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privind piata de capital si cu reglementarile CNVM
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Structura actionariatului
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Capitalizare libera

100%

Servicii de depozitare si custodie

BRD Groupe Societe Generale

Evidenta actiunilor si a actionarilor

Depozitarul Central S.A.

Auditorul financiar

KPMG Audit S.R.L.

Contact

VA
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SAI |
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1 ANALIZA ACTIVITATII

SIF Muntenia este persoana juridica romana, constituita ca societate pe actiuni cu capital integral privat, societate de
investitii financiare de tip inchis.

Functionarea societatii este reglementata de dispozitiile legilor romane ordinare si ale celor cu caracter special,
incidente Tn 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, in temeiul Legii nr. 133/1996 pentru transformarea Fondurilor Proprietdtii Private in
societati de investitii financiare si este incadrata in categoria “Alte Organisme de Plasament Colectiv (AOPC), in
conformitate cu prevederile Legii nr. 297/2004, cu o politica de investitii diversificata.

Obiectivul general al administrarii este mentinerea SIF Muntenia ca un fond balansat diversificat, care sa imbine o

crestere echilibrata a activului cu venituri moderate la un grad de risc mediu.

1.1 REALIZAREA OBIECTIVELOR STRATEGICE

Obiectivele strategice prioritare pentru 2015, parte a Programului de administrare 2015 au fost aprobate de catre
actionari in AGOA SIF Muntenia din data de 30 aprilie 2015.

* Continuarea procesului de restructurare a portofoliului si administrarea eficienta a acestuia
astfel incat sa fie asigurata crestere sustenabila pe termen lung.

* Continuarea procesului investitional, cu accent pe investitiile in Romania si Tn actiuni cotate.

Operatiunile derulate in T3 2015 s-au inscris Tn coordonatele trasate prin Programul de administrare si
Bugetul de venituri si cheltuieli aprobate de catre actionari. Politica de investitii a respectat regulile
prudentiale impuse de prevederile legale si reglementarile in vigoare aplicabile.

Cele mai importante operatiuni, atat din punct de vedere valoric cat si din punct de vedere al
impactului asupra structurii portofoliului, au fost cele desfasurate in subportofoliul actiuni.

Astfel, in T3 2015 se poate evidentie o consolidare moderatda a investitiei in actiunile Banca
Transilvania, combinata cu reducerea expunerii pe Banca Roméana pentru Dezvoltare si reintrarea pe o
serie de societati din domeniul energetic cotate pe BVB — investitii totale de 14,27 mil lei precum si
continuarea gestionarii operatiunilor de retragere din societatile care fusesera cotate pe RASDAQ si
care au optat pentru delistare. Detalii in capitolul TRANZACTII IN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI, ALTE
ELEMENTE RELEVANTE

* Continuarea procesului de aliniere a activitatii SIF Muntenia la legislatia europeana.

Pe data de 28 iulie 2015 a fost publicat in Monitorul Oficial Regulamentul ASF nr. 10/2015 privind
administrarea fondurilor de investitii alternative, care pune in aplicare prevederile Legii numarul
74/2015. privind administratorii de fonduri de investitii alternative.
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ASF a supus consultarii publice pe data de 22 iulie 2015 un document consultativ privind strategia ASF
de revizuire a cadrului legal incident functionarii AOPC. Scopul acestei consultdri a fost de obtinere a
opiniilor celor interesati cu privire la corelarea legislatiei nationale cu principiile si modul de
structurare a legislatiei UE privind FIA, care se va concretiza intr-o noua lege a fondurilor de investitii
alternative. Problemele cu aplicabilitate pentru SIF Muntenia sunt — clarificarea statutului FIA destinat
investitorilor de retail, cum este SIF Muntenia, care are un numar foarte mare de actionari care nu se
pot Tncadra in niciun caz n categoria investitorilor profesionali, precum si luarea in considerare a
cadrului legal aplicabil AOPC existent acum cu privire la tipurile de investitii permise si limitele
investitionale, astfel incat sa fie posibila o incadrare cat mai facilda a actualelor tipuri de AOPC-uri, n
noile categorii de FIA care vor fi propuse in viitoarea lege a fondurilor de investitii alternative. SAI
Muntenia Invest analizeaza in prezent cerintele de indeplinit pentru SIF Muntenia privind alinierea la
prevederile legislatiei aplicabile FIA/AFIA.

ELEMENTE CARE AU INFLUENTAT ADMINISTRAREA SIF MUNTENIA

T3 2015 s-a caracterizat din punct de vedere macroeconomic, pe plan intern, prin

Continuarea coborarii ratei anuale a inflatiei in zona negativd datorita scaderii preturilor volatile - ale
combustibililor si produselor alimentare

O relativa reducere a ritmului de crestere economicd, inclusiv pe fondul unor performante mai slabe ale
agriculturii.

Accelerarea cresterii consumului si investitiilor private, sustinute de revigorarea procesului de creditare, in lei,
n special pentru populatie. Totusi, procesul de dezintermediere al sistemului bancar continua sa se manifeste.
Stabilitatea financiara s-a mentinut robusta. Nu s-au manifestat riscuri sistemice severe.

Piata de capital din Romania nu a reusit sa se dezvolte in ritmul dorit, in vederea promovarii de la statutul de
Piata de Frontiera la cel de Piata Emergenta. Valoarea medie zilnica a tranzactiilor pe Bursa de Valori Bucuresti
a reinceput sa scada si nu au aparut emitenti noi de mari dimensiuni din punct de vedere al capitalizarii sau a
volumului activitatii/marimea cifrei de afaceri care sa sustind promovarea la statutul de piatd emergenta.

Valoarea lunara cumulata a tranzactiilor pe BVB in 2015, mil lei
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HATS 4,49 3,63 2,72 2,80 2,17 4,79 7,40 19,20 15,12
1 RASDAQ 6,22 6,42 10,65 16,78 9,31 3,88 4,65 1,23 2,87

Principalele riscuri vin din mediul extern, care este in continuare marcat de incertitudini —

Cresterea economica pe plan mondial ramane fragila si volatilitatea pe pietele financiare internationale se
poate accentua. FMI a corectat prognoza din luna iulie de crestere cu 3,3% a economiei globale pe anul in curs
la 3,1%, si asteaptd un reviriment moderat (3,6%) al cresterii economice pentru 2016. Reducerea cererii pentru
materii prime in China a provocat prdbusirea preturilor materiilor prime pe plan mondial, cu efecte mai
pronuntate in tdrile emergente si in curs de dezvoltare.

Escaladarea tensiunilor globale si problemele din Orientul mijlociu in general si Siria in special.
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1.2 SUMAR AL POZITIEI FINANCIARE

EVOLUTIA ACTIVULUI lei T3 2014 2014 T3 2015
ACTIV TOTAL CERTIFICAT 1.163.802.152 1.168.512.813 1.246.631.399
VAN 1.025.144.641 1.019.376.220 1.108.418.003
DIVIDENDE-lei 2012 2013 2014

DIVIDEND BRUT PE ACTIUNE 0,134 0 0,0715

ACTIUNI lei T3 2014 2014 T3 2015
PRET INCHIDERE FINAL PERIOADA 0,834 0,881 0,864
CAPITALIZARE BURSIERA 673.068.454 710.999.171 697.279.550
DISCOUNT LA ACTIV NET 34,3% 30,3% 37,1%
ACTIVE SI DATORII CONTABILE-lei T3 2014 2014 T3 2015
TOTAL ACTIVE 1.060.099.562 908.768.870 940.656.282
CAPITALURI PROPRII 848.738.824 750.561.441 794.029.704
TOTAL DATORII 189.148.631 149.136.593 138.213.395
VENITURI SI CHELTUIELI-lei T3 2014 2014 T3 2015
TOTAL VENITURI 365.372.978 391.389.173 191.537.361
TOTAL CHELTUIELI 113.912.909 209.713.812 106.793.318
PROFIT BRUT 251.460.069 181.675.361 84.744.043
PROFIT NET 209.745.046 154.439.011 80.866.747
INDICATORI DE PERFORMANTA T3 2014 2014 T3 2015
ROE =Profit net /capital propriu 24,71% 20,58% 10,18%
Randament brut activ net = Profit brut/VAN final perioada 24,53% 17,82% 7,65%
Randament net activ net= Profit net/VAN final perioada 20,46% 15,15% 7,30%
ROA = Profit net/Total active contabile 19,79% 16,99% 8,60%

ACTIV TOTAL CERTIFICAT= valoarea activului total calculat dupa reglementarile CNVM/ASF si certificat de depozitar.

Valoarea se calculeazd in ultima zi lucrdtoare a perioadei de referintd.

VAN= valoarea activului net calculat dupd reglementdrile CNVM/ASF si certificat de cdtre depozitar= Activ total

certificat- Datorii

VUAN-= valoarea unitard a activului net calculat dupd reglementdrile CNVM/ASF si certificat de cdtre depozitar=

VAN/numdr de actiuni.

TOTAL ACTIVE CONTABILE = total al activelor imobilizate, activelor circulante si cheltuielilor in avans din bilantul
contabil in conformitate cu Reglementdrile Contabile conforme cu Directiva a IV-a a Comunitdtilor Economice Europene
aplicabile entitdtilor autorizate, reglementate si supravegheate de Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare (,,CNVM”)
aprobate prin Ordinul Presedintelului Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 13/03.02.2011 (Ordinul CNVM
13/2011) si cu Legea contabilitdtii nr. 82/1991, republicatd cu modificdrile si completdrile ulterioare.

Precizam ca Activul total certificat ia in calcul valoarea justa a participatiilor care compun portofoliul SIF Muntenia, in

timp ce in activul contabil participatiile sunt inregistrate la cost minus ajustari pentru pierdere de valoare.
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2 PORTOFOLIUL SIF MUNTENIA

2.1 ACTIVTOTAL SI ACTIV NET

Valoarea activului net (VAN) a fost calculata in conformitate cu Regulamentul nr. 9/2014 emis de CNVM, fiind apoi
certificatd de societatea de depozitare a activelor SIF Muntenia, Banca Romana pentru Dezvoltare (BRD) — GSG.

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

Pentru valorile Activului total, activului net si ale datoriilor aferente datei de 31.12.2014 se prezintd si utilizeazd in
continuare in prezentul raport valorile recalculate, care includ elementele contabile aferente situatiilor financiare finale
auditate. Valorile recalculate au fost certificate de catre societatea de depozitare a SIF Muntenia si aduse la cunostinta
operatorului pietei de capital.

Activul total, activul net si datoriile SIF Muntenia (lei)

T3 2014 2014 S12015 T3 2015
TOTAL ACTIV 1.163.802.152 1.168.512.813 1.256.837.189 1.246.631.399
TOTAL DATORII 138.657.511 149.136.593 166.823.707 138.213.396
ACTIV NET 1.025.144.641 1.019.376.220 1.090.013.483 1.108.418.003
Valoarea unitara a activului net 1,2703 1,2631 1,3506 1,3734

1.400
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1.000
800
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200

, 38 38 {38 [ 50 50 e [ 967 {6l 61 s s
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m TOTAL DATORII = ACTIV NET

Tn ultimul an, activul net a crescut cu 8,12% (respectiv cu 82,27 mil lei), iar activul total a crescut cu 7,12% ( 82,83 mil
lei).

Variatiile inregistrate fata de activul net calculat pentru sfarsitul semestrului 1 2015 au fost:

e O scadere cu 0,81% pentru activul total (10,2 mil lei),
e O crestere cu 1,69 % pentru activul net ( 18,4 mil lei).

in conformitate cu hotdrdrea AGOA SIF Muntenia din 30 aprilie 2015, dividendele aferente anului 2014, in sumd de 57,7
mil lei, au fost inregistrate ca datorii. In T3 2015, a inceput si distribuirea dividendelor aferente anului 2014, pe ldngd
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distribuirea dividendelor restante aferente exercitiilor financiare precedente, distribuindu-se in total 28,27 mil lei.
Distribuirea de dividende a dus la scdderea atdt a activului total, prin iesirea de lichiditdti pentru plata dividendelor, cat
si a datoriilor cu dividendele datorate actionarilor SIF Muntenia.

Astfel, per total in ultimul an, efectul total asupra volumul datoriilor a fost aproape neglijabil- o scddere cu 0,32% (0,44
mil lei). Pe trimestrul Ill 2015, scdderea datoriilor cauzatd de inceperea distribuirii dividendelor aferente anului 2014 a
fostde 17,15% (28,6 mil lei).

Datorii Datorii

T3 2014 11,91% 2014 12,76%

Activ
net
87,24%

Activ
net
88,09%

Datorii Datorii

S1 2015 13,27% T3 2015 11,09%
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2.2 MACROSTRUCTURA PORTOFOLIULUI

Regulile generale de alocare pentru un fond de investitii cum este SIF Muntenia care au fost utilizate Tn T3 2015 sunt
cele definite prin OUG 32/2012 si art. 188 din Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004 privind conditii de expunere ale
AOPC cu politica de investitii diversificata.

Principalele tipuri de instrumente financiare care compun portofoliul SIF Muntenia sunt prezentate in continuare.

ACTIUNI eListate pe piete reglementate de capital
eListate pe sisteme alternative de

tranzactionare
75- 80%

eSocietati inchise (nelistate)

ACTIVE LICHIDE
1-10%

eNumerar, depozite bancare

oTitluri de participare OPCVM

ALTE SUBPORTOFOLIl  eobligatiuni

sAlte instrumente financiare

n cadrul alocérii activelor permise pentru a investi si al investitiilor eligibile, am urmarit realizarea unui echilibru intre o
alocare relativ stabila pe clasele mari ale portofoliului si randamentul general al acestuia. Structura de portofoliu, pe
clasele sale mari, este adecvata in contextul actual, pana la schimbarea cadrului legislativ si de reglementare
(transformarea in fond de investitii alternative - FIA)

Disponibilitati+
depozite bancare
1,6%

Alte active

-L6%

Titluri de participare
la OPCVM

11,9%
Alte instrumente

financiare

1,8% Obligatiuni

4,1%

Actiuni necotate
14,5%

Alocarea activelor la 30.09.2015, %
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Evolutia contributiei procentuale a principalelor tipuri de instrumente financiare in ultimul an este prezentata in mai jos
(valorile activelor utilizate Tn grafice sunt cele conform cu reglementarile CNVM/ASF, utilizate la calculul activului total si

al activului net, valori certificate de catre depozitarul SIF Muntenia).

September-15

August-15

July-15

June-15

May-15

April-15

March-15

February-15

January-15

December-14

November-14

12,4%

October-14

12,0%

September-14
|

0,0% 10,0%  20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 600% 70,0% 80,0% 90,0% 100,0%

30-09-|31-10-| 28-11- | 31-12- | 30-01- | 28-02- | 31-03- | 30-04- | 29-05- | 30-06- | 31-07- | 31-08- | 30-09-
14 14 14 14 15 15 15 15 15 15 15 15 15

B Actiuni cotate 62,2% | 62,2% | 62,0% | 61,5% | 62,4% | 62,4% | 60,2% | 62,0% | 62,8% | 61,1% | 63,9% | 65,0% | 64,5%
B Actiuni necotate 14,5% | 14,6% | 14,9% | 15,0% | 14,7% | 14,5% | 15,0% | 14,3% | 13,8% | 13,9% | 13,6% | 14,0% | 14,5%

Obligatiuni cotate 0,0% | 0,0% | 43% | 44% | 42% | 42% | 43% | 41% | 4,0% | 4,1% | 3,8% | 3,9% | 4,0%
B Obligatiuni necotate 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1%
B Alte instrumente financiare 1,8% | 20% | 19% | 1,9% | 1,9% | 2,0% | 19% | 1,9% | 1,8% | 0,9% | 1,8% | 1,7% | 1,8%

Disponibilitati 57% | 0,7% | 0,5% | 1,4% | 13% | 1,3% | 1,1% | 0,2% | 0,2% | 0,0% | 1,2% | 0,4% | 0,1%
M Titluri de participare la OPCVM | 12,0% | 12,4% | 12,3% | 12,1% | 11,9% | 12,2% | 12,4% | 11,7% | 11,3% | 11,5% | 11,3% | 11,3% | 11,9%
Alte active 13% | 55% | 1,4% | 2,3% | 2,1% | 1,9% | 2,0% | 2,0% | 2,4% | 4,6% | 1,7% | 2,0% | 1,6%
Depozite bancare 2,4% | 24% | 24% | 1,4% | 1,4% | 1,4% | 3,1% | 3,8% | 3,6% | 3,9% | 2,8% | 1,7% | 1,4%
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3 SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI

3.1 EVOLUTIA VALORII'IN ULTIMUL AN

LEI T3 2014 2014 T3 2015
Actiuni cotate 723.520.251 718.288.576 804.324.288
Actiuni necotate 168.485.024 174.713.806 180.245.830
Total 892.005.275 893.002.381 984.570.118
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1.000 -~ . .
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m Actiuni cotate  m Actiuni necotate

Valoarea portofoliului de actiuni reprezinta 79,0% din totalul activ la 30 septembrie 2015, incluzand in aceasta categorie
si actiunile emise de SIF - uri (titluri de participare la AOPC listate) detinute de SIF Muntenia.
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Subportofoliul actiuni, detalii (lei)

T3 2014 31-12-14 $12015 T3 2015

Actiuni cotate, din care 723.520.251 718.288.576 767.359.800 804.324.288

- cotate BVB 437.251.284 456.610.486 459.234.776  498.189.906

- cotate piata externa/stat membru UE 5.348.822 6.086.692 4.008.647 3.747.747

- cotate RASDAQ 78.824.478 113.693.511 52.502.781 9.565.982

- cotate SIBEX 827.257 0 0 827.258

- cotate ATS (SIBEX+AERO) 6.374.920 6.374.920 36.418.362  120.695.209

- cotate BVB si netranzactionate niciodata 11.972.431 11.972.431 11.742.903 11.742.903

- cotate si netranzactionate in ultimele 30 zile 170.374.189  123.550.536 203.452.330 159.555.283
-suspendate la tranzactionare mai mult de 30 zile 12.546.870 0 0

Actiuni necotate, din care 168.485.024 174.713.806 174.957.608 180.245.830

- necotate dar tranzactionate BVB 120.989 106.474 62.105 77.080

- inchise 168.364.035 174.607.332 174.895.503 180.168.750

Total cotate + necotate 892.005.275 893.002.381 942.317.408 984.570.118

3.2 TRANZACTII IN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI, ALTE ELEMENTE RELEVANTE

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.

VENITURI DIN SUBPORTOFOLIUL ACTIUNI
CUMULAT 9 LUNI 2015

| |

Ca tranzactii mai semnificative — putem evidentia majorarea participatiei la Banca Transilvania (detalii in capitolul
SOCIETATI CU PONDERE MAI MARE DE 1% DIN ACTIVUL TOTAL AL SIF MUNTENIA) si cresterea expunerii pe societati in
domeniul energetic (Transelectrica, Romgaz, Transgaz)

DIN OPERATIUNI CU ACTIUNI
67,83 mil lei

DIN DIVIDENDE
16,73 mil lei

3.2.1 APLICAREA LEGII NR. 151/2014

Principalul eveniment, din punct de vedere al impactului asupra portofoliului SIF Muntenia, subportofoliul actiuni, in
2015, este desfiintarea pietei RASDAQ - companiile listate pe aceastd piata au decis sau trebuie sa decida daca se
transfera in piata principala a unei burse de valori, daca se transfera pe un sistem alternativ de tranzactionare, sau daca
vor deveni companii nelistate asigurand retragerea actionarilor conform prevederilor legii 151/2014.

SIF Muntenia a sprijinit, pentru societatile la care este actionar majoritar, cotarea pe o piata reglementata sau ATS.
Numarul de societati cotate pe piata AERO a Bursei de Valori Bucuresti la care SIF Muntenia detine participatii a crescut
de la 9 la 30.06.2015, la 31 la 30.09.2015, iar pe Bursa Sibex acest numar a crescut de la 1 la 4, cu reducerea
corespunzatoare a societatilor cotate pe RASDAQ.
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Procesul de retragere din societati se desfasoara cu dificultate, este grevat de incertitudini si reclamatii privind
corectitudinea evaludrilor pentru stabilirea preturilor de retragere.

Urmare aplicarii prevederilor Legii 151/2014, SIF Muntenia a reusit pana la finalul T3 2015 sa obtina o valoare totald de
rascumparare (prin retragere) superioara valorii totale inregistrate in contabililtate pentru societatile respective, suma
care s-a incasat in total in T3 2015 a fost de 358.558 lei.

La 30.09.2015, in creantele SIF Muntenia (pozitia Alte active in portofoliu) sunt inregistrate sume de incasat (pentru
care exista date certe in urma retragerilor din societati in valoare totala de 1.410.203 lei.

Incetarea de drept a activitatii pietei Rasdagq si al pietei valorilor mobiliare necotate ar trebui, conform legii 151/2014 sa
aiba loc la 12 luni de la data intrarii in vigoare a acestei legi (22 octombrie 2015 va fi ultima zi de tranzactionare pe
RASDAQ si piata valorilor mobiliare necotate).

3.2.2 DIVIDENDE
n T3 2015 au fost incasate dividende in sum3 de 14,740 mil lei.
La 30.09.2015, la pozitia creante sunt inregistrate dividende de primit de la emitenti cotati in suma de 95.536 lei

Conform Dispunerii de mdsuri CNVM 09/2010, incepdnd cu data de 16 iunie 2010 veniturile din dividende sunt
recunoscute la data ex-dividend, cu exceptia veniturilor obtinute de la societdtile comerciale neadmise la tranzactionare
pe o piata reglementatd sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare. Din acest motiv, veniturile din dividende
(pozitie din contul de profit si pierdere) pot sd fie diferite de dividendele incasate (pozitie din fluxul de numerar).

3.3 SOCIETATI CU PONDERE MAI MARE DE 1% DIN ACTIVUL TOTAL AL SIF MUNTENIA

Societatea % in AT Valoare mil lei
BANCA TRANSILVANIA 15,140 188,74
BIOFARM SA BUCURESTI 11,405 142,17
AVICOLA SA BUCURESTI 4,430 55,22
SIF BANAT-CRISANA 3,531 44,02
FIROS S.A BUCURESTI 3,115 38,84
CI-CO SA BUCURESTI 2,991 37,29
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA 2,664 33,22
METAV SA BUCURESTI 2,614 32,59
VOLUTHEMA PROPERTY DEVELOPER SA 2,591 32,30
SIF OLTENIA 2,423 30,21
TOTAL TOP 10 50,904 634,58
ROMAERO SA BUCURESTI 2,267 28,260
FONDUL ROMAN DE GARANTARE A CREDITELOR PENTRU

INTREPRINZATORII PRIVATI - IFN S.A. 1,170 14,59
TURNATORIA CENTRALA -ORION SA CIMPINA 1,063 13,25
UNIREA SHOPPING CENTER SA BUCURESTI 1,051 13,11
TOTAL >1% AT 56,455 703,78

Societdtile cu ponderea cea mai mare in activul total — Biofarm si Banca Transilvania — sunt prezentate in continuare
mai in detaliu.
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BANCA TRANSILVANIA S.A. CLUJ 30.09.2015

% din Activul total SIF Muntenia 11,80 15,14
% detinut de SIF Muntenia in capitalul societatii 2,671 2,724

Banca Transilvania (TLV) a fost in 2014 pe primul loc intre bancile romanesti in privinta majorarii volumului de active, cu
3,5 miliarde lei, ajungand la un total de 35,6 miliarde lei, cota sa de piata urcand de la 8,9% la sfarsitul lui 2014 la 9,8%
din totalul activelor bancare din Romania (364 miliarde lei).

Integrarea Volksbank in Banca Transilvania a inceput in luna aprilie 2015 si se va incheia in 31 decembrie a.c. , iar toate
etapele de pana acum s-au incadrat in termenele stabilite. Fuziunea prin absorbtie a Volksbank Romania a fost supusa
aprobarii AGEA Banca Transilvania din data de 8 octombrie 2015.

2,6
O Pretcumparare  e=Pret mediu TLV
2,4
2,2
O
2
Jul Jul Aug Sep

In T3 2015, SIF Muntenia a fost cumparat 1.972.104 actiuni la un pret mediu de 2,1801 lei pe actiune, dupa cum este
prezentat in graficul de mai sus. In plus, au mai fost inregistrate in portofoliul SIF Muntenia 10.762.354 actiuni TLV la
finalizarea Tnregistrarii majorarii de capital cu actiuni gratuite aprobate in urma hotararii AGEA Bancii Transilvania din
29.04.2015 .

BIOFARM 5.4 BUCUREST)

% din Activul total SIF Muntenia 12,03 11,405
6 detinut de untenia in capitalul societatii . !
% detinut de SIF M ia il italul societatii 45,885 50,984

Producatorul farmaceutic Biofarm (BIO) a raportat vanzari de 70,2 milioane lei (15,9 milioane euro) in primul semestru
al anului, cu 15% mai mari fata de perioada similara din 2014, si un profit net de 15 milioane lei (3,4 milioane euro), in
crestere cu 2%. in cursul primului semestru, Biofarm s-a mentinut in trendul pietei si si-a pastrat pozitia intre primii 10
producatori romani din punct de vedere al vanzarilor in unitati comerciale

Producatorul are in constructie o noud fabrica de medicamente Tn Bucuresti. Noua unitate de productie va avea o
suprafata de 3.800 metri patrati, depozitele ocupand 2.500 de metri patrati. Investitia in acest proiect va fi de
maximum 13-14 milioane euro.

In T3 2015, a fost operata diminuarea de capital social desfasurata prin anularea actiunilor proprii ale emitentului. Ca
urmare, cota de participare a SIF Muntenia in capitalul Biofarm s-a majorat de la 45,885% la 50,984%.
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Cotatia actiunilor Biofarm in T3 2015

Dividendul aferent exercitiului financiar 2014 incasat de SIF Muntenia de la Biofarm in T3 2015 a fost in suma de 7,5 mil
lei.

4 ALTE SUBPORTOFOLII

Active lichide

S-a urmadrit scaderea ponderii depozitelor bancare, pe fondul reducerii remuneratiei acestora, urmarind mai strict
nivelul lichiditatii necesare (pentru platile curente si pentru investitii).

Titlurile de participare la OPCVM au fost clasificate din punct de vedere al administrarii ca “titluri detinute ca active
circulante” si “titluri recunoscute ca imobilizari financiare”, tratamentul participatiilor fiind diferit din punct de vedere
contabil in functie de abordare.

n T3 2015 nu au fost achizitionate sau vandute obligatiuni si titluri de participare la OPCVM.

Alte instrumente financiare. Produsele financiare structurate de tipul warranturilor emise de Merril Lynch International
au expirat in luna august, finalizdndu-se cu un randament de peste 20% p.a. Tot in luna august, au fost achizitionate
28.000.000 instrumente financiare de tip warrant emise de Merril Lynch International in luna august 2015, de acelasi
tip cu cele care au expirat, emise pentru o perioada de un an.

VENITURI - CUMULAT 9 LUNI

- din Active lichide l [ - din Titluri de plasament l [ - din Alte instrumente

financiare
Dobanzi la depozite si conturi Dobanzi obligatiuni broduse structurate
curente
0,91 mil lei 1,43 mil lei 2,48 mil lei

Raport intocmit de Societatea de Administrare a Investitiilor MUNTENIA INVEST SA

Capitol: ALTE SUBPORTOFOLII

[y
N



30.09.2015 RAPORT TRIMESTRIAL SIF MUNTENIA

4.1 EVOLUTIA VALORII'IN ULTIMUL AN

Obligatiuni, mil lei
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5 ACTIUNILE SIF MUNTENIA

5.1 CAPITAL SI ACTIUNI

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

Toate actiunile sunt ordinare. Nu au existat modificari ale numarului de actiuni emise in trimestrul 11l 2015.
De la infiintarea sa, SIF Muntenia nu a achizitionat si nu a detinut niciun moment propriile actiuni.

SIF Muntenia nu a emis obligatiuni si/sau alte titluri de creanta, neavand obligatii de aceasta natura. Finantarea intregii
activitati se realizeaza numai prin intermediul fondurilor proprii.

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.

Evidenta actiunilor si actionarilor SIF Muntenia este tinutda de SC DEPOZITARUL CENTRAL S.A. Bucuresti, societate
autorizata de ASF.

5.2 TRANZACTIONAREA ACTIUNILOR EMISE DE SIF MUNTENIA

Tranzactii cu actiuni SIF Muntenia in T3 2015 REGS DEAL TOTAL
Numar tranzactii 6671 2 6673
Numar actiuni tranzactionate 12.859.504 5.600.000 18.459.504
Valoare totala a tranzactiilor (lei) 11.484.250 4.869.200 16.353.450
% nr total de actiuni 1,59% 0,69% 2,29%
Performanta actiunii 2012 2013 T3 2014 2014 T3 2015
Pret inchidere REGS lei 0,77 0,882 0,834 0,881 0,864
VUAN lei 1,3147 1,3150 1,2703 1,2631 1,3734
Discount la activul net 41,4% 32,9% 34,3% 30,3% 37,1%
Capitalizare bursiera mil lei 621,42 711,81 673,07 711,00 697,28
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Pret mediu de tranzactionare si volumul tranzactiilor in T3 2015
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5.3 STRUCTURA ACTIONARIATULUI

La 30 septembrie 2015, SIF Muntenia avea 5.970.031 actionari.

== Pret mediu (lei)

Structura sintetica a actionariatului SIF Muntenia, date primite de la Depozitarul central

31.12.2014 30.09.2015
. . Actiuni % detinut din Actiuni % detinut din
Actionari Numar . L Numar . L
detinute total actiuni detinute total actiuni
Persoane fizice 5.976.283  490.248.965 60,7% | 5.968.007 490.132.073 60,7%
rezidente
Persoane fizice 1778  3.117.538 0,4% 1.800  3.755.879 0,5%
nerezidente
Persoane juridice 209  247.007.332 30,6% 200 279.057.157 34,6%
rezidente
Persoane juridice 24 66.662.680 8,3% 24 34.091.406 4,2%
nerezidente
TOTAL 5.978.294 807.036.515 100,0% | 5.970.031 807.036.515 100,0%

Evolutia structurii actionariatului SIF Muntenia.
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5.4 DIVIDENDE

DESCRIEREA POLITICII SOCIETATII CU PRIVIRE LA DIVIDENDE

Program de administrare 2015:

"Prin politica de dividend a SIF MUNTENIA, administratorul va urmdri asigurarea unui echilibru intre

remunerarea actionarilor prin dividend si necesarul de finantare a achizitiondrii de noi instrumente

financiare, in scopul asigurdrii cresterii valorii si calitdtii activelor"

DIVIDENDE DECLARATE IN ULTIMII ANI

LEI 2011 2012 2013 2014
Dividend brut/actiune 0,0810 0,134 0 0,0715
Data ex-dividend 26/04/2012 13/05/2013 - 27/08/2015
Sume din rezerve pe actiune 0,122 -

Data de inregistrare 23/07/2012 15/05/2013 - 28/08/2015
Sume brute de distribuit, total 163.828.413 108.142.893 0 57.703.111

DISTRIBUTIA SI PLATA DIVIDENDELOR

Plata dividendelor pentru exercitiul financiar 2014 a inceput la data de 31 august 2015.

Plata dividendelor, cu respectarea prevederilor legale incidente, este efectuata de catre Depozitarul Central, iar agentul

de platd desemnat de catre SIF Muntenia este Banca Comerciala Romana SA.

n trimestrul 3 2015 au fost plitite citre actionari dividende (pentru 2012- 2014) si s-a retinut impozit pe dividend in

valoare totala de 28.266.472 lei.
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6 RELATIA CU ACTIONARII SI CU INSTITUTIILE PIETEI DE CAPITAL

6.1 OBLIGATII DE RAPORTARE

Actionarii trebuie sa-si poata exercita efectiv drepturile aferente actiunilor pe care le detin. Primul din aceste
drepturi este dreptul la informare. SIF Muntenia promoveaza o comunicare eficientd si transparenta si
manifesta deschidere fata de toti actionarii sdi si investitorii potentiali.

OBLIGATIILE DE TRANSPARENTA RAPORTARE S| INFORMARE ALE ACTIONARILOR 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 cotate, prin
informarea ASF in conformitate cu reglementarile in vigoare, prin desfasurarea unei activitati de corespondenta scrisa si
electronica cu actionarii.

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

4 Raportarile periodice catre ASF si BVB;
4 Raportarile si/sau comunicatele curente catre ASF si continue catre BVB;
# Raportarile lunare catre BNR/ASF in conformitate cu reglementarile in vigoare.

Obligatiile de informare in relatia cu actionarii s-au realizat si prin corespondenta, informatii telefonice prin intermediul
unui birou de relatii cu investitorii dedicat, organizat de catre SAl Muntenia Invest SA. Corespondenta scrisa si
electronica cu actionarii a vizat informatii privind plata dividendelor, transferuri de actiuni prin mostenire, actualizari
date personale ale actionarilor, norme de impozitare atat pentru rezidenti cat si pentru nerezidenti, detalii despre
raportarile financiare, etc.

RAPOARTE / COMUNICATE PUBLICATE iN T3 2015

VAN 31.08.2015

14.09.2015 8:59:00

Raport curent - schimbari in conducerea SAI MUNTENIA INVEST SA
11.09.2015 18:40:00

Comunicat - disponibilitate situatii financiare consolidate IFRS la 31.12.2014
27.08.2015 16:22:00

VAN 31.07.2015

12.08.2015 19:01:00

Comunicat disponibilitate raport semestrial la 30.06.2015
12.08.2015 16:02:00

Raport curent - plata dividende 2014

11.08.2015 16:21:00

VAN 30.06.2015

15.07.2015 8:57:00
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6.2 SCHIMBARI CARE AFECTEAZA ADMINISTRAREA SOCIETATII COMERCIALE

AGOA SAl Muntenia Invest SA, intrunita pe data de 10.09.2015, a hotarat revocarea dlui Gheorghe Danut Porumb din
functia de membru al Consiliului de administratie, revocarea din functia de Presedinte al Consiliului de administratie,
revocarea dnei Mariana Dinu din functia de membru al Consiliului de administratie al SAl Muntenia Invest SA, incepand
cu data de 10.09.2015 si numirea dlui Daniel-Silviu Stoicescu in functia de membru al Consiliului de administratie,
numire care a fost transmisa pentru autorizarea de catre ASF.

DI Gheorghe Danut Porumb a fost revocat si din functia de director care asigura conducerea efectiva a activitatii SAI
Muntenia Invest SA in conformitate cu reglementarile pietei de capital la data de 11.09.2015.

Conducerea efectiva a SAl Muntenia Invest SA a fost asigurata din data de 11.09.2015 de dl Gabriel Filimon, director
general (autorizat prin Decizia CNVM nr. 536/21.02.2006) si dl Florin Danut Buzatu, Vicepresedinte al Consiliului de
administratie (autorizat prin Autorizatia ASF nr. A/54/09.07.2013).

6.3 ASIGURAREA CONFORMITATII

Activitatea de audit intern s-a desfasurat cu respectarea planului de audit intern stabilit in conformitate cu obiectivele si
specificul de activitate al societatii. Auditul intern al SIF Muntenia este asigurat de Audit Consult Group SRL.

6.4 GUVERNANTA CORPORATIVA

Administratorul SIF Muntenia a decis sd adere la regulile si principiile de guvernare corporativa din Codul de Guvernare
Corporativa al BVB Bucuresti incepand cu raportul anual aferent exercitiului financiar 2010.

Administratorul SIF Muntenia considera ca respectarea Codului de guvernanta corporativa asigura acuratetea si
transparenta procesului decizional al societatii si permite acces egal pentru toti actionarii la informatiile relevante, fiind
un mijloc sigur si putin costisitor pentru cresterea gradului de atractivitate al SIF Muntenia.

Regulamentul de guvernare corporativda SIF Muntenia, care contine informatii complete cu privire la politica de
guvernanta corporativa a SIF Muntenia poate fi consultat pe site-ul societdtii, la adresa

http://www.sifmuntenia.ro/pdf/550.pdf

De asemenea, investitorii pot consulta pe site-ul SIF Muntenia

e Lista membrilor Consiliului Reprezentantilor Actionarilor;

e Lista membrilor Consiliului de Administratie si ai Conducerii efective a Administratorului SIF Muntenia, SAI
Muntenia Invest SA

e  Actul constitutiv al SIF Muntenia actualizat.

Pe data de 11 septembrie 2015, Bursa de Valori Bucuresti a dat publicitdtii un nou Cod de Guvernantd
Corporativd, care inlocuieste Codul initial care a fost emis in anul 2001 si revizuit in anul 2008. Noul Cod a fost
conceput de BVB cu sprijinul Bdncii Europene pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD) ca parte a unui nou
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cadru de guvernantd corporativd aplicabil din 4 ianuarie 2016, si vizeazd promovarea unor standarde mai
ridicate de guvernantd si transparentd a companiilor listate.

SIF Muntenia analizeaza permanent regulile de guvernanta corporativa, astfel incat sa se alinieze noilor cerinte privind
promovarea unor standarde de guvernanta corporativa imbunatatite prin noul Cod.

Din punct de vedere al prevederilor din noul Cod ce trebuie respectate, trebuie avutd in vedere calitatea SIF
Muntenia de AOPC si emitent de valori mobiliare admis la tranzactionare pe o piatd reglementatd. In plus,
conform celor precizate de A.S.F. in Documentul consultativ privind strategia A.S.F. de revizuire a cadrului legal
incident functiondrii AOPC-urilor, publicat in luna iulie 2015, Legea fondurilor de investitii alternative care va
apare probabil in anul 2016 va avea ca obiect principal reglementarea modalitdtii de infiintare si functionare a
FIA din Romdnia, in functie de caracterul specific al fiecdrei categorii/clase de astfel de organisme ce va fi
stabilitd la nivelul noii legi. In prezent, functionarea AOPC/FIA in calitate de organisme de plasament colectiv
(inclusiv Tn ceea ce priveste calitatea de emitenti de valori mobiliare) este reglementatd la nivelul legislatiei
speciale din domeniul pietei de capital de mai multe legi si requlamente, fiind supusd, in acelasi timp, in cazul
societdtilor de investitii, legislatiei primare cu caracter general reprezentate de Legea nr. 31/1990 privind
societdtile si/sau unor acte normative speciale care au avut ca obiect infiintarea respectivelor OPC (cazul Legii
nr. 133/2006 si cel al Legii 247/2005 prin care a fost dispusd infiintarea celor 5 SIF-uri, respectiv a Fondului
Proprietatea).
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7 SITUATIA FINANCIAR CONTABILA

Raportarile financiare individuale la 30 septembrie 2015 au fost intocmite in conformitate cu Reglementarile Contabile

conforme cu Directiva a IV-a a Comunitatilor Economice Europene aplicabile entitdtilor autorizate, reglementate si

supravegheate de Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare (,CNVM”) aprobate prin Ordinul Presedintelului Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 13/03.02.2011 (Ordinul CNVM 13/2011) si cu Legea contabilitatii nr. 82/1991,
republicata cu modificarile si completarile ulterioare. Situatiile financiare nu au fost auditate.

Pana la data de 31 august 2015, SIF Muntenia a pus la dispozitia investitorilor situatiile financiare consolidate la 31

decembrie 2014, intocmite in conformitate cu IFRS, auditate. SIF Muntenia a intocmit si publicat situatii financiare in

conformitate cu IFRS, auditate, incepand cu exercitiul financiar 2009.

7.1 SITUATIA ACTIVELOR, DATORIILOR SI A CAPITALURILOR PROPRII

Denumire indicator 2014 T3 2015 T3 2015/ 2014
Imobilizari necorporale 588 59 10,0%
Imobilizari corporale 350.248 300.697 85,9%
Imobilizari financiare 435.104.614 421.130.281 96,8%
Active imobilizate — total 435.455.450 421.431.037 96,8%
Stocuri 14.573 14.573 100,0%
Creante 26.309.977 19.666.785 74,8%
Investitii financiare pe termen scurt 430.330.242 497.452.263 115,6%
Casa si conturi la banci 16.634.063 2.056.590 12,4%
Active circulante — total 473.288.855 519.190.211 109,7%
Cheltuieli in avans 24.565 35.034 142,6%
Datorii ce trebuie platite intr-o perioada de un an 149.136.593 138.213.395 92,7%
Active circulante, respectiv datorii curente nete 324.176.827 381.011.850 117,5%
Total active minus datorii curente 759.632.277 802.442.887 105,6%
Datorii ce trebuie platite intr-o perioada > de un an

Total provizioane 9.070.836 8.413.183 92,7%
Venituri in avans

Capital social 80.703.652 80.703.652 100,0%
Rezerve din reevaluare — Sold C 719 719 100,0%
Rezerve 515.418.059 632.458.586 122,7%
Rezultatul exercitiului — Sold C 154.439.011 80.866.747 52,4%
Total capitaluri proprii 750.561.440 794.029.704 105,8%
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7.2 CONTUL DE PROFIT SI PIERDERE

Denumire indicator T3 2014 T3 2015 T?;Sgi{
Venituri din activitatea curenta 365.372.979 191.537.361 52,4%
Cheltuieli din activitatea curenta 113.912.910 106.793.318 93,7%
Rezultatul curent 251.460.069 84.744.043 33,7%
Venituri totale 365.372.979 191.537.361 52,4%
Cheltuieli totale 113.912.910 106.793.318 93,7%
Rezultatul brut — Profit 251.460.069 84.744.043 33,7%
Cheltuieli cu impozitul pe profit 41.715.023 3.877.296 9,3%
Rezultatul exercitiului financiar - Profit 209.745.046 80.866.747 38,6%

7.3 INDICATORI DE PERFORMANTA TN CONFORMITATE CU ANEXA NR.30 LA REG CNVM

NR. 1/2006

Indicatori de lichiditate

- Indicatorul lichiditatii curente = active curente/ datorii curente

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

Indicatori de activitate

- Viteza de rotatie a activelor imobilizate = venituri din activitatea curenta/ active

imobilizate

- Viteza de rotatie a activelor totale = venituri din activitatea curenta/ total active

- Viteza de rotatie a debitelor—clienti = sold mediu creante/ cifra de afaceri x (90 zile

pentru trimestru, 180 zile pentru semestru sau 365 zile pentru an)
Indicatori de profitabilitate

- Rentabilitatatea capitalului angajat = profitul inaintea platii dobanzii si a impozitului

pe profit / capitalul angajat*100 (%)

- Rezultatul pe actiune de baza (lei/actiune)

Grad de indatorare=capital imprumutat/capital angajat x100
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7.4 EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI SI CHELTUIELI LA 30 SEPTEMBRIE 2015

Bugetul de venituri si cheltuieli pentru exercitiul financiar 2015 a fost aprobat in AGOA din data de 30 aprilie 2015, prin

hotararea nr. 4.

lei BVC Realizat 9 luni 2015 Realizat/ BVC %
TOTAL VENITURI OPERATIONALE 105.600.000 104.007.800 98,49%
Dividende 13.500.000 16.732.481 123,94%
Din operatiuni cu valori mobiliare 90.000.000 84.748.491 94,16%
Din titluri de plasament 100.000 1.430.501 1430,50%
Din piata monetara 1.000.000 910.274 91,03%
Alte venituri 1.000.000 186.053 18,61%
TOTAL CHELTUIELI OPERATIONALE 27.200.000 22.352.072 82,18%
Administrare SAl Muntenia Invest 17.400.000 13.050.000 75,00%
Comisioane si taxe 2.500.000 1.428.687 57,15%
Furnizorii de servicii 2.000.000 728.689 36,43%
Cheltuieli CRA 1.800.000 1.036.073 57,56%
Finalizari insolvente judiciare 1.000.000 123.643 12,36%
Alte cheltuieli financiare 2.500.000 5.984.980 239,40%
REZULTAT OPERATIONAL 78.400.000 81.655.728 104,15%
AJUSTARI DE VALOARE AFERENTE INVESTITIILOR PE TERMEN LUNG

Venituri din ajustari 5.004.964

Cheltuieli cu ajustarile 1.916.650

Influenta ajustarilor 3.088.315

REZULTAT BRUT 78.400.000 84.744.043 108,09%
Impozit pe profit 3.877.296

REZULTAT NET 80.866.747

Venituri din dividende. Conform Dispunerii de masuri CNVM 09/2010, incepand cu data de 16 iunie 2010 veniturile din
dividende sunt recunoscute la data ex-dividend, cu exceptia veniturilor obtinute de la societatile comerciale neadmise

la tranzactionare pe o piata reglementata sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare.

Veniturile din operatiuni cu valori mobiliare cuprind veniturile nete din tranzactii cu instrumente financiare de tipul

actiunilor, venituri din rascumpararea unitatilor de fond, venituri aferente subportofoliului alte instrumente financiare,

precum si diferentele pozitive de evaluare a investitiillor pe termen scurt admise la tranzactionare pe o piata

reglementata, inclusiv venituri din reevaluarea activelor denominate in valute externe
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Venituri din titluri de plasament. Se constituie prin incasarea cupoanelor aferente obligatiunilor din portofoliul SIF
MUNTENIA SA ce au avut scadente de platd in perioada analizata plus dobanda perioadei, inclusiv venituri din
reevaluarea activelor denominate in valute externe

Venituri din piata monetara. Suma a dobanzilor obtinute de SIF MUNTENIA SA in contul plasamentelor in depozite
bancare, titluri de stat si conturi curente.

Comisioane si taxe (din Cheltuielile operationale cuprinde comisioanele datorate de catre SIF MUNTENIA catre ASF,
BVB, societatile de servicii de investitii financiare pentru tranzactiile efectuate pe pietele bursiere, sumele platite catre
Oficiul Registrului Comertului, taxele de timbru, comisioanele bancare, taxele postale, precum si cheltuielile privind
titlurile de plasament cedate).

Ca urmare, rezultatul brut obtinut in primele 9 luni ale anului 2015 a fost in suma de 84.744.043 lei, reprezentand
108,09% din rezultatul brut din BVC propus a se realiza in anul 2015.

SIF MUNTENIA SA prin administratorul sdu 3B EXPERT AUDIT SRI

SAI MUNTENIA INVEST 5A

Director Genera! Administrator

- .

Gabriel Filimon Adriana Anisoara Badiu
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