

9.3 POLITICA DE REMUNERARE

Politica de remunerare a S.A.l. Muntenia Invest S.A. pentru serviciile prestate in calitate de administrator al SIF
Muntenia este prezentata la art. 13 din Actul constitutiv al SIF Muntenia.

'® Directiva nr. 61/2011 privind administratorii fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si
2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010

49



SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

“SIF Muntenia SA va pldti un comision lunar de administrare reprezentdnd o cotd parte din valoarea activului
administrat, in limita maximd aprobatd de adunarea generald a actionarilor societdtii. Functie de modul in care
SAl Muntenia Invest SA indeplineste criteriile de performantd si obiectivele stabilite anual de cdtre adunarea
generald a actionarilor, SIF Muntenia SA va pldti corespunzdtor SAl Muntenia Invest SA un comision de
performantd. Stabilirea modalitdtilor de calcul si platd a comisioanelor se face in conformitate cu prevederile
contractului de administrare.”

Comisionul de administrare al S.A.l. Muntenia Invest aferent exercitiului financiar 2018 a fost in suma de 17.400.000 lei,
care a reprezentat 1,24% din activul net mediu, respectiv 1,16% din activul total mediu al SIF Muntenia in 2018.

Detalii privind remunerarea personalului AFIA sunt prezentate in raportul administratorilor S.A.l Muntenia Invest S.A.la
31.12.2018, care de gaseste pe site-ul www.munteniainvest.ro.

9.4 POLITICA DE DIVIDENDE

Politica SIF Muntenia privind distributia anuala de dividende sau alte beneficii catre actionari a fost intocmita n cadrul
procesului de conformare voluntara la Codul de Guvernanta Corporativa al Bursei de Valori Bucuresti aplicabil din 4
ianuarie 2016 si este prezentata pe site —ul SIF Muntenia, sectiunea Guvernanta corporativa.

Pentru detalii privind dividendele SIF Muntenia a se vedea detaliile din cadrul capitolului relevant.

9.5 ALTE ELEMENTE

SIF Muntenia, ca entitate de investitii si S.A.l Muntenia Invest S.A. ca AFIA nu intentioneaza sa ofere activitati conexe
investitiilor, fie direct, fie prin intermediul unei filiale, care sa reprezinte o activitate economica substantiala separata
sau o sursa separata, importanta de venit pentru entitatea de investitii SIF Muntenia.

Raspunderea profesionala a AFIA AFIA va respecta in orice moment cerintele de capital si de asigurare conform
prevederilor Directivei AFIA si reglementarilor nationale. Detalii in rapoartele periodice ale S.A.l. Muntenia Invest S.A.

Legislatia privind abuzul de piatd Regulamentul 596/2014/UE privind abuzul de piatd, si de abrogare a Directivei
2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE si
Directiva 2014/57/UE privind sanctiunile penale pentru abuzul de piatd au fost publicate in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene din 12 iunie 2014 si au intrat in vigoare din 3 iulie 2016. Rolul Regulamentului privind abuzul de piata este de
a conduce la cresterea integritatii pietelor financiare si protejarea investitorilor. S.A.l. Muntenia Invest S.A. a actualizat
regulamentele si procedurile interne aplicabile Fondului in vederea implementarii Regulamentului privind abuzul de
piata

Regulamentul General privind Protectia Datelor/GDPR. GDPR a fost aprobat si adoptat de catre Parlamentul UE in
aprilie 2016. Regulamentul a intrat in vigoare in data de 25 mai 2018. SIF Muntenia/S.A.l. Muntenia Invest au
implementat prevederile GDPR.
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10 SITUATIA FINANCIAR CONTABILA

Situatiile financiare au fost intocmite in conformitate cu prevederile Normei A.S.F. nr. 39/28 decembrie 2015 pentru
aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu Standardele Internationale de Raportare Financiard, aplicabile
entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiara din Sectorul
Instrumentelor si Investitiilor Financiare, cu modificarile si completarile ulterioare.

Tncepand cu 1 ianuarie 2018 Societatea aplicd IFRS 9 Instrumente financiare. Conform acestui standard, atunci cand o
entitate tranziteaza si adopta clasificarile conform IFRS 9, este obligata sa furnizeze informatiile conform IFRS 7, dar nu
este necesar sa reevalueze perioadele anterioare tranzitiei. Aceasta abordare impune ca o entitate sa recunoasca orice
diferentd intre valorile contabile precedente si valorile contabile conform IFRS 9 in soldul de deschidere al rezultatului
reportat. in conformitate cu prevederile tranzitorii ale IFRS 9, Societatea a decis s3 nu retrateze perioadele anterioare.
In aceste conditii, comparatiile cu elemente corespunzitoare ale anilor trecuti nu sunt relevante pentru o serie de
elemente.

SIF Muntenia a realizat la finalul anului 2018 un profit net in sumd de 22.799.383 lei. in exercitiul financiar incheiat la 31
decembrie 2018, ca urmare a aplicdrii politicilor contabile conforme cu IFRS 9, Societatea a recunoscut in rezultatul
reportat cdstigul net din cedarea activelor financiare. Surplusul realizat de Societate ca urmare a ceddrii activelor
financiare la valoare justd prin alte elemente ale rezultatului global a fost in sumd de 58.908.982 lei (calculat prin
raportare la valoarea activelor financiare cedate de la 1 ianuarie 2018). in plus, ca urmare a ceddrii activelor financiare
la valoare justd prin profit sau pierdere, suma de 13.873.054 lei a fost transferatd din rezultat reportat la rezultat
reportat reprezentdnd surplus realizat.

Situatiile financiare sunt auditate de societatea KPMG Audit SRL, auditorul financiar al societatii.

Mai jos vom prezenta un rezumat al situatiilor financiare la 31.12.2018, pentru detalii sa rugam sa consultati notele la
situatiile financiare la 31.12.2018, anexa la prezentul raport.

10.1 SITUATIA POZITIEI FINANCIARE

n tabelul de mai jos s-a prezentat, comparativ, pozitia financiara la finele anului 2017 si inceputul anului 2018, pentru a
se vedea efectele implementarii IFRS 9, incepand cu 01.01.2018.

31 decembrie

(in LEI) 31 decembrie 2018 1 ianuarie 2018 2017
Active

Numerar si conturi curente 1.079.966 6.574.391 6.574.391
Depozite plasate la banci 29.381.709 15.558.404 15.558.404
AFtlve financiare la valoarea justa prin profit sau 710.614.051 704.924.330 98.683.282
pierdere

Active financiare la valoare justa prin alte elemente ale

rezultatului global/ Active financiare disponibile in 585.329.963 559.534.373 1.164.697.391
vederea vanzarii

Active financiare evaluate la cost amortizat/ Credite si 10.171.781 4669243 5.863.691
creante

Imobilizari corporale 104.392 165.731 165.731
Alte active 8.995.821 7.728.962 7.728.962
Total active 1.345.677.683 1.299.155.434 1.299.271.852
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31 decembrie

(in LEI) 31 decembrie 2018 1ianuarie 2018 2017
Datorii

Dividende de plata 66.635.384 54.323.451 54.323.451
Datorii privind impozitul pe profit amanat 19.427.363 29.550.239 29.550.239
Alte datorii 4.461.325 10.770.267 10.770.267
Total datorii 90.524.072 94.643.957 94.643.957
Capitaluri proprii

Capital social 80.703.652 80.703.652 80.703.652
Efectul hiperinflatiei IAS 29 803.294.017 803.294.017 803.294.017
Rezultat reportat (pierdere acumulata) 355.279.975 311.369.533 (50.931.247)
Rezerve din reevaluarea activelor financiare la valoare

justa prin alte elemente ale rezultatului global / 15.875.967 9.144.275 371.561.473

activelor financiare disponibile in vederea vanzarii

Total capitaluri proprii

1.255.153.611

1.204.511.477

1.204.627.895

Total datorii si capitaluri proprii

1.345.677.683

1.299.155.434

1.299.271.852

Tabel nr. 10.2. Situatia a pozitiei financiare

Active ce reprezinta cel putin de 10% din total active. La 31.12.2017, pachetul de actiuni detinut la Biofarm S.A.
Bucuresti, la valoare justa, reprezenta un procent de 11,29%, iar pachetul de actiuni detinut la Banca Transilvania S.A.
reprezenta 17,44% din total active contabile ale SIF Muntenia.

La finele anului 2018, pachetul de actiuni detinut la Biofarm S.A Bucuresti, la valoare justa, reprezenta 12,13%, iar
pachetul detinut la Banca Transilvania S.A. reprezenta 18,33%, din total active contabile ale SIF Muntenia.

Numerarul si echivalente de numerar, ce cuprind disponibilitatile din conturile curente si depozitele bancare, au
crescut fatda de 31.12.2017 cu 37,63%, iar ponderea acestora in total active contabile a fost de 2,26% (decembrie 2017:
1,70%).

Situatia datoriilor societatii. Datoriile totale au scdzut cu 4,35% fatd de 31.12.2017, in principal, din cauza scdderii
impozitului pe profit amanat. Pentru mai multe detalii, va rugdm consultati notele 18, 19, 20 la situatiile financiare la 31
decembrie 2018.

Modificarile privind tranzitia la IFRS 9 sunt prezentate in nota 27 la Situatiile financiare la 31 decembrie 2018.

Avand in vedere ca in evidentele contabile Tnregistrarile sunt conform Normei A.S.F. nr. 39/2015 iar calculul lunar al
activului net are la baza reguli stabilite in conformitate cu Regulamentul A.S.F. nr. 9/2014, la 31.12.2018, exista
diferente intre valoarea activului net conform evidentelor contabile si activului net certificat de Depozitar.

Un centralizator al diferentelor dintre activul net conform evidentelor contabile si activul net certificat (mil. lei) este
prezentat mai jos.

Explicatie Suma
Activul net conform evidentelor contabile 1.255,15
Activul net certificat conform reglementarilor A.S.F. 1.257,62
Diferente, din care: (2,47)
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Explicatie Suma
Diferentd de valoare justd pentru portofoliul de actiuni (8,04)
Diferentd evaluare, ajustare pentru depreciere produse structurate 8,32
Dif?ren,td ajustare pt. depreciere debitori din retrageri din societdti (2,66)
nelistate

Diferentd valoare justd obligatiuni (0,15)
Diferentd dividende cuvenite societdti inchise, fonduri de investitii 0,06

Tabel nr. 10.1. Diferente activ net certificat vs. activ net conform evidentelor contabile

10.2 SITUATIA PROFITULUI SAU PIERDERII §I A ALTOR ELEMENTE ALE REZULTATULUI

GLOBAL

in LEI

Venituri

Venituri din dividende
Venituri din dobanzi

Alte venituri operationale

Castig din investitii
Castig net/ (Pierdere neta) din diferente de curs valutar
Castig net din vanzarea activelor

(Pierdere netd) / Castig net din reevaluarea activelor financiare la
valoarea justa prin profit sau pierdere

Cheltuieli
Venituri nete/(Cheltuieli nete) din deprecierea activelor

Cheltuieli de administrare
Comisioane de administrare

Cheltuieli cu remuneratia membrilor Consiliului Reprezentantilor
Actionarilor si cu salariile personalului

Alte cheltuieli operationale

Profit inainte de impozitare
Impozitul pe profit

Profit net al perioadei financiare
Alte elemente ale rezultatului global

Elemente care nu pot fi reclasificate in profit sau pierdere

Reevaluarea la valoare justa a activelor financiare la valoare justa
prin alte elemente ale rezultatului global, neta de impozit amanat

Rezerva aferenta activelor financiare la valoare justa prin alte
elemente ale rezultatului global transferata in rezultat reportat

Elemente care sunt sau pot fi reclasificate in profit sau pierdere
Reevaluarea la valoare justa a activelor financiare disponibile Tn
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31.12.2018
56.969.732

890.357
667.435

16.448

(22.162.265)

13.180.505

(17.400.000)

(891.801)
(4.121.009)

27.149.402

(4.350.019)

22.799.383

48.409.891

(41.678.200)

31.12.2017
41.082.068

635.520
332.863

(112.267)
11.469.719

38.880.342

(10.850.357)

(18.707.525)

(1.524.611)
(4.206.904)

56.998.848

(5.993.521)

51.005.327

123.370.348



SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

in LEI 31.12.2018 31.12.2017
vederea vanzarii, neta de impozit amanat

Rezerva af:e[enté a'ctivelor financiare disponibile in vederea vanzarii i (3.977.159)
transferata in profit sau pierdere

Alte elemente ale rezultatului global 6.731.691 119.393.189
Total rezultat global aferent perioadei 29.531.074 170.398.516

Tabel nr. 10.3. Situatia profitului sau pierderii si a altor elemente ale rezultatului global

Veniturile din dividende sunt recunoscute Tn profit sau pierdere la data la care este stabilit dreptul de a primi aceste
venituri. Pentru detalii privind dividendele de la societatile din portofoliu, vezi si capitolul SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI/
DIVIDENDE.

Evenimente, tranzactii, schimbari economice care afecteaza semnificativ veniturile din activitatea de baza

Incepand cu data de 1 ianuarie 2018, SIF Muntenia a adoptat IFRS 9, dat3 de la care activele au fost reclasificate tinand
cont de modelul de afaceri si de obiectivele pe termen lung ale societatii. Astfel, noua clasificare influenteaza modul de
reflectare a castigurilor sau pierderilor din tranzactii, acestea regasindu-se atat in contul de Profit sau pierdere, cat si in
contul de Rezultat reportat.

Elementele de costuri si de cheltuieli sunt prezentate, detaliat, in capitolul EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI SI
CHELTUIELI.

Cheltuielile de capital includ, in general, achizitii de imobilizari corporale si necorporale destinate realizarii obiectului
de activitate al societatii. Datorita modului de organizare al SIF Muntenia si a faptului ca nu are in proprietate cladiri,
terenuri, utilaje, etc, cheltuielile de capital sunt neglijabile.

10.3 SITUATIA FLUXURILOR DE TREZORERIE

La intocmirea situatiei fluxurilor de trezorerie, s-au considerat ca numerar si echivalente de numerar: numerarul din
casierie, conturile curente la banci, depozitele cu o scadenta initialda mai mica de 90 de zile.

fn LEI 2018 2017

Activitati de exploatare

Profit inainte de impozitare 27.149.402 56.998.848
Ajustdri:
g\(/::ir;:url nete) / Cheltuieli nete din deprecierea altor (13.180.505) 12.976.199

Pierdere neta / (Castig net) din reevaluarea activelor
financiare la valoare justa prin profit sau pierdere
Venituri din dividende

Venituri din dobanzi

Venituri cu ajustarile pentru deprecierea activelor
financiare evaluate la cost amortizat / creditelor si
creantelor

(Castig net) / Pierdere neta din diferente de curs
valutar

Alte ajustari

Modificari ale activelor si datoriilor aferente activitatii
de exploatare
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22.162.265

(56.969.732)
(890.357)

(16.448)

74.497

(38.880.342)

(41.082.068)
(635.520)

(1.425.842)

112.267

71.579
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in LEI

Modificari ale activelor financiare la valoare justa prin

profit sau pierdere

Modificari ale activelor financiare la valoare justa prin

alte elemente ale rezultatului global / activelor
financiare disponibile in vederea vanzarii

Modificari ale activelor financiare evaluate la cost
amortizat / creditelor si creantelor

Modificari ale altor active

Modificari ale altor datorii

Dividende ncasate

Dobanzi incasate

Impozit pe profit platit

Numerar net rezultat din / (utilizat in) activitati de
exploatare

Activitati de investitii
Plati pentru achizitii de imobilizari corporale si

necorporale
Incaséri din vanzarea imobilizarilor corporale

Numerar net utilizat in activitati de investitii

Activitati de finantare

Dividende platite, inclusivimpozit pe dividende platit
Plasamente nete (in) / din depozite cu scadenta mai

mare de 3 luni si mai mica de un an
Numerar net (utilizat in) / rezultat din activitati de
finantare

Cresterea neta in numerar si echivalente de numerar

Efectul variatiei cursului de schimb asupra numerarului

si echivalentelor de numerar
Numerar si echivalente de numerar la 1 ianuarie

Numerar si echivalente de numerar la 31 decembrie

2018

(11.869.371)

2017

(27.397.586)

17.823.500 (35.766.090)
(5.300.000) (3.283.443)
(4.409.098) (239.797)
1.736.626 1.018.246
55.507.818 39.848.593
765.149 804.677
(8.438.961) (3.390.515)
24.144.785 (40.970.794)
(7.163) (6.511)
1.200 1.000
(5.963) (5.511)

(15.815.227)

(18.198.492)

(6.990.000) 62.756.000
(22.805.227) 44.557.508
1.333.595 3.581.203
(6.058) (83.400)
19.074.391 15.576.588
20.401.928 19.074.391

Tabel nr. 10.4. Situatia fluxurilor de trezorerie
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10.4 INDICATORI ECONOMICO-FINANCIARI

Indicatorii din tabelul de mai jos au fost calculati in conformitate cu prevederile Regulamentului A.S.F. nr. 5/2018, anexa

13 lit. A, utilizand o serie de elemente din raportarea contabild, in formatul MFP, aferente perioadei respective.

O serie de indicatori obligatorii prezentati mai jos, desi au fost calculati pentru a ne conforma prevederilor legale, nu au
relevanta in cazul societatilor de investitii financiare. Prin urmare, am completat mai jos cu alti indicatori relevanti

pentru activitatea SIF Muntenia, care au fost prezentati si urmariti si in anii anteriori.

Indicatori Formula 2018
Lichiditate curenta Active curente/ Datorii curente 1,3901
Vi . ivel

. ltez?'de rotatie a activelor Cifra de afaceri/ active imobilizate 0,1693
imobilizate

Profit net/ Activ net (calculat

conform reglementarilor - 1,81%
A.S.F.)

ROA Profit net/ Total active contabile 1,69%
ROE Profit net/ capitaluri proprii 1,82%

Tabel nr. 10.5. Indicatori economico-financiari

*Prezentarea indicatorilor Grad de indatorare, Viteza de rotatie a debitelor clienti —Nu este cazul

Legendd
Active curente= active circulante plus cheltuieli in avans

Datorii curente = datorii sub un an

2017
1,3584

0,0923

3,72%

3,93%
4,23%

2016
1,6626

0,1267

4,29%

4,47%
4,92%

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

ROA (Return on assets) este unul dintre indicatorii principali de rentabilitate ai unei companii si masoara eficienta
utilizarii activelor, din punctul de vedere al profitului obtinut si arata cate unitati aduce sub forma de profit o unitate

investita in active.

ROE (Return on equity) este unul dintre cei mai importanti indicatori ce masoara performanta unei companii.
Indicatorul este calculat ca raport intre profitul net obtinut de companie si capitalurile proprii, exprimand practic modul

si eficienta cu care actionarii si-au investit banii.
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11 EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI $I1 CHELTUIELI

Bugetul de venituri si cheltuieli pentru exercitiul financiar 2018 a fost aprobat in A.G.0.A. din data de 27 aprilie 2018,
prin hotararea nr. 3.

NOTA: in Situatiile financiare prezentate, venitul realizat din diminuarea capitalului social al Voluthema Property
Developer S.A, castigul din rascumpararea unitatilor de fond si dobanzile perioadei aferente unor obligatiuni detinute
au fost inregistrate in pozitia “Cdstig net din reevaluarea activelor financiare la valoarea justd prin profit sau pierdere”.
n executia de B.V.C. au fost cuprinse la punctul 1.1.3. Venit din tranzactii sau la punctul 1.1.2. Venituri din dobénzi,
deoarece asa au fost bugetate in propunerea facuta de administratorul SIF Muntenia si aprobata de actionari.

in LEI B.V.C. 2018 Realizat 12.2018 R/B.V.C.
1. TOTAL VENITURI 62.500.000 63.072.158 100,92%
1.1. Venituri din investitii 62.400.000 62.737.345 100,54%
1.1.1 Venit din dividende 40.000.000 56.969.732 142,42%
1.1.2 Venit din dobanzi 2.400.000 2.527.354 105,31%
1.1.3 Venit net din tranzactii 20.000.000 3.240.259 16,20%
1.2 Alte venituri 100.000 334.813 334,81%
2. TOTAL CHELTUIELI 22.800.000 22.412.810 98,30%
2.1 Cheltuieli de administrare 17.400.000 17.400.000 100,00%
2.2 Cheltuieli externe 2.600.000 2.447.578 94,14%
2.3 Cheltuieli de administrare portofoliu 1.300.000 1.528.282 117,56%
2.4 Cheltuieli CRA 1.300.000 1.036.950 79,77%
2.5 Alte cheltuieli 200.000 0 0,00%
3. PIERDERE NETA DIN REEVALUAREA ACTIVELOR -13.509.946
4. PROFIT BRUT 39.700.000 27.149.402 68,39%
iélgr:sizzei’:]gr;rfiirtn(i:srent si amanat) inclusiv impozit 4.350.019
6.PROFIT NET 22.799.383

Tabel nr. 11.1. Executia B.V.C. in anul 2018

Veniturile din dividende realizate au fost cu 42,42% mai mari decat cele bugetate. Detalii despre veniturile din
dividende sunt prezentate in capitolul TRANZACTII IN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI. DIVIDENDE TINCASATE.

Veniturile din tranzactii au fost realizate in proportie de 16,2% (acestea au rezultat din vanzari de actiuni si unitati de
fond evaluate la valoare justd prin contul de profit sau pierdere). Tn plus, au fost realizate vanzéri de emitenti pentru
care castigul obtinut s-a inregistrat in alte elemente ale rezultatului global, conform IFRS 9.

n categoria Alte venituri au fost inregistrate venituri din recuperarea creantelor cu debitori diversi, acest fapt generand
o crestere cu 234,81% fata de suma bugetata. (majoritatea sumelor obtinute sunt creante recuperate ca urmare a
retragerii SIF Muntenia din societati conform Legii 151/2014).

Pierderea din reevaluarea activelor (care cuprinde castigurile sau pierderile din curs valutar, aprecierea sau deprecierea
activelor financiare inregistrate prin profit sau pierdere) sunt elemente care nu au fost bugetate pentru ca tin de
evolutia pietelor pe care se tranzactioneaza instrumentele financiare din portofoliul SIF Muntenia, de conjunctura
economica, de structura portofoliului aprobata de administrator si/sau de reglementari in vigoare privind modalitatile
de inregistrare contabila a instrumentelor financiare.
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La finalul anului 2018, pierderea inregistrata din reevaluarea activelor se datoreaza exclusiv caderii abrupte a cotatiilor
de piata finregistrate la BVB in luna decembrie 2018 pentru principalii emitenti aflati Tn portofoliile
fondurilor/produselor structurate la care SIF Muntenia are detineri. In cazul filialelor, mentiondm c4, pe total filiale (14
societati evaluate prin profit sau pierdere), la 31.12.2018 s-a inregistrat o crestere cu 17,2 mil.lei fata de 01.01.2018.

Propunerea Consiliului de Administratie al S.A.l. Muntenia Invest privind repartizarea pe destinatii a profitului net
realizat Tn exercitiul financiar 2018 este prezentata Adunarii Generale a Actionarilor, ca punct separat in ordinea de zi.

12 EVENIMENTE ULTERIOARE DATEI BILANTULUI

Nu au existat evenimente ulterioare datei bilantului.

13 PERSPECTIVE 2019

13.1 MEDIUL ECONOMIC

Indicatorii macroeconomici previzionati prezentati in continuarea acestui capitol, pentru conformitate cu
Codul de guvernantd corporativd al B.V.B., vor fi cei care vor fi utilizati pentru fundamentarea Programului de
Administrare al SIF Muntenia si constructia Bugetului de Venituri si Cheltuieli pentru anul 2019.

in Monitorul Oficial din data de 29 decembrie 2018, a fost publicatd Ordonanta de urgentd nr. 114/2018 privind
instituirea unor masuri in domeniul investitiilor publice si a unor masuri fiscal-bugetare, modificarea si completarea
unor acte normative si prorogarea unor termene, cu intrarea in vigoare cu data de 01.01.2019. Printre principalele
modificari sau adaugiri, cu impact major asupra mediului economic din Romania, mentionam:

e  Operatorii economici cu capital integral sau majoritar de stat care aplica prevederile Ordonantei Guvernului nr.
26/2013 privind intdrirea disciplinei financiare la nivelul unor operatori economici la care statul sau unitdtile
administrativ- teritoriale sunt actionari unici ori majoritari sau detin direct ori indirect o participatie majoritard
distribuie si vireaza in conditiile legii, in termen de 60 de zile de la data aprobarii situatiilor financiare aferente
anului 2018, sub forma de dividende sau varsaminte la bugetul de stat, in cazul regiilor autonome, 35% din sumele
repartizate la alte rezerve

e  Producatorii inclusiv filialele acestora si/sau afiliatii apartinand aceluiasi grup de interes economic, care desfasoara
activitati de extractie, cat si activitati de vanzare a gazelor naturale extrase de pe teritoriul Romaniei, au obligatia
sa vanda cu pretul de 68 lei/MWh cantitatile de gaze naturale rezultate catre furnizori clienti finali eligibili. Aceasta
limitare a pretului de aplica in perioada 1 aprilie 2019 — 28 februarie 2022.

e  Operatorii economici aflati in sfera de licentiere A.N.R.E. pentru obiectul de licentiere energie electrica, energie
termica si energie termina in cogenerare cu energia electrica platesc o contributie de 2% din cifra de afaceri ce face
obiectul licentei acordate. Aceasta contributie se va plati catre A.N.R.E.;

e Sereduc domeniile in care pot fi angajati zilieri conform Legii nr. 52/2011 privind zilierii;

e Se extinde categoria persoanelor fizice scutite de impozitul pe venitul din salarii, pentru salariati la care angajatorii
desfasoara activitati in sectorul constructiilor, precum si alte prevederi legate de pensiile administrate privat;

e Prin derogare de la prevederile art. 164 alin. (1) din Legea nr. 53/2003 - Codul muncii, republicatd, cu modificarile si
completarile ulterioare, in perioada 1 ianuarie 2019 - 31 decembrie 2019, pentru domeniul constructiilor, salariul
de baza minim brut pe tard garantat in plata se stabileste in bani, fara a include sporuri si alte adaosuri, la suma de
3.000 lei lunar, pentru un program normal de 8h/zi;

e Institutiile de credit din Romania sunt obligate la plata taxei pe activele financiare, trimestrial, in situatia in care
media trimestriald a dobanzii ROBOR este mai mare de 2%, denumit prag de referinta. Modalitatea de calcul a taxei
pe active se regaseste in cuprinsul art. 87 din 0.U.G. in cauza.

Unele efecte ale acestei ordonante au fost mentionate si in alte capitole relevante ale acestui Raport.
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Conform Proiectiei Principalilor Indicatori Macroeconomici 2018-2022", publicatie emisa de Comisia Nationald de
Strategie si Prognoza, se estimeaza o crestere reald a Produsului intern brut de 5,5% in anul 2019, fata de 4,5% estimat
in anul 2018. Pentru anul 2020, PIB estimat va avea o crestere reala de 5,7% iar pana la finalul prognozei se va mentine
la 5%. Pe ramuri, cea mai importanta crestere estimata o au Constructiile, de 7%, fatd de -0,5% in anul 2018 (estimare
datorata impactului OUG 114/2018). Cu toate acestea, ritmul de crestere va continua tendinta de acumulare de
dezechilibre inerente, degradarea pozitiei fiscale fiind un puternic semnal de alarma, mai ales prin raportare la
contextul european.

Incertitudinile si riscurile asociate perspectivei inflatiei au ca principale surse evolutia preturilor administrate (gaze si
energie electricd), a preturilor produselor alimentare, precum si conditiile de pe piata muncii si conduita politicii fiscale.
Relevante raman, de asemenea, evolutiile viitoare ale pretului international al petrolului, ritmul cresterii economice si
dinamica inflatiei in zona euro si in U.E. si, implicit, conduita politicii monetare a B.C.E. si a bancilor centrale din regiune.
Relevante sunt si conduita politicii fiscale si a celei de venituri, precum si caracterul intempestiv si continutul setului de
masuri fiscale si bugetare intrate in vigoare de la 1 ianuarie 2019.

n sedinta Consiliului de Administratie al Bincii Nationale a Romaniei pe probleme de politici monetara, din data de 8
ianuarie 2019, s-au hotarat urmatoarele:

e Mentinerea ratei dobanzii de politicd monetara la nivelul de 2,50 la suta pe an;

e Mentinerea ratei dobanzii pentru facilitatea de depozit la 1,50 la sutd pe an si a ratei dobanzii aferente
facilitatii de creditare la 3,50 la suta pe an;

e  Pastrarea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei si in valuta ale
institutiilor de credit.

Conform scenariului de baza, rata anualad a inflatiei va cunoaste o decelerare pana la finele anului 2019, pana la un
. v Ay . . . 18
procent de 2,9 si o usoara crestere, pana la un procent de 3,1, la orizontul prognozei (trimestrul Il 2020).

Sectorul financiar bancar

in ianuarie 2019, agentia de evaluare financiard Fitch Ratings19 a revizuit, in scadere, perspectiva privind Banca
Comerciala Romana S.A. (BCR) si BRD-Groupe Societe Generale SA (BRD) de la Stabila la Negativa.

Revizuirea perspectivelor privind BCR si BRD reflecta probabilitatea semnificativa ca Fitch sa evalueze, pe viitor,
ratingurile bancilor romanesti la o singurd notad deasupra suveranului roméanesc (BBB- / Stabil). Aceasta, la randul sau,
reflecta riscul potential mai mare de interventie guvernamentala in sectorul bancar romanesc, in caz de nerespectare a
obligatiilor suverane, care ar afecta negativ capacitatea bancilor de a-si respecta obligatiile. Aceasta posibila schimbare,
n viziunea Fitch, este determinata de o serie de masuri legislative propuse sau adoptate recent, care ar putea avea un
impact negativ semnificativ asupra bancilor, cea mai acuta fiind taxa asupra activelor bancare.

Sectorul productiei de medicamente.

n ultimii 2 ani, taxa clawback s-a dublat, ceea ce a dus la stragnarea evolutiei producitorilor de medicamente din
Romania, conform PRIMER- Patronatul Producatorilor Industriali de Medicamente din Romania.

Asociatia Producatorilor de Medicamente Generice (APMGR) si PRIMER atrag atentia ca, in lipsa unei decizii referitoare
la introducerea calculului diferentiat al taxei clawback, alte mii de medicamente vor disparea in 2019, linii de productie
ale fabricilor roméanesti vor fi inchise, iar disparitia unor medicamente esentiale va genera o realda problema de
siguranta nationala, in cazul unei calamitati.

Cresterea de peste 11% din ultimul an al pietei farmaceutice nu este resimtita de fabricantii din tara, care trebuie sa
plateasca aproape 50% din cifra de afaceri sub forma de taxe si impozite, in loc sa investeasca pentru a asigura nevoile
de medicamente uzuale pentru pacientii romani.

Sectorul Energetic si Piata de capital

Un element extrem de important in desfdasurarea activitatii SIF Muntenia este proiectul de Lege privind reglementarea
fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea si completarea unor acte normative, publicat de Ministerul
Finantelor Publice in a doua jumatate a lunii decembrie 2018. Proiectul de act normativ are ca scop reglementarea
fondurilor de investitii alternative (F.I.A.) Tn ceea ce priveste organizarea, functionarea, precum si obligatiile de

7 http://www.cnp.ro/user/repository/prognoze/Prognoza_2018_2022_varianta_de_iarna_2019.pdf
1 Proiectii BNR, Proiectia inflatiei anuale a preturilor IPC, www.bnr.ro, date colectate in luna ianuarie 2019
' https://www.fitchratings.com/site/pr/10060329
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transparenta aferente acestor tipuri de entitati (care se clasifica in F.I.A. de tip contractual si F.l.A. de tip societate de
investitii).

Proiectul de act normativ face parte din strategia Autoritatii de Supraveghere Financiard de revizuire a cadrului legal
incident functionarii organismelor de plasament colectiv, altele decat organismele de plasament colectiv in valori
mobiliare (respectiv A.O.P.C. prevazute la art. 114 si 115 din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile
si completarile ulterioare, categorie din care fac parte cele cinci societati de investitii financiare —S.I.F.-, respectiv
Fondul Proprietatea SA).

Proiectul de act normativ completeaza cadrul legal incident administratorilor de fonduri de investitii alternative
(A.F.ILA.) reprezentat de Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative si de Regulamentul
A.S.F. nr. 10/2015 privind administrarea fondurilor de investitii alternative.

Scopul principal al acestui act normativ este reglementarea modalitatii de infiintare si functionare a FIA stabilite in
Romania, in functie de caracterul specific al fiecarei categorii/clase de astfel de organisme ce va fi stabilita la nivelul
noului act normativ, mai putin reglementarea acelor aspecte care sunt deja adresate prin Legea nr. 74/2015 si
Regulamentul A.S.F. nr. 10/2015 privind administrarea fondurilor de investitii alternative.

De asemenea, acest proiect de act normativ vizeaza adaptarea/racordarea legislatiei incidente domeniului A.O.P.C. la
practica curentda europeana, prin crearea cadrului national de reglementare si clasificare a unei noi categorii de
organisme de plasament colectiv, respectiv F.I.A., indicate n cadrul dispozitiilor Directivei 61/2011/UE.

Dupa intrarea n vigoare a Legii privind reglementarea fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea si
completarea unor acte normative va fi abrogata Legea 133/1996 pentru transformarea Fondurilor Proprietatii Private
n societati de investitii financiare.

Bursa de Valori Bucuresti (B.V.B.) si Operatorul pietei de energie electrica si gaze naturale din Romania (0.P.C.0.M.) vor
sa colaboreze n privinta eliminarii riscului de contraparte din piata de capital si energie si lansarea contractelor futures
cu activ suport pe indici ai pietei de energie, se aratd intr-un comunicat de presa al Bursei de Valori Bucuresti din data
de 21 ianuarie 2019.

Actionarii B.V.B. au aprobat in data de 29 ianuarie, in Adunarea Generald Extraordinara a Actionarilor, infiintarea unei
societati pe actiuni care urmeaza sa fie autorizata sa functioneze ca o contraparte centrala (CCP) locala.

Abordarea pe care B.V.B. si 0.P.C.0.M. o propun este ca, pe langa tranzactiile desfasurate pe pietele administrate de
B.V.B., proiectul serviciilor de contraparte centrala (CCP) sa ofere chiar din prima etapa a lansarii sale servicii de
compensare pentru tranzactiile desfasurate in piata energiei.

Tn fundamentarea deciziei de afaceri, proiectiile pe primii zece ani in ceea ce priveste veniturile CCP in directiile
importante care i sustin activitatea — piata spot (cash), piata de derivate, venituri financiare, activitatea legatd de
membri (care reflecta tarifele aferente detinerii calitatii de membru de compensare) — indica un proiect fezabil, avand
in vedere o serie de premise conservatoare de crestere a activitatii de tranzactionare in piata de capital si in piata
energiei.

Pe langa tranzactiile desfasurate pe pietele administrate de B.V.B. pentru actiuni, obligatiuni, derivate financiare,
proiectul CCP va oferi chiar din prima etapa a lansarii sale servicii de compensare pentru tranzactii desfasurate in piata
energiei. Tot din prima etapa vor fi disponibile instrumente financiare de tip futures, avand activ suport energia
electrica. Se preconieaza o dublare a valorii medii zilnice de tranzactionare, de la 10 la 20 de milioane de euro pe zi in
urmatorii zece ani
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13.2 OBIECTIVELE STRATEGICE PRIORITARE $I DIRECTII DE ACTIUNE PENTRU 2019

Obiectivele strategice prioritare si Directiile de actiune pentru anul 2019 vor fi prezentate, in detaliu, in Programul de
Administrare pentru 2019, finalizat cu propunerea de B.V.C. care vor fi supuse aprobdrii actionarilor.

Prezentdm in raportul anual numai un rezumat.

Portofoliul SIF Muntenia are acum caracteristici bine definite de fond balansat, care imbina active (diferite tipuri de
instrumente financiare) cu potential de crestere al valorii activelor administrate si dividende substantiale pentru
actionari in fiecare an.

Strategia de fond balansat (multi asset) sau multi-activ se refera la tipul de strategie de investitii care implica
investitii in diverse clase de active. Aceasta este o strategie care utilizeazd un program de alocare a activelor
pentru a determina proportia din active detinutd in diferite tipuri de instrumente financiare si sub-strategii care
privesc obiectivele procesului de investire in clasele de active individuale/ instrumente financiare care compun
portofoliul.

OBIECTIVELE STRATEGICE PRIORITARE PENTRU 2019

e Continuarea procesului de restructurare a portofoliului si administrarea eficientd a acestuia astfel incét sa
fie asigurata crestere sustenabila pe termen lung.
e Continuarea procesului investitional, cu accent pe investitiile in Romania si in actiuni cotate.

Raportul administratorului privind administrarea SIF Muntenia a fost aprobat in sedinta Consiliului de Administratie al
S.A.l. Muntenia Invest S.A. din data de 13.03.2019.

Sunt anexate prezentului raport:

-Situatiile financiare la 31 decembrie 2018 intocmite in conformitate cu prevederile Normei A.S.F. nr. 39/28 decembrie
2015, cu modificarile si completdrile ulterioare, care includ:

- Situatia pozitiei financiare,
- Situatia profitului sau pierderii si a altor elemente ale rezultatului global,
- Situatia modificarilor capitalurilor proprii,
- Situatia fluxurilor de trezorerie,
- Note la situatiile financiare individuale.
- Actul Constitutiv actualizat,

- Declaratie privind aplicarea principiilor de guvernanta corporativd pentru SIF Muntenia S.A. (conform Anexei la
Regulamentul ASF nr. 2/2016),
- Stadiul conformarii cu prevederile noului Cod de Guvernanta Corporativa al B.V.B. la 31 decembrie 2018.

SIF Muntenia S.A. prin administratorul sdu 3B Expert Audit SRL
S.A.l. Muntenia Invest S.A.

Director General, Administrator,
Nicusor M@Ici\ Adriana Anisoara BADIU
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CV profesionale ale conducerii S.A.l. Muntenia Invest S.A. la 31.12.2018

Nume Varsta Calificare Experienta profesionala Functia detinuta Vechime in functie
Florica 53 Economist, absolvent Facultatea de Planificare | Mai 2016-prezent - Presedinte al Consiliului de Presedinte al 14 ani
Trandafir si Cibernetica Economica, Academia de Studii | Administratie, S.A.l. Muntenia Invest S.A.; Consiliului de

Economice Bucuresti — 1989;

Cursuri de pregatire: Analiza financiara, IRVM,
1997; Metode de evaluare a societatilor
comerciale, ANP, 1997; seminar Negociere in
afaceri, Pro Ideas, 2006; Executive Program in
Business Administration, Temple University,
Japonia, 2007 si Boston College, USA, 2008)

Februarie 2016-mai 2016 - Vicepresedinte al Consiliului de
Administratie, S.A.l. Muntenia Invest S.A,;

Noiembrie 2015-prezent - Director (Director Administrare
Corporativa) care asigura conducerea efectiva, S.A.l.
Muntenia Invest S.A.;

Noiembrie 2012-februarie 2016 - Membru al CA SAI
Muntenia Invest;

Noiembrie 2008-octombrie 2012 - Vicepresedinte CA S.A.l.

Muntenia Invest;

2006-octombrie 2008 - Membru al CA al S.A.l. Muntenia
Invest;

2004-2006 - Director, Consilier, Membru CA S.A.l.
Muntenia Invest;

2002-2004 - Director Management System S.A.;

1997-2002 - Referent de specialitate, Consultant
management, Agent capital de risc, Director adjunct, S.A.l.
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;

Administratie

Director
fmputernicit cu
conducerea
efectiva

Director
Administrare
Corporativa




SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Nume Varsta Calificare Experienta profesionala Functia detinuta Vechime in functie
Adrian 47 2002-2007 Licentiat in Drept Universitatea | August 2017—prezent - Membru neexecutiv al Consiliului Membru al lan
Simionescu Bioterra Bucuresti — Facultatea de Drept de Administratie, S.A.l. Muntenia Invest S.A.; Consiliului de

1996-2002 Doctor in Economie (PhD)
Academia de Studii Economice din Bucuresti —
Facultatea de Relatii Economice Internationale
1995-1996 Master - Managementul Calitatii si
Managementul Crizei, Academia de Studii
Economice din Bucuresti

1990-1995 Economist, Academia de Studii
Economice din Bucuresti

1998—prezent - Presedinte & Director General, Vienna
Investment Trust S.A. (fosta Finans Securities);

2013—prezent - Membru al Consiliului de Administratie,
Depozitarul Central S.A.;

2013—prezent - Presedinte, Lector autorizat A.S.F. Centrul
De Pregatire Financiara Millenium;

1995-2001 - Lector Universitar Academia De Studii
Economice din Bucuresti;

1994-1998 - Director Executiv, Institutul Roman De
Investitii.

Administratie




SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Nume Varsta Calificare Experienta profesionala Functia detinuta Vechime in functie
Dorina 59 1996 - Scoala Nationala de Studii Politice si | Decembrie 2017-prezent, Membru neexecutiv al Consiliului | Membru al | Autorizatia ASF
Teodora Administrative - Facultatea de Stiinte Politice de Administratie, S.A.l. Muntenia Invest S.A.; Consiliului ~ de | nr. 83
Mihailescu 1995 - Colegiul National de Ap3rare Administratie /14.03.2018

1984 - Academia de Studii Economice din
Bucuresti, - Facultatea de Comert

Decembrie 2013 - August 2014 - Consilier, Cabinet prim
Vicepresedinte, Autoritatea de Supraveghere Financiara;
Aprilie 2013 - Octombrie 2013 - Membru neexecutiv,
Autoritatea de Supraveghere Financiara;

Nov. 2007 - Apr. 2013 - Comisar, Comisia Nationala a
Valorilor Mobiliare;

2011 - 2013 - Reprezentant al Comisiei Nationale a
Valorilor Mobiliare (participare la Advisory Technical
Committee si General Board), European Systemic Risk
Board (Consiliul European pentru Risc Sistemic);

Aprilie 2008 - US SEC — International Institute for Securities
Market Development — Washington D.C.;

lunie 2005 - Noiembrie 2007 - Vicepresedinte, Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare;

Decembrie 2004 - Mai 2005 - Deputat. Parlamentul
Romaniei - Camera Deputatilor - Comisia pentru buget,
finante si banci;

2001 - 2004 - Secretar de stat, Guvernul Romaniei,
Departamentul pentru Analiza Institutionala si Sociala;
1998 - 2000 - Consilier in cadrul cabinetul Vicepresedintelui
Camerei Deputatilor, Parlamentul Romaniei - Camera
Deputatilor;

Aprilie 1997 - Septembrie 2001 - Censor, SIF Muntenia S.A.;

1993 - 1996 - Secretariatul General al Guvernului - Directia
Integrare Europeand - expert guvernamental, Guvernul
Romaniei;

Septembrie 1990 - 1992 - Deputat, membru Comisia
economicad, Parlamentul Romaniei - Camera Deputatilor;
lunie - septembrie 1990 - Director de cabinet al Sefului
Departamentului de Analiza Politica, Presedintia Romaniei;

1984 - 1990 - Economist, ICSM Huedin, Judetul Cluj;




SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Nume Varsta Calificare Experienta profesionala Functia detinuta Vechime in functie
Nicusor 44 Subinginer, absolvent 1997 Profil Mecanic, | Decembrie 2017 - prezent - Director General al S.A.l. | Director lan

Marian Specializarea  Materiale si  Defectoscopie | Muntenia Invest S.A.; General

Buica Universitatea Politehnica din Bucuresti. Decembrie 2016 — decembrie 2017 - Membru al CA S.A.l. | Membru al

Economist, absolvent 2003 Universitatea din
Craiova, Facultatea de Stiinte Economice

MBA, absolvent 2005 City University, State of
Washington, USA

Muntenia Invest

lunie 2016 — 07 decembrie 2016 - Membru al Consiliul de
Administratie al Swiss Capital S.A.;

Mai 2016 — octombrie 2016 - Director Romenergo S.A.;
Octombrie 2015 - Aprilie 2016 - Secretar de Stat, Ministerul
Fondurilor Europene;

August 2014- decembrie 2014 - Consilier Ministru Delegat
pentru Buget, Ministerul Finantelor Publice;

Martie 2013 — martie 2014 - Secretar de Stat, Ministerul
Transporturilor;

lunie 2012 — noiembrie 2012 - Consilier Secretar de Stat,
Ministerul Mediului si Schimbarilor Climatice;

lulie 2010 - iunie 2012 - Presedinte al Consiliul de
Administratie Dunapref S.A.

lanuarie 2008 — mai 2009 - Director Comercial Apolodor
Com Impex S.R.L.;

Februarie 2004 - iulie 2009 - Control Intern SSIF Active
International S.A.,

Octombrie 2001- decembrie 2005 — Director dezvoltare,
Director executiv, membru al Consiliului de Administratie,
Elpreco S.A. Craiova;

lanuarie 1998 — septembrie 2001- broker investitii, SSIF
Active International.

Consiliului  de
Administratie




SIF MUNTENIA. RAPORTUL ANUAL AL ADMINISTRATORULUI PENTRU ANUL 2018

Nume Varsta Calificare Experienta profesionala Functia detinuta Vechimea in functie
Mircea 58 Inginer, absolvent 1987 Institutul Politehnic Decembrie 2016 — prezent - Director (Director Strategie) Director 2 ani
Constantin Bucuresti, Facultatea de Automatica, care asigura conducerea efectiva, S.A.l. Muntenia Invest fmputernicit cu
Automatizari si Calculatoare S.A; conducerea
efectiva

Octombrie 2012 — decembrie 2016 — Directorul directiei/

compartimentului Strategie si Calcul Activ Net, S.A.l. Director

Muntenia Invest S.A.; strategie

2007- 2012 - Membru in Consiliul de Administratie al S.A.l.
Muntenia Invest S.A.;

2005 — 2007 — Consilier, S.A.l. Muntenia Invest S.A.;

1997 — 2007 — Directia Strategie. Director, Director adjunct,
Sef Birou, S.A.l. Muntenia Invest S.A.;

1993 — 1997 — Directia strategie. Sef birou, Expert,
Referent de specialitate, FPP IV Muntenia respectiv SIF
Muntenia S.A. (din 1995);

1993 — 1994 — Referent de specialitate, FPP IV Muntenia
Directia privatizare;

1992 — 1993 — Referent de specialitate, Agentia Nationala
Pentru Privatizatizare Directia Dezvoltare intreprinderi Mici
si Mijlocii;

1987 — 1992 — Inginer de system, Centrul de cercetari
pentru Automatica Bucuresti (CCAB), respectiv SIAT S.A.
(din 1990) Centrul de Calcul;




