SAI

Muntenia Invest

SOCIETATEA DE ADMINISTRARE A INVESTITIILOR

MUNTEMIA INVEST S.A.

Splaiul Unirii 16, Sector 4, Bucuresti, ROMANIA, E-mail: sai@munteniainvest.ro
Tel: 021.387.3210, 0372.074110, Fax: 021.387.3209, 0372.074109

Capital social: 1,200,000 RON, Inreg.la Reg. Comertului: J40/3307/1997, CUI 9415761, Autorizata prin Decizia C.N.V.M. nr. D 6924 / 17.07.1997
Reautorizata prin Decizia C.N.V.M. nr. 110 / 13.01.2004, Inscrisa in Registrul C.N.V.M. cu nr. PJRO5SAIR / 400006
Cont bancar: RO42 RZBR 0000 0600 0278 6835 deschis la RAIFFEISEN BANK Ag. Piata Alba lulia

Subscrisa S.A.I. Muntenia Invest S.A., cu sediul in Bucuresti, Splaiul Unirii nr. 16,
Sector 4, inregistrata la Oficiul Registrului Comertului sub numérul J40/3307/1997, CUI
9415761 (,,SAI Muntenia”),

in calitate de administrator al SIF Muntenia S.A., cu sediul in Bucuresti, Splaiul Unirii
nr. 16, Sector 4, inregistrata la Oficiul Registrului Comertului sub numarul
J40/27499/1992, CUI 3168735 (,,SIF Muntenia”),

Avand in vedere:

(1). Faptul ca la data de 24.09.2012 SAI Muntenia a primit de la Consiliul
Reprezentantilor Actionarilor SIF Muntenia (,,CRA”) o solicitare de convocare a
unei adundri generale a actionarilor (,,AGA”) SIF Muntenia (,,Solicitarea de
Convocare”);

(ii). Faptul ca Solicitarea de Convocare continea anexate un document
continand propuneri de rezolutii fata de ordinea de zi mentionata in solicitare, precum si
un Raport Concis al CRA privind activitatea SAI Muntenia i masurile propuse spre
adoptare in vederea protejarii viitoare a patrimoniului SIF Muntenia S.A. (,,Raportul
CRA”);

(iii). Faptul ca prin raportul curent nr. 4314/18706/25.09.2012 (,,Raportul
Curent”) SIF Muntenia a informat investitorii cu privire la solicitarea CRA de convocare
a AGA SIF Muntenia, prin publicarea Solicitarii de Convocare;

(iv).  Prevederile Ordonantei CNVM nr. 397/11.12.2012 prin intermediul careia
CNVM a retinut caracterul incomplet al Raportului Curent, intrucat acesta nu a inclus si
anexele mentionate la pct. (ii) de mai sus si a dispus SAI Muntenia comunicarea catre
investitori si potentialii investitori a Raportului CRA, precum si a pozitiei SAI Muntenia
fata de constatarile Raportului CRA,

Transmitem anexate prezentului comunicat Raportul CRA — in formatul atasat
Solicitarii de Convocare realizate de CRA (Anexa 1), impreuna cu pozitia SAI Muntenia
fata de constatarile Raportului CRA (Anexa 2).

Subliniem, in acest sens, ¢ publicarea Raportului CRA se realizeaza exclusiv pentru
conformitate cu dispozitiile Ordonantei CNVM nr. 397/11.12.2012 si nu va putea fi
privita ca o recunoastere a SAI Muntenia a unei neconformitati privind Raportul Curent
sau _ca o renuntare la dreptul de a contesta masurile dispuse prin ordonanta
sus-mentionata.

Avem astfel in vedere faptul ca, in realitate, nu se poate vorbi de un raport curent
neconform publicat de SIF Muntenia (i.e. prin lipsa publicarii si a celor doud anexe ale
Solicitarii de Convocare), in conditiile in care (a) nu exista nicio obligatie legald in
sarcina SAI Muntenia de a publica ,,in copie” cererile de convocare formulate de alte
persoane (conform legii, adminstratorul are doar obligatia aducerii la cunostinta a ordinii
de zi solicitate prin cerere), (b) Solicitarea de Convocare apare ca fiind neconforma,
nefiind indeplinite cerintele legale relevante referitoare la revocarea/ inlocuirea unei
societati de adminstrare a investitiilor, respectiv (¢) nepublicarea Raportului CRA s-a
datorat tocmai obligatiei SAI Muntenia de a asigura corecta informare a investitorilor si
de a nu facilita in vreun mod inducerea acestora in eroare si destabilizarea pietei, in
conditiile in care, astfel cum vom detalia in Anexa 2 la prezentul, respectivul raport
contine informatii total contrare adevarului si susceptibile de a induce in eroare
investitorii.

Cu deosebita consideratie,
Petre Pavel SZEL
Presedinte — Director General
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RAPORTUL
CONCIS AL CONSILIULUI
REPREZENTATILOR
ACTIONARILOR SIF MUNTENIA SA

privind activitatea administratorului SAI Muntenia Invest SA
si masurile propuse spre adoptare in vederea protejérii viitoare a patrimoniului
SIF MUNTENIA SA.

Consiliul Reprezentatilor Actionarilor SIF Muntenia SA, in baza art.7 alin. (4) lit. ¢) d)
h) 1) j) k) din actul constitutiv al SIF Muntenia SA, prin raportare la art. 16 si art. 17 lit. a),
b), ), g), h), 1), j), k), p), q), r) din contractul de administrare nr. 334/2221/05.04.2006
incheiat intre SIF Muntenia SA si SAI Muntenia Invest SA, in urma analizei activitatii
administratorului SAI Muntenia Invest SA si a modului de derulare a contractului de
administrare constatd urmatoarele:

1. Administratorul SAI Muntenia Invest SA a refuzat in mod repetat sa furnizeze
Consiliului Reprezentatilor Actionarilor informatiile referitoare la executarea de
citre administrator a mandatului incredintat, respectiv a refuzat si puna la
dispoztia consiliului urmétoarele informatii:

- situatia tuturor platilor aprobate si/sau efectuate in numele si/sau pe contul SIF
Muntenia SA incepand cu datade 7.07.2012 si panala 12.09.2012, precum si a incasarilor
realizate de SIF Muntenia SA 1n aceeasi perioada, cu prezentarea sumei platite/incasate, a
beneficiarului sumei, respectiv a platitorului sumei, si a descrierii operatiunii/actului
pentru care s-a realizat plata/incasarea;

- ratiunile juridice si economice pentru care administratorul a efectuat tranzactii de
vanzare de bunuri/instrumente financiare in perioada 1 august 2012 — 6 septembrie 2012,
cu prezentarea fiecarei tranzactii si a motivelor particulare care au stat la baza tranzactiei
respective;

- destinatia sumelor incasate in numele/si sau pe contul SIF Muntenia SA in urma
tranzactiilor de vanzare de bunuri/instrumente financiare efectuate in perioada 1
august 2012 — 6 septembrie 2012, cu individualizarea exactd a sumei si a destinatiei
sale;

- fundamentarea pe care a realizat-o pentru emiterea de obligatiuni la fiecare dintre
societatile comerciale in care SIF Muntenia SA are o pozitie majoritara si/sau de con-
trol;

- documentul care atesta imputernicirea valida a directorului executiv Gabriel Filimon
de a semna in numele dlui Petre Pavel Szel adrese de informare si rapoarte curente ale SIF
Muntenia SA, impreund cu explicatia reprezentatului legal al administratorului SAI
Muntenia SA asupra legalitatii acestei proceduri (se mentioneaza ca dl Gabriel Filimon
aplica semnatura proprie in dreptul numelui dlui Petre Pavel Szel fara sa se mentioneze
ca semnatura apartine in realitate dlui Gabriel Filimon si fara sa se mentioneze ca in
realitate semneaza dl Gabriel Filimon);

- lista cu toate conturile bancare deschise in numele/si sau pe contul SIF Muntenia SA,
cu precizarea IBAN-ului si a sumelor aflate in conturile respective;

- numele persoanei sau persoanelor imputernicite autorizate sa opereze conturile
bancare ale SIF Muntenia si/sau sa dispuna prin semnatura in banca de fondurile care
apartin SIF Muntenia SA.

Aceasta conduita a administratorului SAI Muntenia Invest SA impiedica verificarea
de catre consiliu a indeplinirii de catre administrator a obligatiilor sale contractuale si
legale din perspectiva administrarii prudentiale cerute de art. 56 din Legea nr. 297/2004.

2. Administratorul SAI Muntenia Invest SA a efectuat pliti dintr-o vadita pozitie
de conflict de interese, dispunand pliti citre sine din fondurile SIF Muntenia SA,
fard aprobarea scrisi a Consiliului Reprezentatilor Actionarilor, incalcind
Hotéirarea consiliului cu nr. 24 din 21 august 2012.

La data de 07.09.2012, administratorul SAI Muntenia Invest SA a informat
Consiliul Reprezentatilor Actionarilor cd a incasat un comision de performanta in
suma de 1.500.000 de lei, fara a solicita aprobarea consiliului si fara a prezenta bazele
de calcul sau indeplinirea conditiilor prevazute in art. 12,13 si 14 din contractul de
administrare.

Avand in vedere ca SAI Muntenia Invest SA actioneaza ca mandatara a SIF Muntenia
SA, toate operatiunile de plata din conturile bancare ale mandantei SIF Muntenia SA,
catre mandatara SAI Muntenia Invest SA nu se pot face decat cu aprobarea Consiliul
Reprezentatilor Actionarilor SIF Muntenia SA. In conformitate cu art. 9 si art. 18 lit. ¢)
din contractul de administrare incheiat intre mandanta SIF Muntenia SA si mandatara
SAI Muntenia Invest SA, SIF Muntenia SA este cea care va plati mandatarei comisionul
de administare. Prin urmare, numai SIF Muntenia SA poate dispune asemenea plati si nu
mandatara SAI Muntenia Invest SA, care nu poate dispune, prin prepusii sai ori prin alte
persoane si fara niciun control, plati catre sine insdsi din conturile bancare ale SIF
Muntenia SA.

Desi prin Hotararea nr. 24/21.08.2012 a Consiliului Reprezentatilor Actionarilor
SIF Muntenia SA is-a pus explicit in vedere mandatarei SAI Muntenia Invest SA sa
solicite aprobarea Consiliului Reprezentatilor Actionarilor SIF Muntenia SA
pentru platile catre sine, mandatara SAI Muntenia Invest SA nu s-a conformat.
Aceasta conduita a administratorului SAI Muntenia Invest SA impiedica
verificarea de catre consiliu a indeplinirii conditiilor de efectuare a platii catre SAI
Muntenia Invest SA.
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3. Administratorul SAI Muntenia Invest SA a dispus finantiri prin majorare de
capital pentru societati comerciale care inregistrau pierderi la data finantarii
(Muntenia Medical Competences, Firos etc.), incilcind prevederile din contractul
de administrare referitoare la prevenirea, inliturarea si limitarea pierderilor.

Sume importante au fost virate catre societati care inregistrau pierderi la data
finantarii, fara ca ulterior sa fie observata vreo redresare a situatiei economico-financiare
a societatii finantate. In cazul Muntenia Medical Competences, creanta SIF Muntenia
SA, reprezentand dobanda din subscrierea de obligatiuni a fost convertita in actiuni prin
majorare de capital. Efectul direct este neincasarea creantei si blocarea sumelor de bani in
actiuni la o societate care inregistreaza pierderi.

4. Administratorul SAI Muntenia Invest SA a dispus adoptarea unor hotarari
de emitere de obligatiuni de citre societatile comerciale la care SIF Muntenia SA
detine participatii majoritare, urmate de subscrierea acestora de citre SIF
Muntenia SA, contravenind astfel art. 191 alin. (2) din Regulamentul nr. 15/2004
emis de CNVM.

Potrivit art. 191 alin. (2) din Regulamentul nr. 15/2004 emis de CNVM, “Un AOPC
nu poate sa investeascd in instrumente financiare emise de catre S.A.L. care il
administreaza.” Consiliul apreciaza ca politica administratorului de a dispune emiterea
de obligatiuni la societatile la care SIF Muntenia SA detine participatii majoritare
reprezintd o incélcare a dispozitiilor legale, intrucat administratorul SAI Muntenia In-
vest SA decide prin reprezentare in adunarea generald a actionarilor conditiile de
emitere a obligatiunilor, dupd care acelasi administrator decide subscrierea lor in
numele si pe seama SIF Muntenia SA. Astfel, administratorul SAI Muntenia SA a decis
emiterea de obligatiuni de catre o societate detinuta de SIF Muntenia SA dupa care a
alocat riscul operatiunii catre SIF Muntenia SA prin emiterea obligatiunilor si
subscierea acestora de catre SIF Muntenia SA.

Masurile propuse de Consiliul Reprezentatilor Actionarilor pentru protejarea
viitoare a patrimoniului SIF Muntenia SA.

in raport cu problemele sesizate prin acest raport, Consiliul Reprezentatilor
Actionarilor propune actionarilor societatii urmatoarele masuri:

1. Efectuarea de indata a unui audit financiar si juridic care sa analizeze actele
care fac obiectul refuzului administratorului SAT Muntenia Invest SA de a furniza
informatiile solicitate de Consiliul Reprezentatilor Actionarilor.

11. Sanctionarea administratorului pentru nefurnizarea informatiilor relevante
referitoare la mandat prin revocarea sa imediata.

III. Operarea conturilor bancare ale SIF Muntenia SA si efectuarea de
operatiuni bancare prin doud semnéturi conjuncte, dintre care una cu functie de
control care sd apartind unui reprezentant al actionarilor din cadrul Consiliului
Reprezentatilor Actionarilor.

IV. Interzicerea finantirilor efectuate de SIF Muntenia SA, prin orice modalitati
(subscriere obligatiuni, conversie creante, majorare de capital), citre societiti sau
alte entititi care inregistreaza pierderi.

V. Interzicerea subscrierii de citre SIF Muntenia SA a oriciror obligatiuni emise
prin hotirari in care este implicati vointa administratorului SIF Muntenia SA.

VI. Derularea unui audit financiar si juridic, supravegheat de Consiliul
Reprezentatilor Actionarilor, la societatile in care SIF Muntenia SA detine
participatii majoritare in vederea analizarii gestiunii, a determinarii cauzelor care
au dus la pierderi pentru respectivele societiti si a tragerii la raspundere a
persoanelor care, in mod culpabil, au cauzat pierderile respective.

VII. Adoptarea de catre SIF Muntenia SA, ca actionar in societatile la care detine
participatii majoritare, a tuturor hotirarilor necesare in adunarea generald a
actionarilor a respectivelor societiiti in vederea derulirii auditului financiar si ju-
ridic pentru analiza gestiunii, determinarea cauzelor care au dus la pierderi pentru
respectivele societati si pentru tragerea la rispundere la persoanelor care, in mod
culpabil, au cauzat pierderile respective.

VIII. Declansarea actiunii in raspundere contra administratorului SAI
Muntenia Invest SA pentru prejudiciile cauzate societitii prin actele de
administrare efectuate la SIF Muntenia SA.

Se mentioneaza cd, in limitele competentelor sale conferite de lege, de actul
constitutiv si de contractul de administrare, Consiliul Reprezentatilor Actionarilor SIF
Muntenia SA va putea lua una sau mai multe dintre masurile propuse, fara alta
formalitate prealabila.

Presedinte
Ionel Olimpiu Blidjut

ANEXA 2 LA COMUNICATUL
SAI MUNTENIA INVEST
DIN DATA DE 14.12.2012

POZITIA SAI MUNTENIA FATA DE
CONSTATARILE RAPORTULUI CRA

L Pct. 1 din Raportul CRA: Pretinsul refuz al SAI Muntenia de a furniza
CRA anumite informatii

Prealabil oferirii de raspunsuri punctuale fatd de criticile invocate la pct. 1 din
Raportul CRA, dorim sa facem o serie de observatii de ordin general referitoare la
pretinsul ,,refuz” al SAI Muntenia de a furniza CRA informatiile solicitate.

Astfel, pentru anumite categorii de informatii, prin adresele de raspuns transmise CRA
SAI Muntenia a specificat ca este vorba de o amanare a furnizarii respectivelor informatii
(a) pana la momentul la care acestea se primesc din partea tertilor care le detineau'sau,
dupa caz, (b) pana la momentul furnizarii de catre membrii CRA a datelor privind
persoanele cu care acestia actioneaza In mod concertat, in masura in care informatiile
solicitate de CRA puteau fi calificate ca informatii privilegiate (i.e. in vederea protejarii
transparentei tranzactiilor cu actiuni SIF Muntenia)’.

De asemenea, anumite categorii de informatii® nu putea fi solicitate de CRA, intrucat
respectivele informatii nu puteau fi privite ca fiind necesare indeplinirii competentelor
legale si statutare ale CRA”.

Vom oferi in cele ce urmeaza scurte rdspunsuri/ comentarii punctuale ce demonstreaza
faptul ca, in ceea ce priveste solicitarile CRA de furnizare informatii/ documente, SAI
Muntenia a actionat cu corectitudine, loialitate, diligenta si prudentd manifestand
totodata buna-credintd si disponibilitate de a colabora cu CRA, insd in limitele
competentelor acestui organ.

> Situatia platilor aprobate si/sau efectuate in numele si/sau pe contul SIF
Muntenia, respectiv a incasarilor realizate de SIF Muntenia in intervalul 07.07.2012
-12.09.2012

Prin corespondentele purtate cu CRA (inclusiv in cadrul intdlnirii din data de
27.09.2012), SAI Muntenia a comunicat CRA c4, in conditile in care aceste categorii de
informatii pot fi calificate ca informatii privilegiate, pentru a asigura respectarea
legislatiei pietei de capital si o protectie adecvata a investitorilor, respectivele
informatii ar putea fi furnizate CRA numai dupa primirea datelor de identificare ale
persoanelor cu care membrii CRA actioneaza in mod concertat. Subliniem ca pana in
prezent aceste date nu au fost furnizate, iar CNVM a sanctionat acest lucru in baza
Ordonantei CNVM nr. 395/11.12.2012.

> Destinatia sumelor incasate in numele si/sau pe contul SIF Muntenia in urma
tranzactiilor de vanzare de bunuri/ instrumente financiare efectuate in intervalul
01.08.2012 - 06.09.2012

Prin corespondentele purtate cu CRA (inclusiv in cadrul intalnirii din data de
27.09.2012), SAI Muntenia a comunicat CRA ca, situatia portofoliului, inclusiv noile
achizitii, precum si situatia numerarului sunt raportate periodic catre CRA (i.e. in
conformitate cu prevederile contractului de administrare) si piata (i.e. in conformitate cu
prevederile legislatiei pietei de capital). De asemenea, SAI Muntenia a subliniat ca pana
la publicarea pe piatd a respectivelor informatii, acestea sunt calificate ca informatii
privilegiate, astfel incat pentru protectia investitorilor respectivele informatii ar putea
fi furnizate CRA numai dupa primirea datelor de identificare ale persoanelor cu care
membrii CRA actioneaza in mod concertat.

> Ratiunile juridice si economice pentru care SAI Muntenia a efectuat tranzactii
de vanzare de bunuri/ instrumente financiare in perioada 01.08.2012 - 06.09.2012;
Fundamentarea emisiunilor de obligatiuni la societatile in care SIF Muntenia detine
o pozitie majoritara/ de control

Asa cum am mentionat mai sus, sfera competentelor CRA este limitata la
monitorizarea gestiunii exercitate de SAI Muntenia in ceea ce priveste SIF Muntenia.
Din aceasta perspectiva, CRA nu poate cenzura aspecte de oportunitate investitionala,
aspecte ce sunt exclusiv in competenta SAI Muntenia, in calitatea sa de administrator al
SIF Muntenia.

in consecinta, prin corespondentele purtate cu CRA (inclusiv in cadrul intalnirii din

data de 27.09.2012), SAI Muntenia a comunicat CRA ca fundamentarile respectivelor
tranzactii privesc aspecte de oportunitate investitionald, ce exced sferei de competenta a
CRA si care se afla in competenta si raspunderea exclusiva a SAI Muntenia.

» Documentul care atesta imputernicirea dlui. Gabriel Filimon de a semna in
numele si pe seama dl. Petre Pavel Szel

SAI Muntenia a transmis un extras de la ORC atestand faptul ca dl. Gabriel Filimon
este imputernicit sa angajeze SIF Muntenia, in calitatea sa de reprezentant al SAI
Muntenia (administrator persoana juridica) in relatia cu SIF Muntenia. Din aceasta
perspectiva, solicitarea respectivei imputerniciri era irelevanta, dl. Gabriel Filimon fiind
oricum investit in mod individual si separat cu puterea de a angaja SIF Muntenia.

» Lista cu toate conturile bancare deschise in numele si pe seama SIF Muntenia;
Identificarea persoanelor imputernicite si opereze conturile bancare ale SIF
Muntenia

CRA poate solicita doar acele informatii necesare pentru indeplinirea competentelor
sale (i.e. monitorizarea gestiunii exercitate de SAI Muntenia in ceea ce priveste SIF
Muntenia). Din aceastd perspectiva, aceste informatii (care, practic, se refera la denumiri
de unitati bancare si coduri IBAN) apar ca fiind complet irelevante pentru scopul
evaluarii bunei gestiuni exercitate de SAI Muntenia in ceea ce priveste SIF Muntenia,
ceea ce de altfel a si fost comunicat catre CRA.

1I. Pct. 2 din Raportul CRA: Pretinsul conflict de interese prin efectuarea
de citre SAI Muntenia a plitilor comisionelor datorate de SIF Muntenia in baza
Contractului de Administrare

in esentd, Raportul CRA retine existenta unui pretins conflict de interese derivand din
realizarea de catre SAI Muntenia a platilor comisioanelor datorate de SIF Muntenia catre
SAI Muntenia in baza Contractului de Administrare.

in realitate, nu existd niciun conflict de interese in ceea ce priveste plata
comisioanelor cuvenite SAI Muntenia in baza Contractului de Adminstrare. Aceasta
intrucat formula de calcul a respectivelor comisioane este extrem de clara si simpla
(fiind realizata pe baza datelor certificate de depozitar — BRD-GSG), nefiind de natura
sa genereze neclaritati in ceea ce priveste valoarea comisionului datorat. Totodata, con-
form legii si actului constitutiv al SIF Muntenia, SAI Muntenia este singura entitate cu
competenta reprezentarii SIF Muntenia in relatia cu orice terti, inclusiv cu bancile; ca
atare doar SAI Muntenia, prin reprezentantii desemnati, poate opera conturile SIF
Muntenia.

Subliniem ca absolut toate platile de comision catre SAI Muntenia au fost
raportate citre CRA. in acest sens, SAI Muntenia a invitat CRA si semnaleze orice
deficienta constatata in legatura cu modul de calcul al comisionului, insad pana la
data prezentei CRA nu a semnalat vreo deficienta in acest sens. De altfel, de la data
preludrii de catre SAI Muntenia a mandatului de adminstrator al SIF Muntenia nu a
existat vreo reclamatie privind modul de calcul i platd a comisoanelor de catre SAI
Muntenia.

in sfarsit, mai mentionam ca in baza Hotdrarii CRA nr. 24, invocand pretinsa existenta
aunui conflict de interese (conflict inexistent—astfel cum am demonstrat mai sus), CRA a
dispus in sarcina SAI Muntenia obligatia de a nu opera plati catre sine din conturile SIF
Muntenia decat cu aprobarea prealabild a CRA.

Or, CRA nu detine competenta de a adopta sau de a impune o atare masura intrucat, pe
de o parte, respectiva masura reprezinta de fapt o veritabila limitare adusa mandatului de
admnistrator al SAI Muntenia (in conditiile in care sfera competentelor CRA este limitata
la monitorizarea gestiunii exercitate de SAI Muntenia), iar pe de alta parte nu exista nicio
prevedere legala sau contractuala care sa prevada in sarcina CRA posibilitatea instituirii
unor astfel de limitari. De altfel, prin instituirea unor astfel de limitari CRA-ul ales la data
de 07.07.2012 a incalcat flagrant chiar prevederile Contractului de Administrare incheiat
intre SAI Muntenia si SIF Muntenia.

1I1. Pretinsa incillcare a prevederilor Contractului_de Administrare
urmare a finantirilor efectuate in societatile care inregistrau pierderi

SAI Muntenia nu a incalcat prevederile Contractului de Administrare referitoare la
prevenirea, inlaturarea si limitarea pierderilor ci, dimpotriva, a actionat tocmai in litera si
spiritul respectivelor prevederi, adoptand in mod prompt masurile necesare salvgardarii
intereselor SIF Muntenia i protejarii activelor acestuia.

Vom prezenta sintetic, in cele ce urmeaza, temeiurile care au justificat efectuarea de
finantari in societatile mentionate in Raportul CRA:

» Decizia SAI Muntenia, administrator al SIF Muntenia, de a infiinta sau dezvolta
societti tip green-field a fost luatd incepand cu anul 2009, dupa ce prelungirea, peste
orizonturile initiale prognozate, a crizei economice globale, a determinat practic
disparitia oportunitatilor investitionale in piata de capital, singura varianta de plasare a
lichiditatilor cu un anumit grad de predictibilitate fiind depozitele bancare. Apreciind ca,
o astfel de abordare ar fi fost departe de un act de administrare propriuzisa a portofoliului
SIF Muntenia si mizand totusi pe incheierea, la un moment dat, a crizei economice, SAI
Muntenia a analizat si decis realizarea unor investitii noi in domenii de activitate cu
potential si permanenta actualitate, cum ar fi materialele de constructii si serviciile
medicale. Evident, ca orice activitate noud, mai ales cand apar noi societati, este necesar
un orizont de timp in care respectiva investitie trebuie sa se consolideze, sa capete
recunoasterea pietei in care functioneaza, sa se maturizeze §i sa inceapa sa remunereze
actionarii. Nu poate fi initiata o investitie si asteptarea fructelor acesteia sa aiba loc
imediat.

o  Muntenia Medical Competences SA detine un spital privat aflat in orasul Pitesti,
singurul de acest gen in judetul Arges construit dupa standarde europene capabile sa
ofere servicii medicale de inaltd calitate pe o larga zond a investigatiilor medicale si
tratamentelor terapeutice. SIF Muntenia este actionar fondator si majoritar si iar la baza
deciziei de investire, pe 1anga considerentele expuse mai sus, a stat i analiza tendintelor
de dezvoltare a asistentei medicale private in marile orase din tara si inexistenta unui
astfel de proiect la nivelul judetului Arges si a judetelor limitrofe, perspectivele
modificarii legislatiei privind asigurarile de sanatate care vor conferi un potential
suplimentar acestui domeniu de activitate.

o Firos SA este o societate la care SIF Muntenia este actionar majoritar din anul 1998,
singura la acel moment din Romania care producea fire si fibre de sticla. Odata cu aparitia
produselor ieftine din China, coroboratd cu invechirea tehnologiei de productie oricum
energofage, realitatile economice au impiedicat mentinerea acestui obiect de activitate,
practic inchizandu-se cele doud cuptoare existente si disponibilizandu-se majoritatea
personalului. Astfel in anul 2009 s-au analizat mai multe variante de utilizare a patrimoniului
ramas al SC Firos SA luandu-se decizia initierii unei investitii pe un obiect nou de activitate,
respectiv construirea unei fabrici pentru producerea de mortare si adezivi. intreaga investitic a
fost realizata din surse proprii sau imprumuturi bancare/leasing financiar, SIF Muntenia
completand capitalul de lucru asigurat, de asemenea din imprumut bancar.

> In cazul ambelor investitii prezentate mai sus, anul punerii lor in functiune a fost
jumatatea lui 2010, ambele societati au inregistrat, intre timp, un proces de crestere a
volumului afacerii manifestat prin obtinerea de venituri tot mai mari §i cresterea
notorietatii in piata, fiind insa, in continuare necesara, investirea in asigurarea capitalului
de lucru, iar in cazul clinicii medicale finalizarea procesului investitional prin punerea in
functiune a sectiei chirurgie, singurul segment nepus in functiune inca.

IV. Pretinsa incilcare a art. 191 alin. (2) din Regulamentul CNVM
nr. 15/2004

Norma legala invocata de CRA (i.e. art. 191 alin. (2) din Regulamentul CNVM nr.
15/2004) nu este incidenta in spetd, intrucat vizeaza ipoteza in care AOPC-ul subscrie
obligatiuni emise de SAI, ceea ce nu a fost cazul (i.e. SAI Muntenia Invest nu a emis
niciodata obligatiuni); in fapt, SIF Muntenia a subscris obligatiuni la societatile din
portofoliu, in intentia de a le oferi o finantare pe aceasta cale recunoscuta de lege, spre a
asigura dezvoltarea acestora i protectia activelor din portofoliu.

Subliniem, in acest sens, faptul ca subscrierea de obligatiuni de catre un actionar
(inclusiv actionarul majoritar) este o forma de finantare absolut fireasca de investitie, care
nu contravine in niciun fel prevederilor legale. in plus, in practica o astfel de finantare este
de multe ori singura disponibild unor societati si este esentiala pentru continuarea
activitatii societatilor respective, pentru dezvoltarea de catre acestea de noi arii de afaceri,
pentru retehnologizare/ efectuare de investitii etc.

Avand in vedere cele mentionate mai sus, rezulta ca SAI Muntenia a actionat
intotdeauna cu_corectitudinea, loialitatea, diligenta si prudenta unui administrator
responsabil, manifestandu-si totodatd buna-credinta si intentia de colaborare cu CRA
dar in limitele mandatului acestuia.

PETRE PAVEL SZEL
PRESEDINTE-DIRECTOR GENERAL

'Spre pilda, cazul anumitor informatii legate de situatia unor emitenti din portofoliul
SIF Muntenia (i.e. respectivele informatii fusesera solicitate si se astepta transmiterea
lor catre SAI Muntenia).

’De altfel, prin Ordonanta CNVM nr. 395/11.12.2012 s-a dispus sanctionarea cu
avertisment a dlui. Olimpiu Blajut, in calitate de Presedinte CRA ales la data de
07.07.2012, intrucat membrii CRA-ului ales la data de 07.07.2012 nu au furnizat SAI
Muntenia toate documentele si informatiile necesare actualizarii listei persoanelor
avand acces la informatii privilegiate.

3Spre exemplu, din aceastd categorie ficeau parte informatiile privind fundamentarea
incheierii unor tranzactii, informatii ce se refera la aspecte de oportunitate, care exced
sferei cenzurii de catre CRA. A se vedea, pentru detalii, raspunsurile punctuale de mai jos.

*Potrivit prevederilor legale si statutare, competenta organelor de tipul CRA este
limitata la monitorizarea modului de derulare a contractului de administrare.




