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Stimate actionar, 

va prezentam reperele principale ale evolutiei SIF Moldova in S1 2014 si 

proiectiile activitatii viitoare, in acord cu “Declaratia de politici 

investitionale 2014 – 2018” si “Programul de activitate 2014” (documente 

aprobate de actionari in AGAO/15.04.2014).   
 

Structura portofoliului 

In cadrul orientarilor strategice multianuale s-a mentinut, ca principal obiectiv, crearea unui portofoliu 

de actiuni preponderent listate (80,6% din valoarea totala a activelor). In acelasi timp, s-au mentinut 

sectoarele financiar si energetic ca sectoare principale in structura portofoliului (financiar - 39,3% 

respectiv energetic - 26,5% raportat la valoarea totala a activelor). In paralel a fost accelerat procesul de 

concentrare a activitatii investitionale pe un numar redus de emitenti, consemnandu-se exitul in cazul a  

15 emitenti, concomitent cu cresterea expunerii/emitent, astfel incat sa determinam in mod direct 

influente pozitive asupra portofoliului.  
 

Procesul investitional 

In concordanta cu strategiile enuntate si in contextul macroeconomic dat, operatiunile de vanzare, in 

crestere majora fata de S1 2013, au vizat in principal recalibrari in sectorul financiar prin vanzari de 

titluri bancare si achizitionarea de titluri AOPC, respectiv  SIF-uri. A fost vanduta participatia Erste 

(30.06.2013: 21.4% din total active) in timp ce expunerea pe Banca Transilvania a crescut la 23.35% din 

total active (S1 2013: 9.85%). Ca urmare a Deciziei ASF nr.23/05.02.2014, prin care au fost permise 

investitii in AOPC-SIF-uri, SIF Moldova a investit in S1 2014 in SIF4, SIF5 si SIF1 la nivelul a 6,09% din 

total active. Investitiile in  SIF4 si SIF5 s-au efectuat in limita pragului legal de detinere de 5%. Deciziile 

de achizitie s-au fundamentat pe potentialul de crestere a preturilor in contextul unei estimari de evolutie 

favorabila a pietei bursiere, pe recunoasterea treptata de catre investitori a valorii activelor nete in pretul 

de piata. 

 

Performanta financiara 

Accelerarea procesului de recalibrare a portofoliului pe coordonatele prezentate si ca premisa a 

dezvoltarilor viitoare, a generat la S1 2014 un profit net de 182 mil lei (155% raportat la BVC 2014), 

consemnandu-se realizarea unor venituri din investitii financiare cedate de 284 mil lei (145% raportat la 

BVC 2014) respectiv un profit din vanzari de titluri de 198 mil lei (146% raportat la BVC 2014).  
 

Proiecte in derulare 

Urmand strategia de reclasificare a portofoliului, s-a finalizat etapa a doua a procesului de transfer a 

unor societati neperformante catre societatea Asset Invest SA Bacau (SIF Moldova detine 99,85% din 

capitalul social), operatiune ce are ca rezultat imbunatatirea managementului portofoliului de actiuni 

prin scaderea costurilor de monitorizare si asigurarea premiselor pentru atragerea unui management 

specializat la Asset Invest SA. Pe de alta parte, in scopul eliminarii activitatilor secundare de 

administrare a spatiilor si a focalizarii resurselor spre activitatile investitionale, s-a finalizat procesul de 

aportare a unor active imobilizate (cladiri cu terenurile aferente) din patrimoniul SIF Moldova catre SC 

CASA SA (societate la care SIF Moldova detine 97,53% din capitalul social). Pentru inglobarea 

rentabilitatilor asteptate in procesul de reconstructie a portofoliului, sunt in derulare o serie de proiecte 

distincte orientate in principal asupra domeniilor prevazute in strategia pe termen lung aprobata de catre 

actionari in AGAO/15.04.2014. (raport curent din 09.07.2014) 
 

Cu stima,  

dr. ing. ec. Costel Ceocea 

Presedinte Director General al SIF Moldova 

 

 



                                                 RAPORT AL CONSILIULUI DE ADMINISTRATIE – S1 2014 

3 

Cuprins1 
 

1. Analiza activitatii         

 1.1. Descrierea activitatii de baza  

 1.2. Informatii generale 

 1.3. Evaluarea activitatii. Obiective. Rezultate. 

 1.4. Managementul riscurilor   
 

2. Situatia financiar – contabila       

 2.1. Situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii   

 2.2. Contul de profit si pierdere 

 2.3. Managementul cheltuielilor 

 2.4. Indicatori de performanta  

 2.5. Fluxurile de numerar 

 2.6. Gradul de realizare al Bugetului de venituri si cheltuieli 
    

3. Actiunea SIF2 la Bursa de Valori Bucuresti  
       

4. Promovarea si protejarea intereselor SIF Moldova  

 4.1. Protejarea intereselor SIF Moldova pe cale judiciară şi extrajudiciara 

4.2. Promovarea intereselor SIF Moldova – politica de administrare a companiilor din 

portofoliu 
    

5. Relatia cu actionarii. Politica de dividend.  
      

6. Asigurarea conformitatii 

 6.1. Activitatea de audit intern 

 6.2. Activitatea de control intern 
       

7. Guvernanta corporativa  

7.1. Implementarea principiilor de guvernanta corporativa    

7.2. Obiective privind evaluarea performantei manageriale  

7.3. Managementul resurselor umane  

7.4. Demersuri privind revizuirea legislatiei pietei de capital 
 

8. Evenimente ulterioare datei de raportare  
 

Anexe 

1. anexa 1 - Situatia activului net la 30.06.2014 

 anexa 1.1. Situatia activelor si datoriilor SIF Moldova (Reg. ASF nr. 15/2004- A16) 

 anexa 1.2. Situatia activelor si situatia detaliata a investitiilor SIF Moldova (Reg. ASF nr. 

15/2004- A17) 

2. anexa 2 - Situatiile financiare la 30.06.2014  

3. anexa 3 - Situatia litigiilor la 30.06.2014 

4. anexa 4 - Raportari BVB, ASF -  30.06.2014 

5. anexa 5 – Rezultate cercetare sociologica “Perceptii asupra activitatii si performantelor SIF 

Moldova SA” 

                                                           
1 Structura raportului respecta prevederile Regulamentului CNVM/ASF nr. 1/2006 privind emitentii si operatiunile cu valori mobiliare. 

Precizam ca pentru a asigura comparabilitatea si continuitatea la nivelul informatiilor puse la dispozitia actionarilor/investitorilor, 

structura raportului respecta principalele puncte din modelul de raport anual (anexa 32 la Reg. CNVM/ASF nr. 1/2006) abordare care 

acopera toate informatiile prevazute in modelul raportului semestrial (anexa 31). 

http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2016.PDF
http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2017.PDF
http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2017.PDF
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    Analiza activitatii 
 

1.1 Descrierea activitatii de baza 

 

Cadrul legal - SIF Moldova SA este o societate de investitii 

financiare de tip inchis constituita in conformitate cu prevederile 

Legii nr. 133/1996 pentru transformarea Fondurilor Proprietatii 

Private in Societati de Investitii Financiare, incadrata in categoria 

“Alte Organisme de Plasament Colectiv (AOPC), cu o politica de 

investitii diversificata”, atestata de Comisia Nationala a Valorilor 

Mobiliare/Autoritatea de Supraveghere Financiara cu Atestat nr. 

258/14.12.2005. 

 

Scopul – creare de valoare pentru actionari prin diversificare. 

 

Obiectul de activitate: 

 administrarea si gestionarea instrumentelor financiare calificate 

astfel prin reglementarile ASF; 

 alte activitati in conformitate cu reglementarile in vigoare; 

 potrivit clasificarii CAEN Rev. 2 activitatile desfasurate de SIF 

Moldova se regasesc in cadrul clasei 6499 “Alte intermedieri 

financiare n.c.a.” . 

 

1.2 . Informatii generale 

 

capital social subscris si varsat: 51.908.958,8 lei 

 

numarul actiunilor emise:  519.089.588 

 

valoarea nominala:   0,1 lei/actiune 

 

structura actionariatului:   100% privata  

 

free float:     100% 

 

piata reglementata pe care se tranzactioneaza valorile mobiliare:  

  Bursa de Valori Bucuresti – Categoria I 

 

Identificatori internationali:  Bursa de Valori Bucuresti: SIF2 

     ISIN: ROSIFBACNOR0  

     Bloomberg: BBGID BG000BMN5F5  

     Reuters:  SIF2.BX 

 

 

1 

TIPUL SOCIETATII DE 

INVESTITII 

 

SIF Moldova este un AOPC, 

pozitionat in principal pe 

piata romaneasca, ca fond 

inchis cu investitii 

preponderent in actiuni, cu 

grad mediu de risc si 

plasamente temporare de 

lichiditate in instrumente cu 

venit fix. 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.2.Despre noi. Definirea 

cadrului de functionare 
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1.3 Evaluarea activitatii. Obiective. Rezultate. 

 

1.3.1. Activele administrate 

 

Evolutia valorii activelor  

(abordare conform reglementarilor CNVM/ASF2) 

 

Evolutie VUAN / Pret SIF2 / Discount (YOY) 

 
 

 

 

Evolutia structurii activelor 

 

Structura activelor 

(% din val. totala a 

activelor) 

2012 
S1 

2013 
2013 

S1 

2014 

ecart 

S1 ‘14 - S1 ‘13 

Actiuni, din care: 86,33 85,93 91,03 85,07 -0.84 

           - cotate 83,04 81,31 86,46 80,66 -0.63 

           - necotate 3,29 4,62 4,57 4,41 -0.21 

Titluri de participare AOPC 

+ OPCVM (unit de fond) 
3,34 3,12 3,34 3,02 -0.10 

Instrumente monetare 

(depozite, disponibilitati) 
7,71 6,72 2,99 4,27 +2.47 

Obligatiuni  

(municipale, corporative) 
0,88 1,29 0,96 0,76 -0,53 

Alte active 1,74 2,94 1,68 6,88 +3,94 

 

 

                                                           
2 In anexa 1 la Raport sunt prezentate: (1) situatia activului net la 30.06.2014 (anexa 16) precum si (2) situatia 

detaliata a activelor SIF Moldova la 30.06.2014 (anexa 17) - intocmite in conformitate cu prevederile 

Regulamentului CNVM/ASF  nr. 15/2004 si DM CNVM/ASF nr. 23/2012  
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VUAN (RON) Pret SIF2 (RON) Discount (%)

Indicator (mil lei) 2012 S1 2013 2013 S1 2014 S1 2014/S1 2013 (%) 

Total activ (mil lei) 1.144 1.189 1.339 1.442 121 

Activ net (mil lei) 1.090 1.066 1.275 1.350 127 

VUAN (lei) 2,10 2,05 2,45 2,60 127 

Pret piata  (lei) 1,45 1,24 1,47 1,36 110 

Discount (%) Pret piata / VUAN 31 40 40 48  

Obiectiv: 

Mentinerea ponderii 

principale in actiuni, 

respectiv actiuni cotate 
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Evolutia portofoliului in functie de tipul activelor  
(% din valoarea totala a activelor) 

 
1.3.2. Portofoliul de actiuni 

 

Evolutia numarului de participatii 

 
 

Evolutia portofoliului de actiuni in functie de expunerea 

sectoriala (% din val. totala active) 

Expunerea sectoriala 2012 
S1 

2013 
2013 

S1 

2014 

ecart 

S1 ‘14 - S1 ‘13 

Financiar  47,33 42,80 44,48 39,30 -3,50 

Energetic 22,47 23,41 28,23 26,51 +3,10 

Industria prelucratoare 8,19 9,84 8,97 10,45 +0,61 

Comert 1,78 2,49 3,61 3,44 +0,95 

Farmaceutic 2,56 3,17 3,61 3,18 +0,01 

Constructii 0,91 1,04 0,87 0,82 -0,22 

Agricultura 1,27 0,71 0,63 0,60 -0,11 

Altele 1,82 2,53 0,63 0,78 -1,75 

 

83.0 81.3 86.5 80.6

3.2 4.6 3.7 4.4
7.7 6.7 3.0

4.2

6.1 7.4 6.0 10.8

2012 S1 2013 2013 S1 2014

actiuni cotate actiuni necotate instrumente monetare alte active

189
182

122
111

2012 S1 2013 2013 S1 2014

47.3 42.8 44.5 39.3 

22.4 23.4 
28.2 

26.5 

8.2 9.8 
9.0 

10.4 
2.5 3.1 

3.6 
3.1 

5.8 6.8 
5.7 

5.6 

2012 S1 2013 2013 S1 2014

Financiar Energie Ind. Prelucratoare Farmaceutic Altele

Obiectiv: 

Mentinerea sectoarelor 

financiar si energetic  cu 

ponderi importante in 

portofoliu  

Obiectiv: 

Scaderea numerica a 

participatiilor si cresterea 

expunerii/ emitent, astfel 

incat  sa determinam in 

mod direct influente 

pozitive asupra 

portofoliului. 

Reducere cu 40% 
fata de S1 2013 
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Top companii din portofoliu (30.06.2014) 

emitentul 
% detinere in capitalul social al 

emitentului 

pondere > 1 % in 

valoarea totala a activelor 

BANCA TRANSILVANIA 8,53 23,35 

FONDUL PROPRIETATEA 1,33 10,66 

BRD 1,85 8,46 

OMV PETROM 0,38 7,19 

SNTGN TRANSGAZ 2,27 3,83 

SIF OLTENIA 4,91 3,74 

BIOFARM 13,81 2,99 

SIF MUNTENIA 4,94 2,32 

SNGN ROMGAZ 0,24 2,28 

AEROSTAR 14,62 1,95 

TESATORIILE REUNITE 92,08 1,92 

TRANSELECTRICA 1,39 1,59 

RULMENTI BARLAD 6,00 1,44 

REGAL 93,01 1,11 

MECANICA  CEAHLAU 55,10 1,09 

TOTAL  73,92 

 

1.3.3. Operatiuni 

 
Indicator (mil lei) 2012 S1 2013 2013 S1 2014 S1 2014/S1 2013 (%) 

Investitii in valori mobiliare 123 80 141 233 291 

 

 

2
0
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1
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2012 S1 2013 2013 S1 2014

Venituri din investitii financiare cedate

Venituri din dividende

Venituri din dobanzi

123

80

141

233

2012 S1 2013 2013 S1 2014

Investitii in valori mobiliare (mii lei)

Indicator (mil lei) 2012 S1 2013 2013 S1 2014 S1 2014/S1 2013 (%) 

Venituri din investitii financiare cedate 206 115 203 284 247 

Venituri din dividende  24 26 26 20 77 

Venituri din dobanzi 6 2 3 0,9 45 

233% raportat la 
program  2014 

Investitii in valori mobiliare S1 2014: 

232 mil lei  - actiuni  

     1  mil lei -  unitati fond 

145% raportat 
la BVC 2014 
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Abordari strategice. Principalele operatiuni derulate in S1 

2014. 

 

Operatiunile derulate in cursul S1 2014 se inscriu pe coordonatele 

prezentate in cadrul Declaratiei de Politici Investitionale 2014 – 

2018 si Programului de activitate 2014 (aprobate de catre AGA-O din 

15.04.2014, care urmaresc accelerarea procesului de restructurare a 

portofoliului, redefinirea categoriile de active si a modalitatilor de 

gestionare a acestora, din perspectiva diversificarii si fructificarii 

oportunitatilor investitionale.  

 

Operatiunile de tranzactionare efectuate in cursul semestrului 1 2014 

au vizat in principal titluri din sectorul financiar bancar. Ponderea 

sectorului in total active este de 39.3% (S1 2013 42.8%; 31.12.2013: 

44,47%). Portofoliul  financiar –bancar  a fost supus in S1 2014 unui 

elaborat proces de optimizare,  constand in  operatiuni de vanzare-

cumparare de titluri bancare si achizitionare de titluri AOPC, 

respectiv SIF-uri. 

 

In S1 2014 a fost vanduta participatia Erste (30.06.2013: 21.4% din 

total active) in timp ce expunerea pe Banca Transilvania a crescut la 

23.35% din total active (S1 2013: 9.85%). Operatiunile au fost 

efectuate in acord cu tendintele macroeconomice si perspectivele 

sectorului.  

 

Emitentii din sectorul bancar trebuie sa se conformeze solicitarilor 

BNR de curatire a bilanturilor, cu consecinte negative asupra 

profitabilitati ca urmare a posibilelor provizioane suplimentare. 

Solicitarea BNR consta in eliminarea din bilant a expunerilor 

neperformante care au fost provizionate integral sau in proportie de 

90% si inregistrarea in conturi extrabilantiere.  In cazul creditelor cu 

restante de peste 360 de zile pentru care nu s-au initiat actiuni de 

recuperare, bancile trebuie sa determine ce fluxuri de numerar pot 

produce clientii respectivi, pentru rambursarea creditelor, iar pentru 

partea ramasa descoperita sa constituie provizioane. Totodata, in 

ceea ce priveste expunerile pe clienti intrati in insolventa, BNR 

solicita acoperirea creditelor cu provizioane de 90% din expunerea 

bruta, care se vor elibera progresiv pe masura implementarii  

planurilor de reorganizare. Impactul cerintelor  BNR va fi diferit 

pentru fiecare banca, determinat de politica aplicata in acordarea 

creditelor in perioada 2007-2010, de calitatea activelor detinute, 

respectiv de soliditatea garantiilor constituite, de nivelul de  

provizioanare a creditelor neperformante. 

 

Pe de alta parte in contextul actual macroeconomic privind evolutia 

sectorului financiar – bancar si din perspectiva rezultatelor 

Recalibrari in sectorul 

financiar 
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financiare preliminate ale bancilor din sistemul bancar romanesc la 

care SIF Moldova are anumite detineri, Consiliul de Admnistratie la 

recomandarea Comitetului de Politici Investitionale Strategii a 

analizat oportunitatea valorificarii participatiilor sale din acest sector 

(expunere la 31.12.2013 – 44,5%) si mentinerea expunerii pe Banca 

Transilvania. Aceasta, motivat de informatiile preliminare privind 

rezultatele financiare ale bancii si de capacitatea institutionala de 

informare cu privire la evolutia acestui emitent. Strategia adoptata 

de Consiliul de Administratie la recomandarea Comitetului de 

Politici Investitionale Strategii pentru S1 2014 si in perspectiva 

anului 2014 este validata de rezultatele comunicate de catre emitentii 

din sectorul bancar romanesc. 

 

Raport Sharpe3 pentru emitentul  EBS si emitentul TLV in perioada 

01.07.2013 - 30.06.2014 (preturi in RON) 

 
 

In acest context, Banca Transilvania (TLV) a avut o politica de 

acordare de credite mai prudenta decat alte banci si un grad ridicat 

de acoperire cu provizioane si garantii a creditelor neperformante,  

situat in jur de 122%  (costul riscului conform IFRS la TLV a avut 

constant valori foarte apropiate de valoarea conform RAS).  Nivelul 

superior al gradului de acoperire cu provizioane si garantii, ponderea 

redusa a creditelor neperformante in totalul creditelor, o baza solida 

de depozite (rata credite/depozite: 74%), abilitatea de a genera 

capital (este printre putinele banci care raporteaza cresteri ale 

veniturilor nete din dobanzi), precum si profitabilitate sustinuta au 

constituit premisele care au fundamentat deciziile de achizitii de 

titluri TLV. Expunerea pe emitentul TLV s-a majorat in S1 2014 la 

23,35%  ( S1 2013:  13,59% ).  

 

Participatia Erste (EBS) a fost vanduta in S1 2014 ca urmare a 

rezultatelor nesatisfacatoare realizate la T4 2013 (pierdere de 369 

milioane euro), realizarii unui profit net la 2013 de 8 ori mai mic 

                                                           
3 Raportul Sharpe exprima rentabilitatea pe unitatea de risc 
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decat cel inregistrat in anul anterior, precum si a perspectivelor 

negative derivate din cresterea provizioanelor generate de unele 

subsidiare est-uropene. Pretul mediu de vanzare al EBS a fost 108,9 

lei/actiune. 

 

Ponderea  emitentului BRD in totalul activelor s-a redus in S1 2014 

la 8,46%  (S1 2013: 9,99% ) ca urmare a operatiunilor de vanzare 

efectuate in perioada de referinta, fundamentate de rezultatele 

financiare  2013 (pierdere de 385 mil lei) si a nivelului ridicat al 

creditelor neperformante. 

 

Ca urmare a Deciziei ASF nr.23/05.02.2014, prin care au fost 

permise investitii in AOPC-SIF-uri, SIF Moldova a investit in S1 2014 

in SIF4, SIF5 si SIF1 la nivelul a 6,09% din total active. Investitiile in  

SIF4 si SIF5 s-au efectuat in limita pragului legal de detinere de 5%.  

Deciziile de achizitie s-au fundamentat pe potentialul de crestere a 

preturilor  in contextul unei estimari de evolutie favorabila a pietei 

bursiere, pe recunoasterea treptata de catre investitori a valorii 

activelor nete in pretul de piata (detinerile SIF4 in titluri lichide 

impreuna cu disponibilitatile reprezentau 90% din capitalizarea din 

piata, iar participatiile SIF5 in actiuni lichide impreuna cu 

disponibilitatile si valoarea pachetului BCR depaseau capitalizarea 

din piata).  Impreuna cu  discountul pretului fata de activul net, care 

se situeaza la  peste 30%, indicand subevaluare, lichiditatea si 

volatilitatea ridicata  a acestor actiuni creaza premisele obtinerii de 

randamente superioare din fructificarea oportunitatilor pietei. 
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Un alt obiectiv declarat al politicii de investitii il reprezinta  procesul 

de concentrare a activitatii investitionale pe un numar redus de 

emitenti concomitent cu cresterea expunerii/emitent, astfel incat, sa 

determinam in mod direct influente pozitive asupra portofoliului. 

Activitatea din S1 2014 a avut ca rezultat: 

 vanzarea a 15 emitenti, din care  14  listati si unul nelistat; 

 cresterea expunerilor in cazul  ARS, CMP, TEL, ELMA, BRK, EL. 

  

Restructurarea portofoliului de actiuni,  avand ca obiectiv scaderea 

costurilor de  monitorizare pentru portofoliul administrat,  a marcat 

cateva etape semnificative, prin: 

 efectuarea cesiunii unor pachete de actiuni detinute de SIF 

Moldova (la societatile Avicola Iasi, Filbac Tg.Lapus, Laminorul 

Braila)  catre societatea Asset Invest SA Bacau,  dupa primirea 

avizelor ASF prevazute de legislatie; 

 derularea operatiunilor premergatoare  aportului SIF Moldova  la 

majorarea capitalul social al societatii Asset Invest SA 

Bacau  (rapoarte de evaluare realizate de expert independent) 

pentru societatile  Apa Canal Onesti, Cimex Tulcea, Concivia 

Braila, Constructii Feroviare Galati, Danubius Tulcea, Deltalact 

Tulcea, Delta Service Tulcea, Panimon Onesti,  1 Iunie Timisoara, 

Matasea Romana Cisnadie, Pantex Brasov;   valoare aport: 3,6 

mil.lei; 

 in curs de finalizare – cesiunea pachetelor de actiuni la Mondex 

Sibiu,  Seromgal Braila  catre Asset Invest SA Bacau. 

Obiectivul fixat la infiintarea Asset Invest SA (99,85% participatie 

SIF Moldova) a fost asigurarea premiselor pentru atragerea unui 

management specializat.     

 

1.4. Managementul riscurilor  

 
Mecanismul decizional este formalizat si cuprinde etapele de 

fundamentare a deciziei, de efectuare a selectiei si de actualizare a 

contextului. Limitele investitionale sunt permanent acordate cu 

limitele prudentiale de detinere si in stransa corelare cu stadiul de 

atingere al obiectivelor prestabilite prin politici investitionale. 

Traseul decizional este procedurat si raspunde cerintei de gestionare 

in timp optim a oportunitatilor. In fundamentarea deciziilor 

investitionale se acorda un rol important identificarii si evaluarii 

riscurilor potentiale, urmarindu-se permanent rebalansarea 

portofoliului pe criterii de randament / risc. Evaluarea probabilitatii 

si impactului riscului de piata asupra obiectivelor investitionale se 

realizeaza prin intermediul unei aplicatii informatice de 

Management Risc care ofera masuratori privind expunerea la riscul 

de piata a portofoliului de instrumente financiare si permite 

compararea portofoliului propriu cu un portofoliu de referinta. 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.11.1. Procesul de 

implementare a deciziei 

investitionale 

Cap.13. Politica de 

administrare a riscului 

Proiecte 
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Expunerea la riscul de piata cuantificata prin ISRR: 16,09%. 

Indicatorul sintetic de risc si randament (ISRR) calculat pe baza 

volatilitatii anualizate a VUAN-ului lunar, din ultimii 3 ani de 

existenta, determina incadrarea SIF Moldova in profilul de risc 

mediu-ridicat (clasa 6 de risc). Acest indicator este o masura a 

cresterilor si scaderilor de valoare inregistrate anterior de activul net 

unitar al SIF Moldova, pe o scala de la 1 la 7. Indicatorul de risc 

prezinta anumite limitari, datele istorice anterioare nefiind o 

garantie a rezultatelor viitoare.  

 

Incadrarea pe clase de risc s-a realizat avand ca reper grila de 

intervale de volatilitate anualizata prevazuta in Instructiunea 

CNVM/ASF nr.5/2012 privind forma, continutul si modul de 

prezentare a documentului privind informatiile cheie destinate 

investitorilor in OPCVM.   

 

Sistemul de limite prudentiale  

 

1. Regulamentul CNVM nr.15/2004, art.188 

 

a) Valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare 

neadmise la tranzactionare - limita admisa: 20% din activele 

totale (actiuni inchise, obligatiuni inchise, certificate de depozit, 

depozite bancare)  

 

Tip activ 
Valoare de piata categorie activ cf 
Regulament CNVM nr.15/2004 (lei) 

Pondere in total active SIF Moldova 
la data de 30.06.2014 (%) 

Actiuni detinute la emitenti de tip inchis  
Obligatiuni inchise 
Depozite bancare 

                    63.836.932 
                       8.209.325 
                     56.854.503 

    4,42 
    0,57 
   3,94 

TOTAL                    128.900.760   8,93 

 

b) Valori mobiliare (actiuni si obligatiuni) si instrumente 

ale pietei monetare (titluri de stat) inscrise sau 

tranzactionate la cota Bursei (la nivel de emitent) – limita 

admisa 10% din activele totale, limita ce poate fi majorata pana la 

40% cu conditia ca valoarea totala a detinerilor de max 40% pe 

emitent sa nu depaseasca 80% din valoarea activelor totale. 

Detinerea SIF Moldova in valori mobiliare si/sau instrumente ale 

pietei monetare emise de acelasi emitent, admise sau tranzactionate 

pe o piata reglementata care depaseste nivelul admis de 10% raportat 

la activele totale, se raporteaza in cazul urmatorilor emitenti: Fondul 

Proprietatea – 10,66%; Banca Transilvania – 23,35%. Cei 2 emitenti 

care depasesc 10% individual, nu depasesc cumulat 80% din total 

activ (34,01%).  

 

c) Instrumente financiare emise de entitati apartinand 

aceluiasi grup -  limita admisa: 50% din activele totale. 

 

Conform Strategiei de 

administrare a riscurilor 

semnificative in SIF 

Moldova revizuita, clasele 1-

2 au fost incadrate la risc 

scazut, clasele 3-4 la risc 

mediu-scazut, clasa 5 la risc 

mediu, clasa 6 la risc mediu-

ridicat si clasa 7  la risc 

ridicat. 
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Denumire grup 
Valoare de piata categorie activ cf 
Regulament CNVM nr.15/2004 (lei) 

Pondere in total active SIF Moldova la 
data de 30.06.2014 (%) 

GRUP BANCA TRANSILVANIA 384.467.794 26,65 

GRUP BRD-GSG 144.935.716 10,05 

GRUP CERTINVEST     8.241.473   0,57 

GRUP FINANCIAR CARPATICA    1.294.688   0,09 

 

d) Expunerea la riscul de contraparte intr-o tranzactie cu 

instrumente financiare derivate tranzactionate in afara 

pietelor reglementate – nu este cazul. 

 

e) Valoarea conturilor curente si a numerarului - limita 

admisa: 10% din activele totale. In activul net la 30.06.2014, 

valoarea conturilor curente si a numerarului este de 4.792.230 lei, 

reprezentand 0,33% din valoarea activelor. 

 

f) Depozite bancare constituite si detinute la aceeasi banca 

- limita admisa: 30% din activele totale.  

Denumire banca 
Valoare depozite cf.Reg.CNVM       

nr.15/2004 (lei) 
Pondere in total active SIF                                   

Moldova la data de 30.06.2014 (%) 

Banca Transilvania   33.978.906    2,35 

B.R.D. - G.S.G.   22.875.597    1,59 

Total depozite  56.854.503   3,94 

 

g) Expunerea globala fata de instrumentele financiare 

derivate - sa nu depaseasca valoarea totala a activului net - nu este 

cazul. 

 

h) Titluri de participare ale AOPC - limita admisa: 50% din 

activele totale. 

Denumire AOPC 
Valoare de piata categorie activ cf 
Regulament CNVM nr.15/2004 (lei) 

Pondere in total active SIF Moldova la 
data de 30.06.2014 (%) 

Fondul Proprietatea  153.780.636 10,66 

BT Invest 1      4.669.278 0,32 

Certinvest Properties RO      2.841.559 0,20 

Certinvest Arta Romaneasca   1.856.699 0,13 

FII BET-FI Index Invest   1.796.510 0,12 

FII Multicapital Invest   2.215.125 0,15 

Fondul de Actiuni Privat Transilvania   1.267.207 0,09 

Fondul Oamenilor de Afaceri        3.931 0,00 

STK Emergent    834.844 0,06 

iFOND Financial Romania 1.295.356 0,09 

iFOND Gold      86.625 0,01 

SIF Banat Crisana                         437.485 0,03 

SIF Muntenia                                                                              33.496.596 2,32 

SIF Oltenia                    53.909.252 3,74 

TOTAL  AOPC                  258.491.103 17,92 

 

2. Norma ASF nr.14/08.11.2013, 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. 

 

Investitii directe in instrumente ale pietei monetare de tipul biletelor 

la ordin -  nu este cazul. 
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Investitii indirecte in instrumente ale pietei monetare de tipul 

biletelor la ordin (BO):  

 
Denumire 

AOPC/ 
OPCVM 

Valoare 
detinere la 

AOPC/ 
OPCVM (lei) 

Val activ 
net AOPC/ 

OPCVM 
(lei) 

Val detinere 
AOPC/OPCVM in 

instr monetare de tip 
BO (lei) 

Val detinere indirecta  
in instr monetare de 

tipul BO (lei) 

Procent detinere 
indirecta in 

instrumente monetare 
de tp BO 

Certinvest Arta 
Romaneasca 

1.856.699 12.179.083 5.714.575 871.186 0,06 

Certinvest 
Dinamic 

2.261.562 46.667.494    702.803   34.059 0,00 

Certinvest 
Properties RO 

2.841.559   8.735.961 7.645.473 2.486.854 0,18 

TOTAL      3.392.099 0,25 

 

3. Legea nr. 297/28.06.2004-actualizata, art. 129 alin (1)  

Nici un actionar al unui operator de piata nu va putea detine, direct sau 

indirect, mai mult de 5% din totalul drepturilor de vot.  

Denumire emitent 
Numar de actiuni 

detinute la 30.06.2014 
Numar total de actiuni al 
emitentului la 30.06.2014 

Procent detinere  in capitalul 
social al emitentului la 

30.06.2014 (%) 

Bursa de Valori Bucuresti     383.709             7.674.198    4,9999  

Sibex Sibiu Stock Exchange 1.671.217 33.427.926 4,9994 

 
4. Legea nr. 297/28.06.2004-actualizata, art. 150 alin (1) 

Actionarii depozitarului central nu pot detine mai mult de 5% din 

drepturile de vot, exceptie facand operatorii de piata, care pot 

detine pana la 75% din drepturile de vot, cu aprobarea CNVM. 

 

Denumire emitent 
Numar de actiuni 

detinute la 30.06.2014 

Numar total de actiuni 
al emitentului la 

30.06.2014 

Procent detinere in capitalul 
social al emitentului 

la data de 30.06.2014 % 

Depozitarul Central (Regisco)     7.396.029           252.919.526    2,9242 

Depozitarul Sibex            6.480    229.500 2,8235 

 
5. Legea nr. 297/28.06.2004-actualizata, art. 286^1  

Investitii in actiuni emise de catre Societatile de Investitii Financiare 

rezultate din transformarea Fondurilor Proprietatii Private - limita 

admisa: maxim 5% din capitalul social al Societatilor de Investitii 

Financiare.  

 

Denumire 
Numar de actiuni 

detinute la data de 
30.06.2014 

Numar total de actiuni al 
emitentului 

la data de 30.06.2014 

Procent detinere in capitalul 
social al emitentului 

la data de 30.06.2014% 

SIF Banat Crisana      363.360        548.849.268 0,0662 

SIF Muntenia  39.876.900     807.036.515 4,9412 

SIF Oltenia  28.508.330    580.165.714 4,9138 

 

 

Evolutia detinerilor pe toate categoriile de active, din punctul de 

vedere al reglementarilor prudentiale aplicabile, nu a genereat 

situatiii de apropiere de o limita ridicata sau semnificativa de risc. 
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Situatia financiar – contabila 
 

2.1. Situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii   
Situatiile financiare individuale sunt intocmite si prezentate in 

conformitate cu Reglementarile contabile, conforme cu Directiva a 

IV-a CEE aplicabile institutiilor reglementate si supravegheate de 

ASF, aprobate conform Ordinului CNVM/ASF nr.13/2011 de 

aprobare a Regulamentului CNVM/ASF nr.4/2011. Moneda de 

raportare a situatiilor financiare este leul. Detaliile referitoare la 

situatia activelor, capitalurilor proprii si contului de profit si 

pierdere, se pot consulta in Notele la situatiile financiare individuale 

anexate. Situatiile financiare individuale la 30.06.2014 sunt revizuite 

de auditorul financiar Deloitte Audit SRL . 

Elemente (lei) 2012 
S1  

2013 
2013 

S1  
2014 

S1’14/S1’13 
(%) 

Active imobilizate      

    I.   Imobilizari necorporale 1.066.169 991.508 943.690 992.706 100 

    II.  Imobilizari corporale 15.111.256 15.130.287 15.609.186 11.131.664 74 

    III. Imobilizari financiare, din care 632.641.936 636.823.013 737.180.385 812.851.034 128 

- titluri si alte instrumente financiare  

detinute ca imobilizari  
594.001.279 601.372.759 702.374.481 771.443.247 128 

Active imobilizate – Total 648.819.361 652.944.808 753.733.261 824.975.404 126 

Active circulante      

    I.      Stocuri 38.032 15.185 11.712 23.888 157 

    II.     Creante din care: 91.121.580 79.299.531 44.811.403 71.894.671 91 

- creante comerciale*  88.261.750 80.413.170 40.022.679 57.297.794 71 

    III. Investitii financiare pe termen 
scurt 

17.890.430 14.487.562 14.299.965 101.387.524 700 

    IV. Casa si conturi la banci 311.980 311.748 514.057 4.815.011 1544 

Active circulante – Total 109.362.022 94.114.026 59.637.137 178.121.094 189 

Cheltuieli in avans 98.409 169.460 123.832 189.015 112 

Datorii pe termen scurt 54.135.577  123.612.255 63.932.260 92.445.511 75 

Active circulante respectiv datorii 
curente nete 

55.315.822 (29.337.576) (4.179.875) 85.856.239  

Total active minus datorii curente 704.135.183 623.607.232 749.553.386 910.831.643 146 

Provizioane 73.579.872 49.873.027 60.287.049 52.596.992 105 

Venituri in avans 9.032 8.807 8.584 8.359 95 

Capital si rezerve      

   1. Capital social subscris si varsat 51.908.959 51.908.959 51.908.959 51.908.959 100 

   2. Rezerve din reevaluare 13.382.229 13.413.967 14.254.162 10.111.288 75 

   3. Rezerve totale. din care: 277.054.266 274.210.088 381.089.836 462.963.395 169 

- Rezerve legale 10.381.792 10.381.792 10.381.792 10.381.792 100 

- Rezerve constituite din ajustarile 
pentru pierderea de valoare a 
imobilizarilor financiare -  sold debitor 

135.619.216 151.324.561 64.431.928 41.915.412 28 

- Rezerve constituite din valoarea 
titlurilor / actiunilor dobandite cu titlu 
gratuit 

82.963.401 82.449.169 89.612.864 87.674.464 106 

- Rezerve reprezentand surplusul 
realizat din rezerve de reevaluare 

2.786.785 2.786.785 2.786.968 6.969.935 250 

- Alte rezerve  316.541.504 329.916.903 342.740.140 399.852.616 121 

   4. Rezultat reportat                   151.133.057 151.133.057 151.133.057 151.133.057 100 

   5. Rezultatul exercitiului 137.076.800 83.068.134 90.880.323 182.117.952 219 

   Capitaluri Proprii – Total 630.555.311 573.734.205 689.266.337 858.234.651 150 

 

Capitalurile proprii au crescut comparat cu 01.01.2014 cu 24,51%. 

Imobilizarile financiare exprimate la cost si diminuate cu ajustarile 

de depreciere au crescut  comparat cu 01.01.2014 cu  10,26%. 

Structura imobilizarilor financiare la Valoare  Ajustari pentru pierderea Valoare contabila  

2 
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30.06.2014 (lei) bruta de valoare neta 

Imobilizari financiare. din care: 857.559.590 44.708.556 812.851.034 

- actiuni detinute la entitatile afiliate          29.584.980 15.579 29.569.401 

- interese de participare 14.880.144 3.450.125 11.430.019 

- titluri detinute ca imobilizari 812.686.099 41.242.852 771.443.247 

- alte creante 408.367 - 408.367 

Creantele comerciale in valoare bruta, includ depozite bancare pe 

termen scurt in suma de 56.590.038 lei (nota 12), (01 ianuarie 2014: 

39.485.584 lei) si dobanzile atasate calculate pana la 30 iunie 2014, 

de 602.869 lei (01 ianuarie 2014: 396.770 lei ), din care pentru 

obligatiuni 338.405 lei (01 ianuarie 2014: 302.155 lei). 

Activele circulante au crescut comparat cu 01.01.2014 cu 198,67%.  

Datoriile pe termen scurt de 92.445.511 lei au crescut cu 44,60% (1 

ian 2014: 63.932.260 lei). Acestea includ dividende de plata catre 

actionari de 82.454.734 lei.  

Provizioanele au scazut comparat cu 01.01.2014 cu 12,76% si se 

compun din:                                                                   (lei) 

 Provizioane litigii AAAS:   10.412.227 

 Provizioane  impozite    42.184.765 

Total:                          52.596.992 

2.2. Contul de profit si pierdere 

Elemente (lei) 2012 
S1  

2013 
2013 

S1  
2014 

S1’14/S1’13 
(%) 

A. Venituri din activitatea curenta – 
Total,  din care: 

275.466.615 170.730.976 272.018.721 345.203.418 202 

1. imobilizari financiare 24.205.357 25.838.846 25.917.789 20.659.720 80 

2. investitii financiare cedate 206.642.958 115.016.737 203.007.957 284.324.449 247 

3. dobanzi 6.235.712 1.963.474 3.319.267 965.302 49 

4. provizioane, creante reactivate 26.614.018 23.990.576 26.563.313 10.260.926 43 

5. alte venituri 11.768.570 3.921.343 13.210.395 28.993.021 739 

B. Cheltuieli din activitatea curenta 
- Total, din care: 

117.313.839 80.313.887 170.671.490 129.441.437 161 

1. investitii financiare cedate 56.387.307 59.127.941 131.335.521 85.874.088 145 

2. pierderi aferente creantelor legate 
de participatii 

260.220 19.995 19.995 - - 

3. diferente de curs valutar 3.241.418 2.719.812 3.494.371 1.759.862 65 

4. comisioane si onorarii 3.647.208 1.775.924 3.520.880 1.919.258 108 

5. amortizari, proviz, pierderi   debitori 
diversi 

23.832.038 929.886 9.874.540 10.010.762 1.077 

6. servicii bancare si asimilate 107.186 17.435 48.141 43.525 250 

7. materiale 303.986 186.473 316.018 118.780 64 

8. energie, apa 298.649 184.522 340.616 140.379 76 

9. cheltuieli cu personalul 25.410.604 12.649.893 17.374.840 11.881.968 94 

10. prestatii externe 3.418.835 2.559.175 4.080.421 17.610.002 688 

11. impozite, taxe si varsaminte 
asimilate 

406.388 142.831 266.147 82.813 58 

C.  Profit brut 158.152.776 90.417.089 101.347.231 215.761.981 239 

D.  Impozit pe profit 21.075.976 7.348.955 10.466.908 33.644.029 458 

E.  Profit net 137.076.800 83.068.134 90.880.323 182.117.952 219 

 

Veniturile din activitatea curenta au crescut  cu 202,19%, 

comparat cu S1 2013. Ponderea principala in totalul 

veniturilor, este detinuta de investitiile financiare cedate, 

respectiv de 82,36%. Sumele obtinute in programul de 

dezinvestire au fost directionate pentru sustinerea programelor 

investitionale. 

Cheltuielile cu personalul au 

scazut cu 6,07% comparativ 

cu S1 2013. La S1 2014 

existau 45 contracte 

individuale de munca (fata 

de 47 contracte la  S1 2013). 
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Cheltuielile din activitatea curenta au crescut cu 61,17%, 

comparat cu S1 2013. Ponderea principala in totalul cheltuielilor, 

este detinuta de costul investitiilor cedate, repectiv de 66,34%.  

 

2.3. Managementul cheltuielilor  

CHELTUIELI TOTALE (A+B+C+D+E+F) 129.441.437 

A. Cheltuieli financiare 104.972.296 

1.   Cheltuieli din investiţii financiare cedate 85.874.088 

2.   Cheltuieli comisioane tranzactii 724.918 

3.   Cheltuieli din diferenţe de curs valutar 1.759.862 

4.   Cheltuieli cu serviciile bancare 43.525 

5.   Alte cheltuieli financiare 16.569.903 

B. Cheltuieli cu activele cedate - 

C. Cheltuieli cu amortizari, provizioane, pierderi din creante si debitori diversi 10.010.762 

D. Cheltuieli cu comisioanele si onorariile impuse de reglementarile aplicabile 920.364 

E. Cheltuieli de administrare 6.169.340 

1. Cheltuieli cu materiale 118.780 

2. Cheltuieli privind energia si apa 140.379 

3. Cheltuieli cu personalul, din care: 4.505.916 

 drepturi salariale si indemnizatii 3.459.948 

 cheltuieli privind asigurarile si protectia sociala 976.273 

 cheltuieli cu pregatirea profesionala 69.695 

4. Cheltuieli privind prestatiile externe 1.321.452 

5. Cheltuieli cu impozite, taxe si varsaminte asimilate 82.813 

F. Cheltuieli compensate de venituri din provizioane (nu afecteaza rezult. fin. al perioadei) 7.368.675 

ACTIVE  TOTALE conform Reg. CNVM/ASF nr. 15/2004 1.442.666.447 

 

 Cheltuielile financiare reprezinta 81,10% din total 

cheltuieli. Acestea includ cheltuielile legate direct de activitatea 

de investire/dezinvestire realizate in perioada de raportare si cele 

generate de detinerile de instrumente financiare ale SIF Moldova. 

o in cadrul cheltuielilor financiare, ponderea este detinuta de 

cheltuielile privind investitiile financiare cedate in suma de 

85.874.088 lei, respectiv 81,80%.  

o cheltuielile din diferente de curs valutar insumeaza 1.759.862 

lei, respectiv 1,67% din cheltuielile financiare. Diferentele de 

curs valutar sunt generate, in principal, de detinerile de 

disponibilitati in valuta; 

o comisioanele din tranzactii platite societatilor de servicii de 

investitii financiare insumeaza 724.918 lei, respectiv 0,70% 

din cheltuielile financiare.  

o alte cheltuieli financiare includ ajustarile de pret aferente 

investitiilor financiare detinute pe termen scurt cotate si 

insumeaza 16.569.903 lei, respectiv 15,79% din cheltuielile 

financiare;   

o cheltuielile cu serviciile bancare si asimilate insumeaza 

43.525 lei si sunt reprezentate de comisioanele achitate 

societatilor bancare pentru operatiunile efectuate prin 

conturile bancare respectiv 0,04% din cheltuielile financiare. 

 Cheltuielile cu amortizari, provizioane, pierderi din 

creante si debitori diversi reprezinta 7,73% din total 

cheltuieli.  

Cheltuielile cu investitiile 

financiare cedate detin 

ponderea cea mai mare 

(81,8%) in total cheltuieli 

financiare. 
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 Cheltuielile privind comisioanele si onorariile impuse de 

reglementarile aplicabile reprezinta 0,71% din total 

cheltuieli. Aceste cheltuieli sunt impuse prin reglementarile 

aplicabile societatilor de investitii financiare si sunt efectuate in 

scopul implementarii obligatiilor corporative. Valoarea acestor 

cheltuieli nu poate fi optimizata prin decizii interne si influenteaza 

in mod direct indicatorii de performanta.  

 Cheltuielile de administrare reprezinta 4,77% din total 

cheltuieli si cuprind cheltuielile direct legate de desfasurarea 

activitatii curente a societatii. 

o in cadrul chetuielilor de administrare, ponderea este detinuta 

de cheltuielile cu personalul (salarii,  indemnizatii, asigurari 

sociale si pregatire profesionala) care insumeaza 4.505.916 

lei, respectiv 73,04% din volumul cheltuielilor de 

administrare; 

o cheltuielile privind prestatiile externe sunt in suma de 

1.321.452 lei si reprezinta 21,42% din volumul cheltuielilor de 

administrare ale perioadei. In cadrul acestora sunt incluse: 

cheltuieli de judecata si cu asistenta juridica, cheltuieli postale 

si abonamentele, cheltuieli cu intretinerea si reparatiile, 

cheltuielile cu consultanta profesionala si alte cheltuieli 

privind prestatiile externe ; 

o cheltuielile cu materiale, energia si apa insumeaza 259.159 

lei - reprezentand 4,20% din volumul cheltuielilor de 

administrare ale perioadei. Cheltuieli privind energia si apa 

sunt recuperate partial prin veniturile realizate in urma 

refacturarii catre locatari a cheltuielilor aferente  

proprietatilor inchiriate; 

o cheltuielile cu impozitele, taxele si varsamintele asimilate 

insumeaza 82.813 lei reprezentand 1,34% din volumul 

cheltuielilor de administrare ale perioadei. Aceste cheltuieli 

sunt reprezentate, in principal de impozitele si taxele  platite 

de societate pentru proprietatile aflate in patrimoniu. 

 Cheltuieli compensate de venituri din provizioane 

insumeaza 7.368.675 lei si reprezinta 5,69% din total 

cheltuieli. Acestea sunt reprezentate de cheltuieli care au afectat 

rezultatul financiar al exercitiilor precedente. In perioada de 

raportare, concomitent cu inregistrarea cheltuielilor au fost 

reluate la venituri provizioanele aferente, astfel incat nu este 

afectat rezultatul exercitiului financiar curent. 

In perioada de raportare, procentul mediu lunar al 

cheltuielilor de administrare reprezinta 0,07% din 

valoarea activelor totale, fiind mai mic decat nivelul inregistrat 

in aceiasi perioada in anul 2013 (0,10%). Acest procent este inferior  

comisioanelor platite societatilor de administrare de catre fondurile 

de investitii (0,10% - 0,40%). (surse: documente publice ale principalelelor 

fonduri de investitii din piata interna, societatilor de administrare a fondurilor 

de pensii, organizatii profesionale – AAF) 

Procentul mediu lunar al 

cheltuielilor de 

administrare reprezinta 

0,07%, din valoarea 

activelor totale 

Cheltuielile  de administrare 

reprezinta 4,8% din total 

cheltuieli 

Cheltuielile cu comisioanele 

si onorariile societatii, ca 

entitate reglementata de 

ASF si emitent cotat la BVB. 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.17.2 Managementul 

cheltuielilor de 

functionare/administrare 
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2.4. Indicatori de performanta   
 2012  2013 S1 2014 

Indicatorul lichiditatii curente = active curente/ datorii curente 2,02 0,93 1,93 

Indicatorul lichiditatii imediate = (active curente- stocuri)/datorii curente 2,02 0,93 1,93 

Viteza de rotatie a activelor imobilizate = venituri din activitatea curenta/active  imobilizate 0,42 0,36 0,42 

Viteza de rotatie a activelor totale = venituri din activitatea curenta/ total active 0,36 0,33 0,34 

Viteza de rotatie a debitelor–clienti =sold mediu creanţe/cifra afacerixnr zile aferent perioadei 
de raportare 

3 5 5 

Rentabilitatea capitalului angajat = profitul inaintea platii dobanzii si a impozitului pe profit / 
capitalul angajat*100 (%) 

25,08 14,70 25,14 

Rezultatul pe acţiune de baza (lei/actiune) 0,2641 0,1751 0,3508 

 

2.5. Fluxurile de trezorerie    
explicatii / perioada ianuarie-iunie 2013 ianuarie-iunie 2014 

1. Numerar la inceputul perioadei(a+b) 88.227.432 40.643.136 

a.Conturi curente 297.366 500.876 

b.Imobilizari financiare  87.930.066 40.142.260 

A. Activitatea de exploatare (2-3) (25.443.578) (40.349.773) 

2. Intrari de numerar 1.377.221 579.125 

3. Iesiri numerar 26.820.799 40.928.898 

B.Activitatea de investitii(4-5) 71.010.113 60.835.249 

4. Intrari de numerar 145.762.486 295.965.822 

5. Iesiri numerar 74.752.373 235.130.573 

C.Activitatea de finantare (6-7) (53.405.963) 639.877 

6. Intrari de numerar 5.505 4.704.179 

7. Iesiri numerar 53.411.468 4.064.302 

FLUX DE NUMERAR TOTAL (A+B+C) (7.839.428) 21.125.353 

NUMERAR LA SFARSITUL PERIOADEI 80.388.004 61.768.489 

a. casierie - lei 4.446 4.886 

b. banci - lei 110.160 4.467.787 

c. banci - valuta 186.879 322.657 

d. depozite 79.430.247 56.590.038 

e. depozite garantii materiale 656.272 383.121 
 

2.6. Gradul de realizare al BVC    
   Prevazut  

2014 
Realizat  

2014 
Realizat / 

Prevazut 2014 (%) 

A Venituri totale 241.118.675 345.203.418 143 

B Venituri financiare 223.800.000 319.386.153 143 

  - venituri din imobilizari financiare (dividende) 25.000.000 20.659.720 83 

  - venituri din creante (dobanzi bancare + obligatiuni) 1.500.000 965.302 64 

  - venituri din investitii financiare cedate (incl venituri din gratuitati) 195.500.000 284.324.449 145 

  - venituri din diferente de curs valutar 1.500.000 403.348 27 

  - venituri din provizioane        0 2.427.764 - 

  - alte venituri financiare            300.000 10.605.570 3.535 

C Venituri din activitatea curenta            17.318.675 25.817.265 149 

  - venituri din chirii si activitati anexe  950.000 472.144 50 

  - venituri din provizioane          7.368.675 7.374.471 100 

  - alte venituri din activitatea curent  9.000.000 17.970.650 200 

D Cheltuieli totale 105.222.968 129.441.437 123 

E Cheltuieli financiare 63.450.000 114.266.013 180 

  - cheltuieli din investitii financiare cedate 60.000.000 85.874.088 143 

  - cheltuieli comisioane tranzactii  700.000 724.918 104 

  - cheltuieli din diferente de curs valutar 2.400.000 1.759.862 73 

  - cheltuieli cu serviciile bancare 50.000 43.525 87 

  - cheltuieli cu provizioane  0 9.293.717 - 

  - alte cheltuieli financiare  300.000 16.569.903 5.523 

F Cheltuieli ale activitatii curente 41.772.968 15.175.424 36 

G Profit brut 135.895.707 215.761.981 159 

H Profit impozabil 113.078.636 210.436.119 186 

I Impozit pe profit  18.092.582 33.644.029 186 

J Profit net 117.803.125 182.117.952 155 
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      Actiunea SIF 2 la BVB 
      Pozitia in cadrul sectorului 

 

Piata pe care se tranzactioneaza actiunea SIF 2: Bursa 

de Valori Bucuresti, categoria I-a, incepand cu data de 

01.11.1999.  

Evidenta actiunilor si actionarilor este tinuta in 

conditiile legii, de catre SC Depozitarul Central SA. 

 

Evolutia actiunii SIF 2 – YOY 

 
 

Randamente: actiunea SIF 2, VUAN SIF 2, BET-FI  
Randamente la 30.06.2014 (%) Actiunea SIF2 BET FI VUAN SIF2 

1 luna 9,24/13,97* 5,02 5,12 

3 luni 7,51 4,16 10,20 

6 luni -7,48 -3,68 5,87 

12 luni 9,68 23,58 26,49 

* inclusiv randament dividend 2013 

 

Pozitia in cadrul sectorului 
 Profit net (mil lei) Active totale (mil lei) 

 2012 2013 S1 2014 2012 2013 S1 2014 

SIF 1 100 80 150 1.353 1.630 1.678 

SIF 2 137 91 182 1.144 1.339 1.442 

SIF 3 212 194 8 1.233 1.178 1.248 

SIF 4 130 132 211 1.225 1.235 1.190 

SIF 5 88 130 60 1.538 1.743 1.875 

 

 ROA (%) ROE (%) Ecart ROE – ROA S1 ‘14 

 2012 2013 S1 2014 2012 2013 S1 2014 (pp) 

SIF 1 7 5 9,0 11 8 13,0 4 

SIF 2 12 7 12,6 22 13 21,0 8,4 

SIF 3 17 16 0,7 25 23 1,0 0,3 

SIF 4 11 11 17,8 17 19 25,2 7,4 

SIF 5 6 7 3,2 14 17 7,3 4,1 

media 9 9 8,7 16 16 13,5 4,8 

 

3 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.16.  Evaluarea 

performantei companiei si 

a actiunii SIF2 

Numar actiuni:   519.089.588 
Valoarea nominala:  0,1 lei 
Capital social:  51.908.958,8 lei 
Capitalizare:  705.961.839  lei  
                                       (160 mil euro) 
Pret: 1,36 lei, EPS: 0,35 lei, PER: 3,9 
52 m: 1,15 lei; 52 M: 1,51 lei 

(Sursa: Bloomberg Finance) 
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Promovarea si protejarea intereselor 

SIF Moldova  
 

4.1. Protejarea intereselor SIF Moldova pe cale judiciară şi 

extrajudiciara 

 

Litigii in care SIF Moldova are calitate de reclamanta: 

 

1. Litigii avand ca obiect anularea unor hotarari nelegale ale AGA de 

la societatile din portofoliul SIF Moldova – 24 dosare, din care 11 

dosare au fost finalizate pana la data de 30.06.2014, ramanand pe 

rol un numar de 13 dosare, aflate în diverse stadii procesuale 

2. Litigii avand ca obiect pretentii banesti - 78 dosare, din care două 

dosare au fost finalizate pana la data de 30.06.2014, ramanand pe 

rol un numar de 76 dosare aflate în diverse stadii procesuale (din 

care un număr de 68 litigii sunt în contradictoriu cu AAAS 

Bucureşti). 

La data de 30.06.2014 am primit Înştiinţarea privind emiterea 

Titulului de plată seria ANRP 0016206 – beneficiar SIF Moldova 

pentru suma de 2,4 mil lei (în dosarele având ca obiect cesiune 

drepturi litigioase – Anexa 3.2. pretenții). Potrivit Înştiinţării 

ANRP, plata se va efectua conform art. 1 din Ordinul MFP 

1857/2013, în termen de maximum 175 de zile de la primirea 

titlului, în ordinea cronologică primirii de la ANRP şi în limita 

creditelor bugetare deschise cu această destinaţie. Virarea sumei 

prevăzută în Titlul de plată va fi comunicată în scris de către 

Ministerul Finanţelor Publice. 

3. Litigii avand ca obiect procedura insolventei - 18 dosare, din care 

13 pe rol, in diferite stadii procesuale si 5 solutionate definitiv; 

4. Litigii cu obiecte diverse – 20 dosare, din care 9 dosare au fost 

finalizate pana la 30.06.2014, ramanand pe rol un numar de 11 

dosare; 

5. Litigii penale = 14 dosare, din care 9 pe rol si 5 dosare solutionate. 

 

Litigii in care SIF Moldova are calitatea de parat 

 Total litigii = 87 dosare din care: 63 dosare sunt pe rol in 

diferite stadii procesuale; 24 dosare au fost finalizate. 

 Valoare litigii pe rolul instantelor: 1,4 mil lei + 250.000 USD - 

pretentii;  50,9 mil lei – contestatii la executare in contradictoriu 

cu AAAS Bucuresti. 

1. Litigii avand ca obiect pretenții diverse -  16 dosare, din care 7 

dosare aflate pe rolul instantelor judecatoresti in diferite faze 

procesuale, 9 dosare finalizate; 

2. Litigii avand ca obiect contestatii la executare - 56 dosare pe rol 

promovate de catre AAAS/alti creditori, ca urmare a executarilor 

4 

- Total litigii = 87 dosare din 

care: 63 dosare sunt pe rol in 

diferite stadii procesuale; 24 

dosare au fost finalizate. 

- Valoare litigii pe rolul 

instantelor: 1,4 mil lei + 

250.000 USD - pretentii; 

50,9 mil lei – contestatii la 

executare in contradictoriu 

cu AAAS/alti creditori. 

- Total litigii - 154 dosare din 

care: 122 dosare sunt litigii pe 

rol in diferite stadii procesuale, 

iar 32 dosare sunt litigii 

finalizate. 

- Valoarea litigiilor pe rolul 

instantelor: 74,5 mil lei 

(procedura insolventei si 

pretentii). 

- In perioada de raportare a 

fost emis Titlul de plată ANRP 

– beneficiar SIF Moldova 

pentru suma de 2,4 mil lei. 

 



                                                 RAPORT AL CONSILIULUI DE ADMINISTRATIE – S1 2014 

22 

silite efectuate de catre SIF Moldova in urma litigiilor avand ca 

obiect cheltuieli de judecata si intoarcerea executarii silite in 

contradictoriu cu AAAS Bucuresti. Pana la 30.06.2014 au fost 

solutionate un numar de 15 dosare avand ca obiect contestatii la 

executare. 

 

Asigurarea de consultanta juridica generala se concretizează 

într-un număr de 200 de avize de legalitate emise în perioada de 

raportare, atât în derularea activitatilor din cadrul 

compartimentului, cât şi în proiectele societăţii aflate în 

derulare. 

 

4.2. Promovarea intereselor SIF Moldova – politica de 

administrare a companiilor din portofoliu  

 

Exercitarea atributiilor de actionar 

Exercitarea atribuţiilor de acţionar conferite de Legea nr.31/1990R si 

a reglementarilor CNVM/ASF, s-a realizat prin intermediul 

reprezentantilor în Adunarile Generale ale Actionarilor.  SIF Moldova 

isi evalueaza dreptul sau de vot. Pozitia implicita este de a vota 

“pentru” la propunerile consiliilor de administratie ale societatilor 

din portofoliu. Cu toate acestea, la propunerile care intra in conflict 

cu principiile si interesele actionarilor, votul nostru este “impotriva”. 

Fundamentarea optiunii de vot se realizeaza in baza unei analize 

atente a documentelor puse la dispozitia actionarilor, efectuate de 

analistii de investitii, luand in considerare abordarile/propunerile 

consiliilor de administratie si in acord cu interesele actionarilor. In 

vederea protejarii intereselor SIF Moldova la societatile comerciale 

din portofoliu si in raport cu strategia aprobata de Consiliul de 

Administratie participarea la Adunarile Generale ale Actionarilor a 

evoluat astfel: 

 
2012 2013 

S1 
2014 

Numar societati din portofoliu 189 122 111 

AGA convocate 392 359 185 

AGA la care a participat SIF Moldova 212 223 122 

% participare 54 62 66 

 

Practicarea unui management activ in societatile comerciale din 

portofoliu s-a concretizat prin: 

 Participarea la Adunarile Generale ale Actionarilor; 

 Utilizarea de instrumente juridice pentru a proteja sau a spori 

valoarea participatiilor; 

 Promovarea/implementarea unor reguli de guvernanta 

corporativa adecvate: convocarea sedintelor AGA cu 30 de zile 

înainte; solicitarea completarii ordinii de zi; solicitarea de 

raspunsuri la intrebari in vederea clarificarii unor aspecte de 

interes pentru actionari; solicitarea respectarii transparentei 

Nota - detaliile privind 

fiecare categorie / dosar 

sunt prezentate in anexa 3. 
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informatiilor in sensul punerii la dispozitia actionarilor a 

documentelor de sedinta, in timp util, conform prevederilor 

aplicabile; eficientizarea proceselor de decizie, etc; 

 Monitorizarea activa a companiilor din portofoliu; 

 Politica privind dividendele. 

 

Monitorizarea activitatii societatilor din portofoliu  

Activitatea societatilor comerciale din portofoliu a fost în 

permanenta monitorizata, principalele obiective urmarite fiind: 

 Culegerea de date si informatii in timp real;  

 Participarea la evenimentele corporatiste (adunari generale 

ale actionarilor; alte evenimente)  

 Evaluarea potenţialului real al societatilor; 

 Estimarea necesarului investitional pentru dezvoltarea 

activitatii; 

 Imbunatatirea rezultatelor economico-financiare; 

 Promovarea unui management performant; 

 Stabilirea modalitatilor privind o eventuala valorificare a 

participatiilor detinute; 

 Implementarea unor reguli de guvernanta corporativa 

adecvate. 

 

Societati aflate in insolventa/faliment/ reorganizare 

Acest portofoliu include actiunile unui numar de 16 de societati 

comerciale, aflate in diverse stadii ale procedurilor de: lichidare 

administrativa 1, lichidare judiciara 1, insolventa 7 si reorganizare 

judiciara 7. Numarul companiilor din aceasta categorie a scazut 

progresiv, ponderea acestora in numarul total de societati din 

portofoliu scazand de la 29,3% in 2012 la 14,4% la S1 2014. Aceasta 

scadere este si rezultatul cesionarii catre societatea Asset Invest SA a 

actiunilor detinute la 42 societati aflate in  procedura de faliment sau 

lichidare administrativa, in vederea administrarii. 

 

    
 

Aceste companii provin din portofoliul istoric, fiind un efect al 

alocarii prin legislatia care a stat la baza infiintarii SIF Moldova si nu 

rezultatul unei selectii pe principii de management al portofoliului. 

Evolutia acestor companii este monitorizata, fara o alocare 

semnificativa de resurse umane. 

 

56 15 16

189

122 111

2012 2013 S1 2014

societati in lichidare total societati
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Relatia cu actionarii si institutiile pietei 

de capital. Politica de dividend. 
 

In perioada de raportare au fost respectate si asigurate 

cerintele si obligatiile de transparenta, informare si 

raportare, prin comunicate de presa, publicarea raportarilor 

obligatorii si derularea unei ample corespondente cu actionarii. Au 

fost  puse la dispoziția actionarilor / investitorilor date suplimentare, 

unele cu caracter periodic (newsletter lunar) concepute astfel încât să 

poată permite o informare la zi privind performanta societatii. 

Conform prevederilor “Codului de Guvernanta Corporativa al SIF 

Moldova”, informatiile periodice si continue relevante au fost 

diseminate simultan, atat in limba romana cat si in limba engleza. O 

componenta importanta a relatiei cu actionarii o constituie 

activitatea de comunicare directa: corespondenta scrisa (scrisori; e-

mailuri); comunicare telefonica. 

 

Structura actionariatului la data de 30.06.2014 

 
Rezidenti Nerezidenti Total 

Actionari % CS Actionari % CS % CS 

Persoane fizice (PF) 5.791.831 49,7 1.629  0,6   50,3 

Persoane juridice (PJ) 276 30,6 56 19,1 49,7 

TOTAL 5.792.107 80.3 1.685 19,7 100,0 

  

Evolutia structurii actionariatului (% detinut din cap. soc.)   

 
Plata dividendelor 

Plati dividende la 30.06.2014 Dividend 2010 Dividend 2011 Dividend 2012 

0,09 lei/act 0,22 lei/act 0,24 lei/act 

Total dividend de plata (lei) 46.718.063 114.199.710 124.581.501 

Total platit pana la 30.06.2014 (lei) 37.556.870   91.671.375   98.915.017 

 % achitare la 30.06.2014 80,39 80,27 79,40 

 70% din total dividende 2012 au fost platite la cerere, respectiv 

49% catre actionari persoane juridice (rezidenti si nerezidenti) si 

21% catre actionari persoane fizice (rezidenti si nerezidenti);  

 52% din total dividende 2012 au fost platite la solicitarea si in 

conturile intermediarior (SSIF si custozi). 

53.6 52.5 56.7 51.0 50.6 44.5

1.3 3.0 2.1 1.7 0.7 0.6

18.6 19.3 19.7 27.0 24.4 35.8

26.5 25.2 21.5 20.3
24.3

19.1

2009 2010 2011 2012 2013 S1 2014

PF rezidenti PF nerezidenti PJ rezidenti PJ nerezidenti

5 

Nota - detaliile privind fiecare 
categorie de raportari 
efectuate in perioada de 
raportare sunt prezentate in 
anexa 4. 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.3. Adunarea Generala 

a Actionarilor 

Cap.4. Drepturile  

actionarilor 
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Implementarea hotararilor Adunarii Generale a 

Actionarilor din 15.04.2014  

 

Au fost implementate urmatoarele hotarari 

Hot. 4. Aproba dividendul brut de 0,066 lei/actiune. 

Aproba  repartizarea pe destinatii a profitului net 

realizat in  anul 2013:  

 profit net de repartizat  90.880.323 lei 

 dividende    34.259.913  lei 

 alte rezerve    56.620.410  lei 

Raport curent privind plata dividendelor - Modalitati 

si termene (01.07.2014) 

Hot. 6. Aproba prescrierea dividendelor aferente exercitiului 

financiar 2010 stabilite prin AGOA din 22.04.2011 

neridicate  pana la data de 23.06.2014 si inregistrarea 

lor la “alte venituri”, respectiv 9.161.193 lei. 

Hot. 11. Aproba stingerea litigiilor civile si penale dintre 

societate si dl. Matei Alexandru (fost administrator) 

prin renuntarea la dreptul dedus judecatii in dosarul 

6045/110/2011 al Curtii de Apel Bacau, la orice alte 

drepturi si pretentii precum si la orice plangere penala 

conform acordului de mediere din 10.03.2014; aproba 

descarcarea de gestiune a d-lui Matei Alexandru pentru 

perioada mandatului aferenta anului 2011 si eliberarea 

garantiei constituita, conform prevederilor din acordul 

de mediere. 

      Raport curent 25.06.2014 
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Asigurarea conformitatii 
 

6.1. Activitatea de audit intern 

 

Activitatea de audit intern se desfasoara in baza planului de 

angajament stabilit in conformitate cu obiectivele societatii. Planul 

activitatilor de audit intern si resursele necesare sunt avizate de 

Comitetul de Audit si aprobate de Consiliul de Administratie. De 

asemenea, sunt supuse avizarii si aprobarii schimbarile interimare 

semnificative aparute.  

 

Planul de audit intern pentru anul 2014 a fost aprobat in sedinta 

Consiliului de Administratie din 23.01.2014. 

 

Misiunile de audit intern desfasurate in semestrul I 2014 

au vizat: 

 litigiile ce pot afecta patrimoniul SIF Moldova; 

 situatiile financiare individuale - anuale intocmite la data de 31 

decembrie 2013; 

 tranzactiile cu instrumente financiare; 

 circuitul documentelor in cadrul SIF Moldova; 

 elaborarea principalelor documente emise in desfasurarea 

activitatii curente a SIF Moldova; 

 derularea contractelor privind dezvoltarea sistemului informatic 

integrat; 

 participarea in cadrul comisiilor/grupurilor de lucru 

nominalizate de Consiliul de administratie sau directori, pentru 

implementarea unor proiecte; 

 verificarea unor aspecte de conformitate, la solicitarea Consiliului 

de administratie sau directorilor; 

 efectuarea de analize si elaborarea de opinii la solicitarea 

administratorilor si directorilor. 

 

Opinia auditorului intern, rezultatele activitatii, concluziile, 

recomandarile si propunerile, precum si planul de masuri dispuse 

sau aplicate pe parcursul desfasurarii activitatii au fost cuprinse in 

rapoartele de audit intern care au fost prezentate directorilor, 

Comitetului de Audit si Consiliului de Administratie.  

 

In baza concluziilor si recomandarilor facute de auditul intern, 

directorii si Consiliul de Administratie au dispus masurile 

corespunzatoare pentru gestionarea riscurilor identificate.  

 

 

 

6 

Nu au fost cazuri in care 

Consiliul de Administratie sa 

accepte un nivel al riscului 

rezidual apreciat ca 

inacceptabil pentru societate. 
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6.2. Activitatea de control intern 

     

In conformitate cu art. 37-41 din Regulamentul ASF nr. 15/2004 si 

cu planul de investigatii aprobat in sedinta Consiliului de 

Administratie din data de 23.01.2014 si transmis la Autoritatea de 

Supraveghere Financiara cu adresa nr.734/03.02.2014, activitatea 

Compartimentului de Control Intern s-a concretizat in urmatoarele: 

 controlul referitor la respectarea reglementarilor pietei de capital 

si a reglementarilor si procedurilor interne privind investitiile SIF 

Moldova; 

 controlul curent referitor la tranzactiile de actiuni efectuate de 

SIF Moldova in perioada 01.01.2014 - 18.03.2014; 

 activitati cu caracter permanent: 

o controale si verificari curente solicitate de organele 

conducere ale SIF Moldova; 

o acordarea de consultanta si asistenta persoanelor relevante, 

responsabile cu desfasurarea activitatilor SIF Moldova, 

pentru respectarea reglementarilor pietei de capital;   

o corespondenta cu institutiile pietei de capital referitoare la 

reglementarile aplicabile; 

o diligente pentru prevenirea si propuneri pentru remedierea 

situatiilor de incalcare a reglementarilor  aplicabile pietei de 

capital si a reglementarilor si procedurilor interne,  de catre 

SIF Moldova sau de catre angajatii acesteia; 

o informarea SIF Moldova si a angajatilor cu privire la 

reglementarile aplicabile pietei de capital; 

o controlul respectarii reglementarilor prudentiale aplicabile;  

o verificarea eficientei sistemului informational si a 

procedurilor interne; 

o verificarea si avizarea: documentelor si raportarilor 

transmise institutiilor pietei de capital, materialelor 

informative si publicitare, documentelor interne cuprinzand 

operatiuni supuse vizei de control intern;  

o urmarirea si evidentierea solutionarii reclamatiilor; 

o verificarea eficacitatii sistemului de control al riscului. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Recomandarile si 

neconformitatile au fost 

remediate/implementate in 

timpul controalelor 
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Guvernanta corporativa 
 

7.1. Implementarea principiilor de guvernanta corporativa.  

Deciziile adoptate de catre Consiliul de Administratie pun in practica 

principiile enuntate in Codul de Guvernanta Corporativa (prezentat 

actionarilor in AGAO/05.04.2013) si atesta faptul ca in  structura de 

administrare a SIF Moldova sunt implementate cele mai bune 

practici in materie. Toate acestea sunt completate prin 

implementarea unui proiect (aflat in faza de calibrare – cap. 7.2.) ce 

vizeaza dezvoltarea unor aplicatii informatice integrate privind 

masurarea si evaluarea performantei in cadrul aplicarii prevederilor 

Codului de Guvernanta Corporativa. Aceasta, in corelatie cu 

supravegherea conformitatii si cu fundamentarea deciziilor 

investitionale adoptate in conditiile unui mediu economico-financiar 

marcat de impredictibilitatea evolutiei diferitelor sectoare de 

activitate.     

 

    Consultarea actionarilor – cercetare sociologica 

    iunie – august 2014  

 

In dialogul permanent cu actionarii, realizat in scopul optimizarii 

abordarilor strategice, SIF Moldova a initiat colaborarea cu o firma 

de profil – GSSC AVANGARDE - privind proiectarea si realizarea 

unei cercetari sociologice pe urmatoarele coordonate: 

 Obiective principale: Identificarea perceptiei si atitudinii 

actionarilor/investitorilor privind activitatea si performanta SIF 

Moldova, in urmtoarele domenii: 

o Transpareanta manifestata in comunicarea cu actionarii, 

in cadrul procesului de implementare a principiilor de 

guvernanta corporativa; 

o Performanta manageriala atestata de indeplinirea/ 

depasirea in mod constant a indicatorilor de performanta 

propusi, in corelatie cu strategia multianuala ce confera o 

perspectiva privind performantele viitoare; 

o Fidelizarea actionarilor atat printr-un management 

performant al activelor administrate, cat si printr-o 

politica de dividend predictibila si echilibrata in raport cu 

strategiile si politicile investitionale.    

 Grupul tinta: actionarii SIF Moldova / investitori potentiali 

interesati de actiunile  SIF Moldova.  

 Metode/Instrumente de cercetare utilizate: 

a) esantionare (selectie grup reprezentativ de 

respondenti) si aplicarea de chestionare  si/sau focus 

grup – interviu de profunzime pe baza ghidului de 

discutie. 

7 
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b) cercetari cantitative/calitative, probabilistice / pe cote 

etc  

Temele principale supuse atentiei respondentilor au vizat: 

 Strategia / Politica investitionala: prezentata detaliat in 

documentele publice postate pe site-ul 

www.sifm.ro/actionariat/AGA 14/15 aprilie 2014, respectiv 

documentele: “2. Raport CA 2013” si “7. Declaratia de Politici 

Investitionale 2014 – 2018.  Program de activitate 2014. BVC 

2014.” – cu urmatoarele accente:  

 recalibrari in sectorul financiar prin vanzari de titluri 

bancare (BRD si ERSTE) si achizitionarea de titluri AOPC, 

respectiv  SIF-uri (SIF 1, SIF 4, SIF 5 – cu portofolii 

complementare);  

 cresterea expunerilor in cazul unor emitenti a caror 

evolutie in piata determina influente pozitive asupra 

performantei portofoliului;  

 orientarea cu precadere catre piata interna de capital, cu 

cresterea gradul de control al riscurilor in contextul 

impredictibilitatii mediului economico-financiar; 

 adoptarea unor strategii de investire in domenii ca: 

agribussines, industrial, realestate. 

 Politica de dividend - schimbarile intervenite in politicile de 

dividend la nivelul sectorului SIF – SIF Moldova este singurul 

SIF care va distribui dividende pentru exercitiul financiar 

2013 (www.sifm.ro/actionariat/AGA14/15 aprilie 2014 - 

documentul   “Hotarari adoptate in cadrul AGAO 15.04.2014” 

– hotararea nr.  4) 

 Guvernanta Corporativa – SIF Moldova a elaborat, prezentat 

actionarilor si implementat Codul de Guvernanta Corporativa 

(www.sifm.ro/despre noi/Codul de Guvernanta Corporativa) 

cu precizarea ca a elaborat si aplicat, anterior si ulterior 

adoptarii Codului de Guvernanta Corporativa, chestionare 

privind testarea opiniei actionarilor (www.sifm.ro/ 

actionariat/ consultare actionari/chestionare (1,2)  

 

Rezultatele cercetarii sunt prezentate detaliat in anexa 5. 

 

7.2. Obiective privind evaluarea performantei manageriale   

 

In perioada de raportare au continuat activitatile ce vizeaza 

dezvoltarea aplicatiei “Evaluarea inplementarii Codului de 

Guvernanta Corporativa” avand ca scop  masurarea si evaluarea 

performantei la nivel de companie, compartimente si individual 

(Proiectul COD). SIF Moldova foloseste un sistem ce respecta 

indicatiile de metodologie, constituire si implementare a unui scoring 

corporativ, elaborat de Standard&Poor’s precum si baza de 

fundamentare a evaluarii prin scoring. Conceptul CGC are la baza 

http://www.sifm.ro/actionariat/AGA%2014/15%20aprilie%202014
http://www.sifm.ro/actionariat/AGA14/15
http://www.sifm.ro/despre
http://www.sifm.ro/%20actionariat/%20consultare
http://www.sifm.ro/%20actionariat/%20consultare
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implementarea unor modele de analiza, evaluare, corelare, 

monitorizare si remediere a rezultatelor obtinute.  

In adoptarea si implementarea CGC un rol important l-a avut 

stabilirea metodologiilor aferente fluxurilor specifice: 

 financiar (modalitatea de realizare si masurare a performantei 

financiare) 

 decizional (modalitatea de fundamentare a deciziei) 

 analitic (diferentiate in functie de fluxurile directe si indirecte) 

si implementarea indicatorilor de tip KBS (knowledge based system) 

diferentiati in indicatori de trend (KTI) si indicatori de performanta 

(KPI). 

 

Ca si finalitate, prin masurarea acestor indicatori se genereaza 

valoarea scoring-ului cu utilizarea acestuia in adoptarea si 

fundamentarea deciziei. 

 

In perioada urmatoare se deruleaza procesul de incarcarea a 

informatiilor, de rulare si calibrare a aplicatiilor aferente modulului 

“Evaluarea implementarii Codului de Guvernanta Corporativa”. 

 

7.3. Managementul resurselor umane  

 

Procesul de eficientizare a structurii organizatorice, in acord cu 

obiectivele SIF Moldova si in contextul implementarii Codului de 

Guvernanta Corporativa, este un proces dinamic derulat atat la 

nivelul administratiei cat si la cel al executivului. 

 

Avand in vedere:  

 contextul macro si microeconomic (impact asupra sectoarelor 

din economie si asupra portofoliului societatii),  

 evaluarea realizarii obiectivelor din BVC si ale programului de 

activitate 2014 (in raport cu stadiul realizarii  BVC, a limitelor 

investitionale legale, analiza posibilelor oportunitati 

investitionale),  

 rapoartele lunare ale Comisiei privind gradul de incarcare al 

compartimentelor si salariatilor,  

 evaluarea profesionala anuala si continua,  

 informatiile prvind politica de personal comunicate salariatilor 

in procesul de negociere CCM 2014-2015,  

Consiliul de Administratie a aprobat recomandarile Comitetului de 

Nominalizare referitoare la alocarea resurselor de personal in 

vederea realizarii Programului de activitate 2014-2015 (aprobat de 

AGAO din 15.04.2014) si a adoptat, in sedinta din 17.06.2014, decizii 

privind optimizarea structurii organizatorice / functionale a SIF 

Moldova. Masurile adoptate sunt incluse in propunerile de 

modificare a Reglementarilor Interne si au fost transmise spre 

avizare catre ASF. 

Informatii conexe in 

Codul de Guvernanta 

Corporativa  

al SIF Moldova 

Cap.18. Politici in domeniul 

resurselor umane 
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7.4. Preocupari constante privind dezvoltarea pietei de 

capital 

 

In mentinerea unui dialog constructiv si a unui parteneriat activ intre 

entitatile reglementate si autoritatea competenta pentru 

supraveghere si reglementare, principalele probleme/propuneri ale 

SIF Moldova privind modificarea legislatiei incidenta activitatii 

societatilor de investitii financiare vizeaza: 

 Proiectul de lege pentru aprobarea Ordonantei de Urgenta a 

Guvernului 32/2012 privind organismele de plasament colectiv în 

valori mobiliare si societatile de administrare a investitiilor, 

precum si pentru modificarea si completarea Legii nr.297/2004 

privind piata de capital (PL-x 458/2012)- pentru posibilitatea 

modificarii actelor constitutive la SIF-uri; 

 Proiect de Normă privind incompatibilităţile aplicabile membrilor 

consiliului de administraţie/consiliului de supraveghere al unei 

entităţi autorizate; 

 Protejarea intereselor in AGA/ exercitarea drepturilor actionarilor 

in cadrul AGA, prin alinierea la cele mai bune practice in domeniu 

si in conformitate  cu  Directiva 2007/36/CE ; 

 Proiectul de Instrucțiune privind adecvarea sistemelor 

informatice utilizate de entităţile reglementate, autorizate/avizate 

şi supravegheate de ASF; 

 Actiunea concertata: sfera de incidenta a actiunii concertate; 

analiza incidenței dispozițiilor art. 2 alin. 1 pct. 23 lit.a) și c) din 

Legea nr. 297/2004 raportate la art.2 alin.1 pct. 22 lit.c) din Legea 

nr. 297/2004; 

 Proiect de modificare a Regulamentului CNVM nr. 15/2004 – 

urgentare finalizare; cuprindere si armonizare cu normele si 

proiectele incidente; 

 DAFIA- aplicabilitate si implicatii pentru SIF-uri; corelare cu 

modificarile de la  Regulamentul 15/2004; 

 Proiect de instructiune privind administrarea riscului – aprobare 

si completare; 

 Necesitatea reglementării stututului juridc al pieţei RASDAQ - 

adoptarea cu amendamente a proiectului de lege nr. PL-x nr. 

385/2013 înregistrat la Camera Deputaţilor pentru dezbatere;  

 Necesitatea eficientizarii mecanismelor referitoare la tranzactiile 

in marja; 

 Demersuri catre BVB si SIBEX privind infiintarea Contrapartii 

Centrale; gasirea unei solutii comune regionale privind 

operatiunile de clearing pentru produsele derivate si spot; 

 Fuziunea pietelor administrate de BVB/OPCOM/SIBEX pentru 

realizarea unui operator unic, puternic si specializat, care sa 

administreze toate pietele spot si pentru produsele derivate. 

 

http://www.asfromania.ro/index.php/legislatie/consultare-publica
http://www.asfromania.ro/index.php/legislatie/consultare-publica
http://www.asfromania.ro/index.php/legislatie/consultare-publica
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La elaborarea amendamentelor,  SIF Moldova are  in vedere in mod 

prioritar armonizarea cadrului legislativ intern cu cel european, 

respectarea spiritului cerintelor Directivelor europene (2007/36/CE) 

si Standardelor Europene referitoare la Procesarea Evenimentelor 

Corporative. 

 

Evenimente ulterioare datei de 

raportare  
 

01.07.2014 - Comunicat privind plata dividendelor - 

Modalitati si termene (raport curent)  

 

09.07.2014 - Continurea procesului de optimizare a 

portofoliului (raport curent).  

 

28.07.2014 (raport curent) 

1. Incasare suma de 2.415.314 lei - SIF Moldova a incasat in 

data de 28.07.2014 suma de 2.415.314 lei corespunzatoare Titlului 

de plata emis de ANRP seria 0016206, reprezentand 

contravaloarea primei transe anuale din suma totala de 

12.076.571 lei ce revine SIF Moldova in baza Titlului de 

Despagubire nr.59/11.07.2013, titlu obtinut ca urmare a 

tranzactiei judiciare incheiate cu SC Textila Oltul SA. 

2. Incasare suma de 1.126.356 lei - SIF Moldova a incasat suma 

de 1.126.356 lei în cadrul procedurii de faliment a Agroindustriala 

Piatra Ostrov SA. 

 

*** 

Anexe 

1.anexa 1 - Situatia activului net la 30.06.2014 

 anexa 1.1. Situatia activelor si datoriilor SIF Moldova (Reg. ASF nr. 15/2004- A16) 

 anexa 1.2. Situatia activelor si situatia detaliata a investitiilor SIF Moldova (Reg. ASF nr. 

15/2004- A17) 

2. anexa 2 - Situatiile financiare la 30.06.2014  

3. anexa 3 - Situatia litigiilor la 30.06.2014 

4. anexa 4 - Raportari BVB, ASF -  30.06.2014 

5. anexa 5 – Rezultate cercetare sociologica “Perceptii asupra activitatii si performantelor SIF 

Moldova SA” 

*** 

Aprobat in sedinta Consiliului de Administratie din 07.08.2014 

 

Presedinte Director General       

dr. ing. ec. Costel CEOCEA        
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http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2016.PDF
http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2017.PDF
http://www.sifm.ro/raportari/semestriale/2012/anexa%2017.PDF

