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PREAMBUL 

Prin specificul activității pe care o desfășoară, S.I.F. Transilvania se raportează atât contextului 

economic și legislativ din România cât și cadrului macroeconomic regional/global, o serie de 

evenimente consemnate pe parcursul primele nouă luni ale anului 2021 având influențe directe sau 

indirecte asupra rezultatelor și performanțelor Societății. 

Contextul macroeconomic general 

La nivel global, din punct de vedere macroeconomic, s-au înregistrat tendințe / evenimente generale 

cu impact la nivelul piețelor financiare. Pe plan local, s-au evidențiat o serie de elemente generatoare 

de incertitudine, ce au influențat percepția investitorilor cu privire la predictibilitatea modelului 

economic național. 

Activitatea Societății a continuat să se desfășoare într-un context intern și internațional, caracterizat 

de grad sporit de impredictibilitate. Toate acestea au avut drept catalizator evoluția crizei sanitare 

generată de pandemia COVID-19 acompaniată de criza politică internă. 

Impactul pandemiei COVID-19 asupra activității Societății 

Cadrul general 

La nivel global, pe parcursul primelor nouă luni ale anului 2021, au continuat o serie de evoluții de 

ansamblu centrate în jurul măsurilor de gestionare a crizei generate de evoluția pandemiei COVID-19. 

Contextul general a menținut în prim plan instrumente de redresare ce au contribuit la o consolidare 

a trendului pozitiv ce a caracterizat estimările referitoare la evoluția post-pandemie. Toate aceste 

evoluții rămân dependente de echilibrul fragil între succesul campaniilor de vaccinare implementate 

în prezent și posibilitatea apariției unor variante noi mai agresive ale virusului.  

Contextul general continuă să fie dominat atât de tendința generală de revenire, cât și de riscurile 

asociate acestei tendințe (riscuri ca evoluția punctuală să difere semnificativ în raport cu consensul 

existent la data efectivă a raportării, riscuri ca tendințele inflaționiste manifestate în prezent să forțeze 

principalele bănci centrale să abandoneze politicile monetare relaxate mult mai devreme decât se 

estima inițial) pe fondul raportărilor asociate pandemiei COVID-19 (număr de cazuri noi, gradul de 

încărcare al sistemului sanitar, restricții / măsuri de relaxare noi introduse, fatalitatea indusă de 

pandemie, succesul campaniilor de vaccinare, posibilitatea apariției unor tulpini dominante 

caracterizate de o agresivitate ridicată neacoperite de schemele de vaccinare implementate, șansele 

de introducere a unor scheme eficiente de tratament). 

Majoritatea Guvernelor au menținut măsurile de sprijin adresate atât populației cât și mediului 

economic. De asemenea, principalele Bănci Centrale au menținut, atât la nivel de retorică cât și la nivel 

de măsuri efective adoptate, politicile monetare relaxate practicate prin toată gama de instrumente 

aflate la dispoziția acestora.  

Ca urmare a excesului de lichiditate indus de măsurile adoptate de Băncile Centrale, respectiv a 

îmbunătățirii sentimentului investitorilor pe fondul raportărilor referitoare la succesul campaniilor de 

vaccinare, la nivelul principalelor piețe de capital au continuat evoluțiile pozitive ce s-au soldat cu noi 

maxime istorice pentru o serie de indici bursieri. Există totuși semnale că perioada dominată de politici 

monetare relaxate se apropie de final. 

Rămâne valabilă observația referitoare la caracterul asimetric al tendințelor de recuperare înregistrate 

în prezent, contextul general rămânând unul caracterizat de un grad sporit de impredictibilitate. 
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Pe plan intern, pe parcursul primelor nouă luni ale anului 2021, s-a înregistrat o serie de evoluții 

semnificative, generate de tentativa de sincronizare a măsurilor adoptate local la contextul general de 

evoluție al pandemiei la nivel Global. 

Guvernul a continuat implementarea unor măsuri menite să susțină economia locală, ce au vizat 

printre altele protecția socială a categoriilor vulnerabile, consolidarea sistemului sanitar și redresarea 

activității economice. În paralel, BNR a menținut o politică monetară relaxată prin adoptarea unor 

măsuri ce au vizat atenuarea efectelor negative ale crizei provocate de pandemia COVID-19 asupra 

populației și companiilor românești: menținerea dobânzii de politică monetară la niveluri minimale 

prin raportare la reperele istorice, furnizarea de lichiditate băncilor, cumpărarea de titluri de stat în lei 

de pe piața secundară, toate acestea urmărind finanțarea în bune condiții a economiei reale și a 

sectorului public. 

Aceste măsuri au condus la conturarea unui context general caracterizat de o redresare susținută a 

economiei ce are asociate o serie de riscuri semnificative precum cele referitoare la reinflamarea 

tendințelor inflaționiste. În aceste condiții, discuțiile referitoare la finalul perioadei caracterizate de 

politici monetare relaxate încep să monopolizeze prim-planul contextului monetar. 

Impactul economic al pandemiei COVID-19 

Pandemia COVID-19 a intervenit brutal în peisajul macroeconomic Global, în condițiile unui context 

general fragil, caracterizat de o creștere economică aflată deja într-o tendință de încetinire. 

Principalele incertitudini se mențin în zona estimărilor referitoare la arhitectura generală a redresării 

economice (forma propriu-zisă, profilul asimetric, caracterul sustenabil al unor deficite structurale 

acumulate respectiv costul de oportunitate asociat unor reforme semnificative).  

În aceste condiții, S.I.F. Transilvania a continuat să implementeze o strategie proactivă menită să 

gestioneze condițiile de piață curente și estimate.  

Conducerea Societății apreciază că poziția financiară și activitatea investițională a S.I.F. Transilvania au 

fost și ar putea fi de asemenea și în perioadele următoare impactate negativ de evoluția pandemiei 

COVID-19. Consecințele nefavorabile s-ar putea materializa atât la nivelul ajustărilor negative ale 

valorii unor participații din portofoliul administrat, cât și la nivelul veniturilor din dividendele distribuite 

de o serie de emitenți din portofoliu (ce au ajustat politicile de dividend fie în baza unor decizii 

comunicate de organismele de reglementare fie ca răspuns la contextul macroeconomic general). 

Societatea va continua să monitorizeze îndeaproape evoluția mediului economic și efectele măsurilor 

economice aplicate la nivel național și internațional. Cu toate acestea, conducerea Societății consideră 

că demersul de monitorizare comportă o serie de riscuri specifice având în vedere faptul că și în 

continuare se așteaptă la un mediu economic caracterizat de un grad sporit de impredictibilitate. 

Impactul pandemiei COVID-19 asupra portofoliului administrat de Societate 

Activitatea investițională a Societății s-a adaptat la contextul intern și internațional, caracterizat de un 

grad sporit de impredictibilitate. 

Conducerea Societății nu poate estima în mod credibil impactul asupra situațiilor financiare indus de o 

serie de factori relevanți precum, declinuri viitoare ale lichidității piețelor financiare și ale cotațiilor 

activelor financiare, determinate de creșterea volatilității piețelor de capital și a celor valutare. 

Cu toate acestea, conducerea S.I.F. Transilvania nu estimează dificultăți în îndeplinirea angajamentelor 

acesteia față de acționari și a obligațiilor față de terți, fluxurile de numerar curente și cele estimate 

pentru perioada viitoare fiind suficiente pentru a acoperi datoriile către terți, respectiv angajamentele 

rezultate din implementarea politicii de remunerare a acționarilor. 
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Prin raportare la sectoarele de interes pentru portofoliul administrat de Societate, implicațiile COVID-

19, aferente sectorului turism, se evidențiază ca importanță. 

Conform celor mai recente date publicate de Institutul Național de Statistică (având data de referință 

luna septembrie 2021), sectorul turism a înregistrat următoarele evoluții semnificative: 

 sosirile înregistrate în structurile de primire turistică în primele nouă luni ale anului 2021 au 

însumat 7.510,3 mii persoane, în creștere cu 45,5% faţă de perioada similară a anului 

precedent; din numărul total de sosiri, în perioada analizată, sosirile turiştilor români în 

structurile de primire turistică cu funcţiuni de cazare au reprezentat 91,8%, în timp ce turiştii 

străini au reprezentat 8,2%; 

 înnoptările înregistrate în structurile de primire turistică în primele nouă luni ale anului 2021 

au însumat 17.122,9 mii, în creștere cu 41,8% faţă de perioada similară a anului precedent; din 

numărul total de înnoptări, în perioada analizată, înnoptările turiştilor români în structurile de 

primire turistică cu funcţiuni de cazare au reprezentat 92,2%, în timp ce înnoptările turiştilor 

străini au reprezentat 7,8%; 

 durata medie a şederii în perioada analizată a fost de 2,3 zile la turiştii români şi de 2,2 zile la 

turiştii străini; 

 indicele de utilizare netă a locurilor de cazare în primele nouă luni ale anului 2021 a fost de 

28,5% pe total structuri de cazare turistică, în creștere cu 2,6 puncte procentuale faţă perioada 

similară a anului precedent; indici mai mari de utilizare a locurilor de cazare în perioada 

analizată s-au înregistrat la hoteluri (34,3%), vile turistice (27,6%), bungalouri (26,5%), spații 

de cazare pe nave (24,5%),  căsuțe turistice (21,7%), campinguri (20,9%), popasuri turistice 

(19,8%), pensiuni turistice (19,5%), hosteluri (19,3%) și pensiuni agroturistice (18,7%);  

 pe judeţe, în primele nouă luni ale anului 2021, numărul de sosiri ale turiştilor în structurile de 

primire turistică cu funcţiuni de cazare turistică a înregistrat valori mai mari în Constanța 

(1.226,0 mii persoane), Braşov (784,6 mii persoane), Municipiul Bucureşti (673,2 mii 

persoane), Bihor (343,7 mii persoane), Prahova (330,1 mii persoane), Sibiu (327,9 mii 

persoane), Suceava (313,9 mii persoane), Cluj (313,0 mii persoane), Vâlcea (302,7 mii 

persoane) și Mureș (282,4 mii persoane); 

 înnoptările turiştilor au înregistrat valori mai mari în: Constanța (4.422,4 mii persoane), Braşov 

(1.532,9 mii persoane), Municipiul Bucureşti (1.203,7 mii persoane), Bihor (945,6 mii 

persoane), Vâlcea (852,8 mii persoane persoane), Prahova (688,7 mii persoane), Suceava 

(636,8 mii persoane), Mureș (578,9 mii persoane), Sibiu (565,6 mii persoane), Cluj (556,4 mii 

persoane), Caraș Severin (460,7 mii persoane), Covasna (367,9 mii persoane) şi Timiș (307,1 

mii persoane). 

Având în vedere  

 contextul economic actual, ca urmare a declanșării pandemiei de COVID-19, 

 încadrarea S.I.F. Transilvania ca entitate de investiții, 

 faptul că, o entitate de investiții cuantifică și evaluează performanța majorității investițiilor 

sale pe baza valorii juste (I.F.R.S. 10.27), 

pe parcursul primelor nouă luni ale anului 2021, Societatea a reflectat evoluția valorilor juste aferente 

fiecărei participații din portofoliul administrat. La sfârșitul perioadei analizate, valorile juste aferente 

tuturor participațiilor din portofoliul administrat (pentru care se utilizează date de intrare de nivel 3) 

au la bază rapoarte de evaluare întocmite în conformitate cu Standardele Internaționale de Evaluare.  



SOCIETATEA DE INVESTIŢII FINANCIARE TRANSILVANIA S.A. Braşov 
Raport de activitate pentru trimestrul încheiat la 30 septembrie 2021 
 

7 

 

Contextul pieței de capital din România 

Pe parcursul primele nouă luni ale anului 2021, evoluția acţiunilor cotate pe piața reglementată, 

segment de bază al Bursei de Valori București, comparativ cu cea înregistrată în exerciţiul financiar 

precedent a consemnat următoarele aspecte semnificative: 

 prin raportare la perioada similară a anului precedent, valoarea tranzacțiilor consemnate pe 

parcursul primelor nouă luni ale anului curent realizate pe segmentul reglementat al B.V.B. a 

înregistrat un nivel agregat inferior; 

 la finalul perioadei analizate, capitalizarea bursieră a pieței reglementate s-a situat peste cea 

înregistrată la finalul anului 2020 (avans ytd), respectiv peste cea înregistrată la finalul 

perioadei similare a anului precedent (avans yoy). 

 
Sursa : Bursa de Valori București 

Pe parcursul primelor nouă luni ale anului 2021, evoluția TOTAL RETURN (calculată în monede locale) 

înregistrată de indicele principal al pieței reglementate (BET) a fost pozitivă, concretizată la finalul 

perioadei într-un randament superior celui marcat de indicele de referință MSCI FM10. 

 

 
Sursa : Bloomberg 
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EVOLUȚIA ACȚIUNILOR S.I.F. TRANSILVANIA  

ÎN PRIMELE NOUĂ LUNI ALE ANULUI 2021 

Pe parcursul primelor nouă luni ale anului 2021, acțiunile SIF3 au înregistrat o evoluție caracterizată 

de următoarele repere de tranzacționare: 

 

 cotație de închidere minimă  0,3350 lei/acțiune 

 cotație medie    0,3551 lei/acțiune  

0,3558 lei / acțiune, în eventualitatea în care 

nu sunt luate în considerare tranzacțiile DEAL 

 cotație de închidere maximă  0,3970 lei/acțiune 

 volum tranzacționat   73,9 mil. acțiuni 

50,6 mil. acțiuni, în eventualitatea în care nu 

sunt luate în considerare tranzacțiile DEAL 

 număr ședințe de tranzacționare  190 ședințe 

 volum mediu zilnic tranzacționat  0,4 mil. acțiuni / ședință 

0,3 mil. acțiuni / ședință, în eventualitatea în 

care nu sunt luate în considerare tranzacțiile 

DEAL 

 
Sursa : Bloomberg 

Pe parcursul perioadei analizate, titlurile SIF3 au înregistrat o evoluție în general pozitivă, concretizată 

la finalul perioadei într-o cotație de închidere superioară prețului de referință al perioadei (închiderea 

ședinței de tranzacționare din data de 30.12.2020). 
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Evoluția discount-ului de tranzacționare al acțiunilor SIF3 în ultimele 12 luni 

 
Sursa: S.I.F. Transilvania 

Pe parcursul ultimelor 12 luni, discount-ul de tranzacționare al acțiunilor SIF3 a cunoscut o traiectorie 

ascendentă, ce a avut drept catalizator, în special, evoluția pozitivă reflectată la nivelul valorii activelor 

nete raportate periodic de Societate. 

Analiza discount-ului de tranzacționare al acțiunilor SIF3 la data de 30.09.2021 

 

 
Sursa: S.I.F. Transilvania 

Prin raportare la nivelul Activului Net comunicat pentru perioada de referință 30.09.2021, cotația 

acțiunilor SIF3 înregistrează un discount semnificativ. Discount-ul rămâne semnificativ și prin raportare 

la un alt termen de referință relevant, respectiv cele mai importante 10 participații din subportofoliul 

de acțiuni, la care se adaugă unitățile de fond și instrumentele financiare ce conferă lichiditate 

imediată. 
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ANALIZA ACTIVITĂȚII S.I.F. TRANSILVANIA 
 

Cadrul general 

S.I.F. Transilvania este persoană juridică română constituită sub formă de societate pe acţiuni (S.A.). 

Societatea este listată la Bursa de Valori București, pe segmentul Principal, la categoria Premium, sub 

simbolul SIF3, tranzacţionarea acţiunilor emise de Societate fiind supusă regulilor aplicabile pieţei 

reglementate și fondurilor de investiții alternative de tip închis.  

S.I.F. Transilvania este autorizată ca Administrator de Fonduri de Investiţii Alternative (A.F.I.A.), 

conform prevederilor Legii nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investiţii alternative, în 

baza Autorizaţiei A.S.F. nr. 40/15.02.2018. De asemenea, societatea este autorizată ca Fond de 

Investiții Alternative destinat investitorilor de retail (F.I.A.I.R.), de tip ȋnchis, diversificat, ȋnfiinţat ca 

societate de investiţii, autoadministrat, conform Legii nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor 

de investiţii alternative, în baza Autorizației A.S.F. nr. 150/09.07.2021.  

S.I.F. Transilvania administrează un portofoliu investițional care are o expunere predominantă pe piața 

de capital din România, în principal pe acțiuni listate ale companiilor din supersectoarele bănci, turism 

și recreere, real-estate și energie (clasificare conform metodologiei FTSE Russell). De asemenea, 

Societatea investește ȋn titluri de participare ale organismelor de plasament colectiv în valori mobilare, 

ale fondurilor de investiţii alternative, ȋn valori mobiliare necotate şi instrumente ale pieţei monetare.  

Structura portofoliului agregat administrat de Societate respectă limitările investiţionale asumate prin 

profilul de risc, respectiv prin statutul de Fond de Invesţitii Alternative destinat investitorilor de retail, 

şi rămâne în consecinţă concentrată pe acțiuni listate pe piața de capital din România, selectate pe 

criterii consistente de fundamentare. 

S.I.F. Transilvania are ca obiective investiționale principale maximizarea randamentelor agregate 

obținute de acționarii actuali și potențiali prin investițiile realizate în acțiunile emise de Societate și 

creșterea valorii unitare a activului net prin toată gama de instrumente prevăzute de legislația 

aplicabilă, cu menținerea concentrării unei proporții însemnate din programele investiționale anuale 

implementate în instrumente financiare tranzacționate la Bursa de Valori București.   

Entitatea de investiții 

Începând cu exercițiul financiar 2015, S.I.F. Transilvania aplică standardele I.F.R.S. ca bază a 

contabilității în conformitate cu cerințele Normei A.S.F. nr. 39/2015 pentru aprobarea Reglementărilor 

contabile conforme cu Standardele internaţionale de raportare financiară, aplicabile entităţilor 

autorizate, reglementate şi supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiară din Sectorul 

instrumentelor şi investiţiilor financiare.  

I.F.R.S. 10.4 prevede anumite excepții de la întocmirea situațiilor financiare consolidate, printre care și 

excepția aplicabilă societăților mamă care sunt clasificate ca "entități de investiții". În cadrul procesului 

de reevaluare a statutului de entitate de investiții, S.I.F. Transilvania analizează periodic măsura în care 

sunt îndeplinite condițiile de încadrare ca entitate de investiții. Începând cu 01.01.2015, 

managementul S.I.F. Transilvania, ca urmare a analizelor efectuate, a constatat că societatea 

îndeplinește cerințele definiției unei "entități de investiții" în conformitate cu I.F.R.S. 10. 

În aceste condiții, începând cu exercițiul financiar 2015, S.I.F. Transilvania întocmește un singur set de 

situații financiare, respectiv situații financiare individuale în conformitate cu I.F.R.S. 

I.F.R.S. 10 definește o entitate de investiții ca fiind acea entitate care: 

i. obține fonduri de la unul sau mai mulți investitori în scopul de a furniza acestora servicii de 

gestionare a investițiilor; 
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ii. se angajează în fața investitorilor săi că scopul activității sale este de a investi fonduri numai 

pentru câștiguri din creșterea valorii investiției, venituri din investiții sau ambele; 

iii. cuantifică și evaluează performanța majorității investițiilor sale pe baza valorii juste. 

Începând cu 1 ianuarie 2015, investiţiile financiare ale Societății sunt evaluate la valoare justă. Ȋn 

contextul IFRS 9, începând cu 1 ianuarie 2018 S.I.F. Transilvania a clasificat investițiile sale în filiale și 

entități asociate, emisiunile de tipul obligațiunilor și unităţilor de fond ca instrumente financiare 

deținute la valoare justă prin contul de profit și pierdere. Investițiile societății în alte instrumente de 

capital (altele decât filialele și entitățile asociate) sunt clasificate ca active financiare deținute la valoare 

justă prin alte elemente ale rezultatului global şi/sau deținute la valoare justă prin contul de profit și 

pierdere. 

S.I.F. Transilvania furnizează în mod direct servicii legate de gestionarea investițiilor pentru investitorii 

săi, având ca principal obiect de activitate exclusiv activitățile specifice societăților de investiții de tip 

închis. S.I.F. Transilvania nu furnizează servicii de consultanță pentru investiții și servicii administrative, 

în mod direct sau prin intermediul unei filiale, terțelor părți și/sau investitorilor săi. 

S.I.F. Transilvania aplică o strategie de exit bazată pe monitorizarea permanentă a plasamentelor 

efectuate prin programele investiționale aprobate și pe analiza conjuncturilor curente ale pieței, 

obţinerea de randamente superioare şi îndeplinirea obiectivelor stabilite prin bugetele de venituri și 

cheltuieli anuale. 

S.I.F. Transilvania își prezintă strategia atât investitorilor curenți, cât și celor potențiali, având la bază 

documente specifice aprobate de adunarea generală a acționarilor, respectiv Strategia 2020-2024, 

Declarația de Politică Investițională 2020 -2024 și programele investiționale anuale. 

În luna iulie 2021, S.I.F. Transilvania a fost autorizată de către Autoritatea de Supraveghere Financiară 

în calitate de Fond de Investiții Alternative destinat investitorilor de retail (F.I.A.I.R.). Funcționarea S.I.F. 

Transilvania în calitate de F.I.A.I.R. de tip închis, diversificat, înființat ca societate de investiții, 

autoadministrat are la bază o serie de reguli referitoare la profilul de risc, limitele de expunere 

investițională, evaluarea și reflectarea activelor financiare din portofoliu în activul net al societății, 

obligațiile de transparență și raportare. 

Societatea monitorizează structura și evoluția portofoliului de investiții și: 

i. publică lunar situația activelor și datoriilor, respectiv rapoarte cu privire la valorile V.A.N. şi 

V.U.A.N. calculate de societate şi certificate de către depozitar (Anexa 10 conform 

Regulamentului A.S.F. nr. 7/2020), împreună cu situația activelor pentru care s-au avut în 

vedere metode de evaluare conforme cu standardele internaţionale și principiul valorii juste 

(Anexa conform art. 38 alin. (4) din Legea nr. 243/2019); 

ii. calculează lunar și publică cu frecvență trimestrială, semestrială și anuală, în termenele 

prevăzute de legislaţia aplicabilă în acest sens pentru publicarea rapoartelor trimestriale, 

semestriale şi anuale, situația detaliată a investițiilor (Anexa 11 conform Regulamentului A.S.F. 

nr. 7/2020). 

Active financiare înregistrate la valoare justă 

Conform Standardelor Internaţionale de Raportare Financiară, valoarea justă este preţul care ar fi 

încasat pentru vânzarea unui activ sau plătit pentru transferul unei datorii într-o tranzacţie 

reglementată între participanţii de pe piaţă, la data evaluării. 

Potrivit IFRS 13, nivelurile valorii juste sunt determinate de datele de intrare utilizate în procesul de 

evaluare, definite astfel: 
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▪ datele de intrare de nivelul 1 sunt preţuri cotate (neajustate) pe pieţe active pentru active şi 

datorii identice, la care entitatea are acces la data evaluării; 

▪ datele de intrare de nivelul 2 sunt date de intrare diferite de preţurile cotate incluse la nivelul 

1, care sunt observabile direct sau indirect pentru activ sau datorie; 

▪ datele de intrare de nivelul 3 sunt date de intrare neobservabile pentru activ sau datorie. 

Stabilirea nivelului de semnificaţie a datelor de intrare în cadrul procesului de estimare a valorii juste 

în ansamblul său necesită utilizarea raţionamentului profesional, considerând factorii specifici, ca 

urmare a complexităţii pe care o presupune evaluarea acestor investiţii, precum şi a reflectării 

modificărilor valorii juste în situaţiile financiare. Procesul de estimare a valorilor juste aferente 

instrumentelor financiare deţinute de S.I.F. Transilvania se realizează conform politicii privind 

evaluarea activelor, procedurii interne şi a metodologiei aferente. 

La data de 30.09.2021, S.I.F. Transilvania deţinea în portofoliu active financiare evaluate la valoare 

justă, clasificate pe nivelul 1 și nivelul 3 în ierarhia valorilor juste: 

- valori exprimate in lei - Nivelul 1 Nivelul 2 Nivelul 3 Total 

Active financiare evaluate la 
valoare justă prin alte elemente 
ale rezultatului global 

 
691.029.668 

 
- 

 
26.882.277 

 
717.911.945 

Acţiuni 691.029.668 - 26.882.277 717.911.945 
Obligaţiuni corporative - - - - 

Unităţi de fond - - - - 

Active financiare evaluate la 
valoare justă prin contul de profit 
şi pierdere 

248.287.855 - 412.151.311 660.439.166 

Acţiuni 248.287.855 - 371.162.813 619.450.668 
Obligaţiuni corporative - - 0 0 

Unităţi de fond - - 40.988.498 40.988.498 

Total active financiare evaluate la 

valoare justă la 30.09.2021 
939.317.523 - 439.033.588 1.378.351.111 

Structura portofoliului de active financiare deţinute de S.I.F. Transilvania este dominată de 

participaţiile în acţiuni, valoarea acestora la 30.09.2021 reprezentând 97% din total valoare portofoliu. 

În ceea ce priveşte activele financiare ale căror valori juste sunt determinate pe baza datelor de intrare 

de nivelul 1, la data de 30.09.2021 ponderea lor în valoarea totală a portofoliului S.I.F. Transilvania este 

de 68,1%. 

Principalele aspecte privind evoluția portofoliului de instrumente financiare în primele nouă luni ale 

anului 2021 

❖ avans al valorii activelor totale, în condiţiile unei rate de creștere neanualizată de aprox. 16,2%, 

corespunzătoare primelor nouă luni ale exercițiului financiar 2021; 

  Evoluția și componentele portofoliului S.I.F. Transilvania   

           

- milioane lei -     dec.-20 evolutie mar.-21 evolutie iun.-21 evolutie sept.-21 

valoare total active   1.300,3 ↗ 1.381,9 ↗ 1.463,6 ↗ 1.510,9 

valoare activ net   1.170,3 ↗ 1.244,0 ↗ 1.319,4 ↗ 1.357,5 

societati comerciale in portofoliu * 94 ↘ 93 ↘ 91 ↘ 90 

portofoliu instrumente financiare (incl. cash) 1.283,3 ↗ 1.364,2 ↗ 1.445,4 ↗ 1.488,3 

portofoliu instrumente financiare  1.212,8 ↗ 1.284,9 ↗ 1.371,3 ↗ 1.378,4 

numerar & echivalent   70,5 ↗ 79,3 ↘ 74,1 ↗ 110,0 

  * inclusiv titluri in curs de cedare         

Sursa: S.I.F. Transilvania, valori juste I.F.R.S., Anexa 10 conf. Reg. A.S.F. 7 / 2020, Reg. A.S.F. 9 / 2014 
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Evoluția structurii portofoliului S.I.F. Transilvania 

 
Sursa: S.I.F. Transilvania, valori juste I.F.R.S., Anexa 10 conf. Reg. A.S.F. 7/2020, Reg. A.S.F. 9/2014 

 
 
❖ la nivel structural, ponderea numerarului crește față de începutul exercițiului financiar;  

 

Sursa: S.I.F. Transilvania, valori juste I.F.R.S., Anexa 10 conf. Reg. A.S.F. 7 / 2020, Reg. A.S.F. 9 / 2014 

❖ profilul agregat de lichiditate cunoaște o ușoară îmbunătățire;  

❖ eventualele migrări se mențin, în general, la nivelul subportofoliului de participații cotate pe un 

sistem alternativ de tranzacționare; 

❖ analiza variației portofoliului de instrumente financiare (valoare justă + cash generat + creanțe 

atașate deduse din valoarea justă) – detaliere pe instrumente financiare 
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Sursa: S.I.F. Transilvania 

Obs.: Valoarea inițială (dec.-20) a portofoliului de instrumente financiare este calculată conform valorilor juste IFRS. 
Valoarea finală (sep.-21) a portofoliului de instrumente financiare este calculată prin însumarea valorilor juste IFRS 
cu aportul fiecărui instrument financiar, rezultat în urma execuției programului investițional [cash generat / 
imobilizat prin tranzacții de valorificare / achiziție, dividende încasate, distribuții de cash încasate, alte sume 
încasate (titluri în curs de cedare), creanțe atașate]. Valorile sunt exprimate în milioane lei. 

 
❖ analiza variației portofoliului de instrumente financiare (valoare justă + cash generat + creanțe 

atașate deduse din valoarea justă) – detaliere pe sectoare de activitate 
 

 

Sursa: S.I.F. Transilvania 

Obs.: Valoarea inițială (dec.-20) a portofoliului de instrumente financiare este calculată conform valorilor juste IFRS. 
Valoarea finală (sep.-21) a portofoliului de instrumente financiare este calculată prin însumarea valorilor juste IFRS 
cu aportul fiecărui sector, rezultat în urma execuției programului investițional [cash generat / imobilizat prin 
tranzacții de valorificare / achiziție, dividende încasate, distribuții de cash încasate, alte sume încasate (titluri în curs 
de cedare), creanțe atașate]. Valorile sunt exprimate în milioane lei. 

 
❖ analiza variației subportofoliului de acțiuni (valoare justă + cash generat + creanțe atașate 

deduse din valoarea justă) – detaliere pe sectoare de activitate 
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Sursa: S.I.F. Transilvania 

Obs.: Valoarea inițială (dec.-20) a subportofoliului de acțiuni este calculată conform valorilor juste IFRS. Valoarea 
finală (sep.-21) a subportofoliului de acțiuni este calculată prin însumarea valorilor juste IFRS cu aportul fiecărui 
sector, rezultat în urma execuției programului investițional [cash generat / imobilizat prin tranzacții de valorificare / 
achiziție, dividende încasate, distribuții de cash încasate, alte sume încasate (titluri în curs de cedare), creanțe 
atașate]. Valorile sunt exprimate în milioane lei. 

❖ analiza variației subportofoliului de acțiuni (valoare justă + cash generat + creanțe atașate 

deduse din valoarea justă) – top 5 evoluții pozitive / negative 

 

Sursa: S.I.F. Transilvania 

Obs.: Valoarea inițială (dec.-20) a subportofoliului de acțiuni este calculată conform valorilor juste IFRS. Valoarea 

finală (sep.-21) a subportofoliului de acțiuni este calculată prin însumarea valorilor juste IFRS cu aportul fiecărui 

emitent, rezultat în urma execuției programului investițional [cash generat / imobilizat prin tranzacții de valorificare 
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/ achiziție, dividende încasate, distribuții de cash încasate, alte sume încasate (titluri în curs de cedare), creanțe 

atașate]. Valorile sunt exprimate în milioane lei. 

o subportofoliul de acțiuni a generat, la nivelul valorii activelor administrate, un impact 

net pozitiv în sumă totală de 219,6 milioane lei;  

o determinarea impactului are la bază valorile juste înregistrate de instrumentele 

financiare din portofoliu la data de referință, rezultatul tranzacțiilor realizate cu 

diferitele instrumente financiare, disponibilitățile financiare generate de aceste 

participații (dividende încasate, cash implicat de operațiuni de valorificare/achiziție), 

creanțe atașate (dividende de încasat deduse din valoarea justă a instrumentelor 

financiare); 

o pe fondul revenirii din criza generată de pandemia COVID-19, niciun sector nu mai 

înregistrează ajustare netă negativă; 

o toate supersectoarele înregistrează ajustări pozitive; se remarcă ajustările pozitive 

înregistrate de sectoarele pro-ciclice (bănci + 109,3 mil. lei, respectiv energie + 39,2 

mil. lei); 

o detalierea pe supersectoare a evoluției subportofoliului de acțiuni este similară cu cea 

aferentă portofoliului agregat de instrumente financiare și surprinde același context 

caracterizat de o revenire ușor asimetrică ce a urmat crizei COVID-19; 

o top 5 negativ conține emitenți, a căror ajustare netă negativă rămâne totuși 

nesemnificativă; 

o top 5 pozitiv include emitenți în general pro-ciclici; 

❖ trezoreria agregată (numerar & echivalent) s-a îmbunătățit semnificativ prin raportare la 

nivelul consemnat de începutul anului 2021, ca urmare a unei execuții prudente a programului 

investițional; 

❖ pe parcursul primelor nouă luni din anul 2021, numărul de societăți din portofoliul de acțiuni 

administrat de S.I.F. Transilvania scade ușor; analiza ia în considerare inclusiv eventualele 

titluri în curs de cedare; 

❖ la nivel de portofoliu operaţional, structura plasamentelor este caracterizată de o concentrare 

pe sectoarele declarate strategice în Declarația de Politică Investițională 2020 – 2024, respectiv 

în Strategia Societății 2020 - 2024; 
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Sursa: S.I.F. Transilvania 
Obs.: Valori juste IFRS raportate pentru dec.-20, mar.-21, iun. 2021, sep. 2021 (exprimate în mil. lei) 

 

Strategia de investiții 

Programul investiţional pentru anul 2021 este în deplin acord cu Declarația de politică investițională 

2020 – 2024, respectiv cu Strategia S.I.F. Transilvania 2020 - 2024, aprobate de acţionari în Adunarea 

Generală a Acționarilor ce a avut loc în luna decembrie 2020.   

Programul investițional are în vedere obiectivele menționate în Declarația de politică investițională 

2020 – 2024, ce aduc în prim plan o valorificare optimă a potenţialului investiţional generat de 

plasamentele ce alcătuiesc portofoliul administrat, respectiv o îmbunătăţire a sistemului de 

guvernanță corporativă atât la nivelul Societăţii, cât şi la nivelul filialelor sale. Totodată, se dorește ca 

programul să reprezinte un element de ancorare a activității investiționale a Societății în actualul 

context intern și internațional, caracterizat de volatilitate excesivă și un grad sporit de 

impredictibilitate. 

Prin implementarea Programului investiţional, S.I.F. Transilvania îşi reafirmă angajamentul referitor la 

creșterea valorii activelor administrate, prin maximizarea randamentelor agregate ajustate la risc și 

urmărește:  

► asigurarea calităţii portofoliului administrat;  

► creșterea semnificativă a calităţii portofoliului administrat, respectiv a valorii de piață a 

acestuia; 

► echilibrarea structurală a portofoliului; 

► menținerea unui nivel optim al lichidităţii agregate a portofoliului; 

► promovarea instrumentelor de remunerare eficientă şi competitivă a acţionarilor și 

gestionarea adecvată a resurselor financiare necesare implementării acestei strategii. 

Totodată, conducerea S.I.F. Transilvania conștientizează caracterul excepțional al condițiilor curente 

de tranzacționare și, în consecință, adaptează instrumentele de lucru specifice programului 

investițional la actualul context macroeconomic local și internațional. 
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În contextul Declarației de politică investițională 2020 – 2024, respectiv al menținerii statutului S.I.F. 

Transilvania de entitate de investiții ce cuantifică și evaluează performanța investițiilor sale pe baza 

valorii juste, S.I.F. Transilvania își va adapta obiectivele investiționale, direcțiile de acțiune și orientările 

strategice privind remunerarea acționarilor la condițiile de lichiditate prezente și previzionate. 

Direcţiile de acţiune menţionate în cadrul Declarației de politică investițională 2020 - 2024 constituie 

instrumente de bază ale eficientizării continue a activităţii S.I.F. Transilvania.  

Pe măsură ce restructurarea pe criterii sectoriale și de lichiditate generează resurse de finanțare 

suplimentare, obiectivele generale ale strategiei investiționale migrează în zona managementului 

eficient al riscurilor diversificabile asociate portofoliului administrat. 

Sursele de finanţare a programului investiţional vizează gestionarea activă a întregului portofoliu 

administrat și se bazează în principal pe următoarele componente:  

 sume atașate participațiilor deținute, ce nu implică operațiuni de valorificare efectivă 

(dividende, cupoane, distribuții de cash); 

 sume rezultate din implementarea unor strategii punctuale speculative la nivelul unor 

subportofolii din cadrul portofoliului agregat administrat de Societate;  

 sume rezultate din managementul activ al portofoliului administrat, cu detalieri pe 

următoarele componente: 

o resurse rezultate din procesul de restructurare a portofoliului prin accelerarea 

valorificării de participaţii fără potențial investițional relevant, deţinute în societăţi 

necotate sau societăţi cotate cu lichiditate redusă (conform strategiei de ieșire definită 

la nivelul S.I.F. Transilvania – element de bază al procesului de încadrare ca entitate de 

investiții); prin raportare la contextul investițional curent și estimat, se va urmări un 

echilibru optim între resursele generate în urma operațiunilor de restructurare și 

impactul acestor operațiuni la nivelul execuției Bugetului de Venituri și Cheltuieli;  

o valorificarea unor participații cotate cu lichiditate ridicată, condiţionată de 

conjunctura de piaţă şi de cerințele curente de finanţare (conform aceleiași strategii 

de ieșire); demersul va avea la bază criterii relevante de restructurare a 

subportofoliilor din care fac parte respectivele participații în linie cu principii stricte de 

alocare strategică; 

 surse de finanţare atrase permise de legislaţia în vigoare şi aplicabile sectorului în care 

activează S.I.F. Transilvania.  

Plasamentele vizate în cadrul programului investiţional au în vedere: 

 implementarea unor strategii punctuale bazate pe principii riguroase de alocare strategică la 

nivelul unor subportofolii ce vizează orizonturi investiționale medii – lungi; 

 implementarea unor strategii speculative punctuale, localizate la nivelul unor subportofolii ce 

vizează orizonturi invesționale pe termen scurt, având ca suport o gamă largă de instrumente 

financiare permise de reglementările pieţei de capital, în vederea fructificării unor condiţii şi 

conjuncturi favorabile de piaţă; 

 continuarea procesului de dezvoltare și eficientizare a societăţilor din portofoliu, prin utilizarea 

întregii game de operațiuni permise de legislația aplicabilă, conform angajamentelor asumate 

prin programele investiţionale precedente, urmărind dezvoltarea, optimizarea activității 

companiilor sau echilibrarea structurii capitalului investit;  

 investiţii în societăţi ce activează în domenii cu perspective favorabile de creștere / redresare; 
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 continuarea procesului de rebalansare structurală a portofoliului administrat prin 

diversificarea plasamentelor în instrumente financiare menite să optimizeze raportul 

randament estimat / risc asumat; 

 dezvoltarea de operaţiuni având ca suport instrumente financiare permise de reglementările 

pieţei de capital, în vederea implementării unei strategii de gestiune a riscului de piaţă. 

Implementarea programului investițional la data de 30.09.2021 

În cursul primelor trei trimestre ale anului 2021, investițiile S.I.F. Transilvania au fost orientate în 

principal spre achiziții de instrumente financiare cotate pe piața reglementată locală, caracterizate de 

o lichiditate ridicată. 

Astfel, plasamentele realizate în primele nouă luni ale anului 2021 au constat în principal în achiziții la 

nivelul portofoliului pe termen lung încadrat în categoria FVTOCI, în valoare de 119,14 milioane lei, 

vizând consolidarea unor participații în emitenți cu o politică stabilă de dividend: Banca Transilvania și 

Evergent Investments (SIF Moldova).  

Vânzările efectuate în aceeași perioadă la nivelul portofoliului pe termen lung FVTOCI însumează 

121,81 milioane lei, cele mai importante diminuări vizând marcarea unor profituri pe emitenții BRD 

Groupe Societe Generale, Romgaz, Nuclearelectrica, Electrica, SNP Petrom și Fondul Proprietatea. De 

asemenea, participațiile deținute în cadrul societăților Casa de Bucovina, Alumil și Antibiotice Iași au 

fost valorificate integral având în vedere evoluția din ultimii ani a prețului acțiunilor acestor emitenți 

și upside-ul limitat rezultat din analiza fundamentală.  

În ceea ce privește portofoliului pe termen scurt încadrat în categoria FVTPL, au fost achiziționate 

acțiuni Sphera Francise Group, au fost reduse ponderile acțiunilor BRD Groupe Societe Generale și 

OMV Petrom, iar pachetele de acțiuni deținute la Conpet și Teraplast au fost valorificate integral. 

Valoare totală a vânzărilor a fost de 31,88 milioane lei. Suplimentar, S.I.F. Transilvania a participat în 

cadrul IPO-ului Transport Trade Services achiziționând acțiuni în valoare de 1,9 milioane lei, acțiuni 

care au fost valorificate ulterior în decursul aceluiași trimestru. Astfel, la nivelul întregului portofoliu 

încadrat în categoria FVTPL, câștigul marcat este de 1,8 milioane lei. 

De asemenea, la data de 30.09.2021 este înregistrată o poziţie la nivelul “valorilor mobiliare nou-

emise”, dobândită prin subscrierea în cadrul unui plasament privat prin emiterea de noi acţiuni în 

vederea majorării capitalului social şi cotarea acţiunilor pe sistemul multilateral de tranzacţionare 

AeRO administrat de BVB. 

Pentru perioada următoare estimăm că volatilitatea pieței va crește, iar semnalele macro vor fi mixte. 

Pană în momentul de față recuperarea a fost condusă de piețele din SUA, iar pe viitor estimăm că 

investitorii își vor îndrepta atenția din ce în ce mai mult către piețele emergente și cele de frontieră, 

din care face parte și România, unde multipli sunt mult mai atractivi. În plus, așteptările referitoare la 

inflație s-au temperat în trimestrul III 2021, iar toate acestea contribuie decisiv la crearea unui mediu 

propice relansării economice.  

Portofoliului S.I.F. Transilvania este structurat astfel încât să se aprecieze în contextul unei reveniri 

economice post Covid, având o expunere dominantă pe supersectoarele bănci, turism și recreere, real 

estate și energie (conform metodologiei FTSE Russell). Totuși, în cazul unor noi perioade de turbulență 

determinate de numărul din ce în ce mai mare a cazurilor de Covid cu noua tulpină Delta, S.I.F. 

Transilvania se va repoziționa pe etapele noului ciclu economic pentru a putea beneficia de o relansare 

în trimestrele următoare. 
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Administrarea portofoliului în perioada ianuarie – septembrie 2021 

În perioada ianuarie – septembrie 2021, S.I.F. Transilvania a continuat implementarea măsurilor 

menționate în Strategia 2020-2024, aprobată de Adunarea Generală a Acționarilor, cu privire la 

administrarea portofoliului, respectiv:    

 monitorizarea și analiza activității societăților din portofoliu pe baza rezultatelor financiare 

raportate la încheierea exerciţiului financiar 2020 şi a celor aferente sem. I 2021, în contextul 

pandemiei SARS-CoV-2; 

 fundamentarea opţiunilor de vot în cadrul adunărilor generale ale acţionarilor privind închiderea 

exerciţiului financiar al anului 2020 (repartizarea profitului net), precum  şi alte puncte înscrise pe 

ordinea de zi, pe baza documentelor puse la dispoziţie de societăţile din portofoliu şi prin 

raportare la interesele societare ale S.I.F. Transilvania;  

 implementarea unor politici moderne de management la nivelul societăților la care S.I.F. 

Transilvania deține calitatea de acționar majoritar, menite să: 

o consolideze aplicarea principiilor de guvernanţă corporativă orientate spre transparenţă, 

evaluare obiectivă a performanţei şi managementul adecvat al riscurilor; 

o optimizeze sistemele de management şi indicatorii de performanţă, în linie cu specificul 

domeniului în care activează emitentul şi amplitudinea activităţii acestuia, respectiv în acord 

cu practicile eficiente de remunerare (inclusiv prin aprobarea Politicilor de remunerare), 

orientare spre promovarea performanţei durabile pe termen mediu/lung; 

o asigure sursele financiare pentru practicarea unor politici competitive de remunerare a 

acţionarilor, având ca efect creşterea veniturilor din dividende acordate de această categorie 

de societăţi, fără a afecta capacitatea acestora de a genera profit în perioada următoare; 

 aprobarea unor distribuţii de dividend echilibrate în cazul societăţilor cu statut de filială, care să 

conducă la creșterea veniturilor S.I.F. Transilvania din dividende, dar fără a afecta capacitatea 

acestora de a genera profit în perioada următoare; 

 numirea în posturile de conducere si supraveghere a unor persoane cu experienţă şi recunoaştere 

profesională, în baza unor criterii clar predefinite şi în conformitate cu procedura internă de 

selecţie, inclusiv administratori independenţi; 

 identificarea si direcţionarea sinergiilor existente la nivelul societăţilor care activează în acelaşi 

sector/supersector în vederea îmbunătăţirii eficienţei operaţionale; 

 aprobarea, în cadrul adunărilor generale ale acţionarilor, a criteriilor și obiectivelor de 

performanță pentru anul 2021 pentru fiecare societate în parte în funcție de specificul activității, 

indicatorii valorici stabiliți prin Bugetul de Venituri și Cheltuieli și Programele investiționale 

aferente anului 2021, aliniate cu prevederile Politicii de remunerare stabilite la nivelul fiecărei 

entităţi; 

 continuarea procesului de restructurare și eficientizare a portofoliului administrat de S.I.F. 

Transilvania;   

 definirea şi implementarea unui sistem standardizat de clasificare sectorială - pe 3 nivele 

sector/supersector/industrie -  aliniat cu sistemele similare utilizate de principalele platforme care 

furnizează informaţii financiare (Bloomberg, Capital IQ, etc.) şi repoziţionarea societăţilor din 

portofoliu în funcţie de specificul efectiv al activităţii.  

În urma analizelor efectuate asupra portofoliului de acțiuni al S.I.F. Transilvania, a rezultat necesitatea 

utilizării unui sistem standardizat de clasificare sectorială, care să fie în linie cu sistemele similare 

utilizate de principalele platforme ce furnizează informații financiare (Bloomberg, Capital IQ). Ca 
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urmare, Societatea a procedat la redefinirea internă a sectoarelor economice și repoziționarea 

societăților în cadrul acestora, în baza următoarelor principii clare, unitare și obiective: 

• utilizarea sistemul Industry Classification Benchmark (ICB) dezvoltat de FTSE Russell; 

• utilizarea detalierii Industrie – Supersector – Sector; termenul de referință al prezentei analize 

îl reprezintă supersectorul ICB; 

• metodologia utilizată vizează furnizarea unei imagini fidele și relevante în legătură cu 

portofoliul administrat de S.I.F. Transilvania; 

• utilizarea unui sistem de clasificare care să poată furniza informațiile relevante în legătură cu 

alocarea strategică utilizată prin raportare la contextul investițional general și prin care să se 

delimiteze sectoarele pro-ciclice de cele defensive. 

În cadrul procesului de redefinire internă a sectoarelor economice, a rezultat ca oportună definirea 

separată a sectorului bancar, în care să fie încadrate societățile autorizate și supravegheate de Banca 

Națională a României, care au ca activitate principală acordarea de credite și alte forme de 

împrumuturi în bani, pe baza surselor proprii și / sau atrase (bănci și IFN). 

Supersectorul Financiar cuprinde Sectorul Fonduri de investiții (fonduri închise și deschise, FP, SIF-uri), 

respectiv sectorul Servicii financiare (operatori de piață, societăți de intermediere financiară, instituții 

conexe). 

În cazul companiilor ce activează în cadrul bunurilor de consum, se efectuează o delimitare clară între 

bunurile/serviciile destinate consumului de bază (defensive) și bunurile/serviciile destinate 

consumului discreționar (pro-ciclice). 

În mod similar, companiile care au fost încadrate în Sectorul Energie au fost reclasificate în funcție de 

profilul lor ofensiv (Industrie Energie – Supersector Energie) / defensiv (Industrie Utilități – Supersector 

Utilități), cu sectoarele aferente. 

Evoluția structurii portofoliului (acțiuni și unități de fond) pe supersectoare de activitate 

Structura portofoliului pe supersectoare de 
activitate 

31.12.2020 30.09.2021 

Nr.  
emitenţi 

% Nr.  
emitenţi 

% 

Automobile şi piese de schimb 3 0,29 3 0,27 

Bănci 5 32,29 5 36,74 

Bunuri şi servicii industriale 11 3,29 11 3,74 

Construcţii şi material de construcţii 10 1,25 8 1,04 

Energie 9 11,77 7 7,87 

Imobiliar 20 16,82 20 14,69 

Medical 1 0,88 0 0,00 

Produse alimentare, băuturi şi tutun 6 0,54 6 0,59 

Produse şi servicii destinate consumului discreţionar 2 0,70 2 0,55 

Servicii financiare* 12 6,51 14 11,67 

Tehnologie 1 0,02 1 0,02 

Telecomunicaţie 1 0,14 1 0,14 

Turism şi recreere 16 23,16 16 21,44 

Utilităţi 2 2,34 2 1,24 

TOTAL 99 100,00 96 100,00 

Emitenţi acţiuni 94 97,55 90 97,11 

Unităţi de fond 5 2,45 6 2,89 

     

Valori mobiliare nou-emise 0 x 1 x 
Sursa: S.I.F. Transilvania             Obs.: Conform valori juste IFRS *inclusiv unităţi de fond   
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Numărul de unităţi de fond a crescut în perioada ianuarie - septembrie 2021, de la 5 (la data de 

(01.01.2021), la 6 (la data de 30.09.2021), înregistrându-se închiderea unei poziţii şi achiziţia a două 

noi unităţi de fond. De asemenea, în cadrul portofoliului de acţiuni au avut loc modificări care au 

condus la reducerea numărului de participaţii de la 94 (la data de 31.12.2020) la 90 (la data de 

30.09.2021). Eforturile de restructurare şi eficientizare a portofoliului s-au concretizat în valorificarea 

oportunităţilor apărute pe piaţa de capital, fiind consemnate intrări şi ieşiri din portofoliu doar în zona 

societăţilor admise la tranzacţionare pe piaţa reglementată sau pe pieţe internaționale.  

Structura portofoliului pe supersectoare (acțiuni și unități de fond) la data de 30.09.2021 

 
Sursa: S.I.F. Transilvania                                               Obs.: Conform valori juste IFRS 

Evoluția numărului de emitenți din portofoliu  

 

Sursa: S.I.F. Transilvania 
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În perioada ianuarie-septembrie 2021, numărul de emitenţi a scăzut, fiind consemnate diminuări ale 

participaţiilor în cadrul societăților cotate pe piaţa reglementată internă şi internatională, în timp ce 

numărul de unităţi de fond a crescut.  

De asemenea, la data de 30.09.2021 este înregistrată şi o poziţie la nivelul “valorilor mobiliare nou-

emise”, dobândită prin subscrierea în cadrul unui plasament privat prin emiterea de noi acţiuni în 

vederea majorării capitalului social şi cotarea acţiunilor pe sistemul multilateral de tranzacţionare 

AeRO administrat de BVB.       

Şi în anul 2021, recomandarea Băncii Centrale Europene cu privire la nedistribuirea de dividende până 

în luna septembrie 2021 a avut un impact major asupra construcţiei Bugetului de Venituri şi Cheltuieli 

al S.I.F. Transilvania, acesta neincluzând dividende aferente participaţiilor de la BRD Groupe Societe 

Generale S.A. Bucureşti şi Banca Transilvania S.A. Cluj-Napoca.   

Evoluția veniturilor din dividende în exerciţiile financiare 2015-2021 este prezentată în tabelul de mai 

jos:  

Venituri din dividende în anul  -mii lei- % 

2015 15.755 x 

2016 25.612 +62,56% 

2017 42.431 +65,67% 

2018 64.777 +52,66% 

2019 71.053 +9,69% 

2020 39.998 -43,71% 

2021 (estimat)  32.916 -17,71% 

       

Suma dividendelor prognozate a fi încasate în anul 2021 este de 32.916 mii lei, fiind mai mică cu 17,71% 

decât cea încasată în anul 2020. La data de 30.09.2021 au fost realizate venituri din dividende în sumă 

de 32.916 mii lei. La această dată, nu sunt anunţate sau anticipate alte distribuiri de dividende, deşi  

era de aşteptat ca, în urma deciziei Băncii Centrale Europene de a ridica interdicţia ca băncile 

comerciale să distribuie dividende, emitenţii din supersectorul Bănci să distribuie în trimestrul IV 2021, 

sub formă de dividende, o parte importantă din profiturile nete ale anilor 2019 şi 2020.    

Consemnăm astfel, al doilea an consecutiv de scădere a veniturilor din dividende, în special din 

considerente administrative induse de autorităţile europene de reglementare şi supraveghere. 

Top 10 participații la data de 30.09.2021 

Nr. crt. Denumire Procent SIF % din Total Activ* 
1 BRD – Groupe Societe Generale 2,81% 24,36% 
2 BANCA TRANSILVANIA  0,68% 7,65% 
3 TURISM FELIX 63,75% 6,55% 
4 OMV PETROM 0,30% 5,09% 
5 EVERGENT INVESTMENTS  4,88% 4,58% 
6 T.H.R. MAREA NEAGRA 78,11% 4,53% 
7 FEPER  85,80% 3,75% 
8 COMCM CONSTANȚA 56,72% 2,85% 
9 CASA ALBA INDEPENDENȚA SIBIU 53,35% 2,82% 

10 SANTIERUL NAVAL ORSOVA 50,00% 2,23% 
                                    Top 10 participații  64,41%     
                       Total portofoliu instrumente financiare  91,23%     

Sursa: S.I.F. Transilvania 
*conform valori juste IFRS raportate pentru septembrie 21 (exprimate în lei) 
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Guvernanța corporativă 

Structuri de guvernanță 

S.I.F. Transilvania este administrată în sistem dualist de către un Directorat care îşi desfăşoară 

activitatea sub controlul unui Consiliu de Supraveghere. 

La data de 30.09.2021, Consiliul de Supraveghere al S.I.F. Transilvania era compus din: dl. Paul-George 

Prodan-Președinte, dl. Radu Momanu -Vicepreședinte, dl. Patriţiu Abrudan-membru, dl. Marius-Petre 

Nicoară -membru și dl. Constantin Frățilă -membru.  

Membrii Consiliului de Supraveghere au fost aleși de Adunarea Generală Ordinară a Acționarilor din 

data de 04.12.2020, pentru un mandat de 4 ani, cu începere de la data autorizării componenţei 

Consiliului de către Autoritatea de Supraveghere Financiară. Membrii Consiliului de Supraveghere au 

fost autorizați de către A.S.F. în baza Autorizațiilor nr. 69/19.04.2021 și nr. 80/27.04.2021. 

Conform Actului Constitutiv, Directoratul societății este compus din trei membri, numiți de către 

Consiliul de Supraveghere. La data de 30.09.2021, Directoratul avea în componență doi membri, 

respectiv dl. Radu Claudiu Roșca–Președinte Executiv/Director General și dl. Tony Cristian Răduță-Gib 

–Vicepreședinte Executiv/Director General Adjunct, care își desfășoară activitatea în baza 

Autorizațiilor A.S.F. nr. 78/15.05.2020 și 103/12.06.2020.  

Informații detaliate referitoare la structurile de guvernanță corporativă ale Societății pot fi accesate pe 

site-ul www.siftransilvania.ro, Secțiunea Despre SIF Transilvania. 

Evenimente importante în trimestrul III al anului 2021  

• Prin Autorizația nr. 150/09.07.2021, Autoritatea de Supraveghere Financiară a autorizat S.I.F. 

Transilvania în calitate de Fond de Investiții Alternative destinat investitorilor de retail (F.I.A.I.R.), 

având ca depozitar BRD Groupe Société Générale. De asemenea, prin autorizația mai sus-

menționată, A.S.F. a autorizat modificările intervenite în Actul constitutiv al societății în 

conformitate cu Hotărârea A.G.E.A. nr. 1 din 04.12.2020 și Prospectul simplificat al S.I.F. 

Transilvania. 

• S.I.F. Transilvania a publicat în data de 13.08.2021 rezultatele financiare pentru semestrul I 2021, 

profitul net obținut la data de 30.06.2021 fiind de 58,27 mil. lei, comparativ cu pierderea de 40,6 

mil. lei înregistrată în S1/2020; profitul înainte de impozitare, în valoare de 59,58 mil. lei, este mai 

mare decât cel prevăzut în Bugetul de Venituri și Cheltuieli pentru întreg anul 2021 (19 mil. lei). 

• În data de 11.09.2021 a încetat cu acordul părților mandatului de membru al Directoratului al dlui 

Marius Adrian Moldovan – Președinte Executiv/Director General al societății.  

• Prin hotărârea Consiliului de Supraveghere din data de 12.08.2021, dl Radu-Claudiu Roşca a fost 

numit Președinte Executiv/Director General al societății, atribuțiile funcției fiind exercitate 

începând cu data de 13.09.2021.  

• Societatea a adus la cunoștința acționarilor faptul că mandatul de membru al 

Directoratului/Director al domnului Tony-Cristian Răduță-Gib va înceta, cu acordul părților, 

începând cu data de 11.11.2021. 

• Prin hotărârea Consiliului de Supraveghere din data de 12.08.2021, dl. Tony-Cristian Răduță-Gib a 

fost numit Vicepreședinte Executiv/Director General Adjunct, începând cu data de 13.09.2021, 

funcția urmând a fi exercitată până la data încetării mandatului de membru al Directoratului. 

 



SOCIETATEA DE INVESTIŢII FINANCIARE TRANSILVANIA S.A. Braşov 
Raport de activitate pentru trimestrul încheiat la 30 septembrie 2021 
 

25 

 

• Prin hotărârea Consiliului de Supraveghere din data de 12.08.2021, dl. Dragoş Călin a fost numit 

Membru al Directoratului/Director, pentru un mandat cuprins între data aprobării acestuia în 

această funcţie de către Autoritatea de Supraveghere Financiară, dar nu mai devreme de 

13.09.2021, şi data de 20.04.2024. 

• Prin hotărârea mai sus-menționată, Consiliul de Supraveghere a hotărât desfiinţarea Comitetului 

de Nominalizare şi Remunerare și înfiinţarea a două noi comitete, respectiv Comitetul de 

Nominalizare şi Comitetul de Remunerare, având următoarea componență: 

- Comitetul de nominalizare: dl Paul-George Prodan – Preşedinte, dl Constantin Frăţilă – 

Membru şi dl Patriţiu Abrudan – Membru; 

- Comitetul de remunerare: dl Paul-George Prodan – Preşedinte, dl Marius-Petre Nicoară – 

Membru şi dl Radu Momanu– Membru. 

• În data de 13.09.2021 a încetat cu acordul părților contractului individual de muncă al d-rei Anda 

Cristina Cioroianu, angajată în cadrul Biroului Managementul Riscului, în funcția de administrator 

de risc. 

• Prin hotărârea Consiliului de Supraveghere din data de 30.09.2021, dl Alexandru Gavrilă a fost 

numit în funcția de administrator de risc al S.I.F. Transilvania. Până la data autorizării de către 

A.S.F., dl. Alexandru Gavrilă exercită funcția de administrator de risc provizoriu. 

• Societatea a adus la cunoștința acționarilor încetarea cu acordul părților a contractului individual 

de muncă al d-nei Loredana-Floriana Baston, angajată în cadrul Departamentului Conformitate, în 

funcția de ofițer de conformitate, începând cu data de 01.10.2021. 

• Prin hotărârea Consiliului de Supraveghere din data de 30.09.2021, dl Theo-Dorian Buftea a fost 

numit în funcția de Vicepreședinte Executiv/Director General Adjunct al S.I.F. Transilvania, pentru 

un mandat cuprins între data autorizării dlui Buftea de către A.S.F., dar nu mai devreme de 

12.11.2021, şi data de 20.04.2024. 

• Consiliul de Supraveghere a avizat în data de 30.09.2021 decizia Directoratului privind înfiinţarea 

unei reprezentanţe/punct de lucru în București, Clădirea Ana Tower și modificarea 

corespunzătoare a art. 3 alin. (3) din Actul constitutiv al societății. 

Relația cu acționarii și investitorii 

În cursul trimestrului III 2021, Societatea și-a îndeplinit obligațiile privind transparența, informarea și 

raportarea, prevăzute de reglementările legale și Codul de Guvernanță Corporativă al B.V.B., atât în 

calitate de emitent tranzacționat la B.V.B., cât și de Administrator de Fonduri de Investiții Alternative 

(A.F.I.A.).  

În acest sens, în perioada analizată au fost întocmite rapoarte curente, comunicate și raportări 

periodice, care au fost aduse la cunoștința acționarilor și investitorilor prin publicare pe site-ul B.V.B., 

al A.S.F. și pe site-ul Societății. Rapoartele și comunicatele au fost diseminate simultan în limba română 

și în limba engleză.  

De asemenea, ca urmare a autorizării S.I.F. Transilvania în calitate de fond de investiții alternative 

destinat investitorilor de retail au fost publicate pe website-ul societății Actul constitutiv actualizat, 

Prospectul Simplificat, Regulile Fondului și Documentul cu Informații Esențiale, aferente funcționării 

societății în calitate de F.I.A.I.R.  De asemenea, a fost redactată și publicată pe site-ul societății Politica 

de implicare a S.I.F. Transilvania, în conformitate cu prevederile art. 919 din Legea 24/2017, precum și 

forma actualizată a Politicii privind integrarea riscurilor legate de durabilitate.  
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Societatea a fost permanent în contact cu acționarii și investitorii prin intermediul Serviciului 

Guvernanță Corporativă, răspunzând întrebărilor și solicitărilor acestora, prin corespondență poștală, 

electronică, telefonic și la sediu societății. În plus, persoanele interesate primesc pe e-mail, pe bază de 

abonament, un newsletter lunar care conține noutăți privind activitatea societății, structura 

portofoliului administrat, performanțele acțiunilor SIF3, gradul de realizare a bugetului de venituri și 

cheltuieli etc.  

Structura acționariatului la data de 30.09.2021 

Conform datelor furnizate de către Depozitarul Central S.A., structura acționariatului S.I.F. Transilvania 

la data de 30.09.2021 era următoarea: 

 Acționari Număr  
acționari 

Număr acțiuni 
deținute 

% din capital 
social 

Persoane fizice rezidente 6.961.229 1.087.681.777 50,30 
Persoane juridice rezidente 220 1.018.132.717 47,08 
Total acționari rezidenți 6.961.449 2.105.814.494 97,38 

Persoane fizice nerezidente 2.397 13.070.269 0,61 
Persoane juridice nerezidente 23 43.559.034 2,01 
Total acționari nerezidenți 2.420 56.629.303 2,62 

TOTAL 6.963.869 2.162.443.797 100,00 

 

 

Remunerarea acționarilor în anul 2021 

Adunarea Generală Ordinară a Acționarilor din data de 28.04.2021 a aprobat propunerea 

Directoratului privind repartizarea întregului profit net realizat de Societate în exerciţiul financiar din 

anul 2020, în sumă de 34.541.911,98 lei, la Alte rezerve – surse proprii de finanţare constituite din 

profit, argumentele prezentate fiind următoarele: 

• contextul macroeconomic actual caracterizat de oportunități investiționale semnificative, 

• contextul general de tranzacționare ce va fi și în continuare afectat de un grad sporit de 

volatilitate, 

• implementarea strategiei de investiții, cu orientare și spre instrumente financiare ce vizează 

orizonturi investiționale medii lungi (private equity), 

Structura acționariatului la data de 30.09.2021, în funcție de 
ponderea deținută în capitalul social

Persoane fizice rezidente Persoane juridice rezidente

Persoane fizice nerezidente Persoane juridice nerezidente
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• contextul general specific unor sectoare strategice din perspectiva politicii investiționale a SIF 

Transilvania (turism, imobiliar, financiar). 

Dividendele aferente anilor 2017, 2018 și 2019 se plătesc în continuare prin  intermediul Depozitarului 

Central și al Băncii Transilvania. Conform prevederilor legale și cele ale Actului Constitutiv al societății, 

dividendele mai sus-menționate se vor prescrie la următoarele termene: dividendele aferente anului 

2017 - la data de 26.12.2021, dividendele aferente anului 2018 - la data de 24.12.2022 și dividendele 

aferente anului 2019 - la data de 26.10.2023.  

Situaţia dividendelor acordate din profitul net realizat în exercițiile financiare 2017, 2018 și 2019, 

plătite efectiv până la data de 30.09.2021, este următoarea: 

Exerciţiul financiar în 
care s-a realizat 

profitul 

Anul în care 
s-a acordat  
dividendul 

Dividende brute repartizate  Dividende brute plătite  

lei/acţiune mii lei mii lei % 

2017 2018 0,0100 21.624* 15.175 70,18 

2018 2019 0,0121 26.165 17.804 68,04 

2019 2020 0,0355 76.767 50.675 66,01 

*) Nu include suma de 218,4 mii lei, reprezentând dividendele aferente unui număr de 21.842.867 acțiuni proprii deținute de societate la data 

de înregistrare, sumă ce nu a fost plătită de societate, ca urmare a faptului că acțiunile proprii nu dau dreptul la dividende. 

Responsabilitatea socială 

S.I.F. Transilvania a derulat în primele nouă luni ale anului 2021 o serie de activități din sfera 

responsabilității sociale, în conformitate cu Codul de guvernanță corporativă al societății și cu politica 

proprie privind responsabilitatea socială. Activitățile au fost concretizate în sponsorizarea unor fundații 

și asociații pentru organizarea unei serii de conferințe cu tematică din domeniul juridic, precum și 

pentru susținerea unor proiecte umanitare.  

În ceea ce privește responsabilitatea față de angajați, societatea acordă o importanță deosebită 

instruirii profesionale a acestora, cu cele două componente - perfecţionarea profesională continuă şi 

dezvoltarea profesională, ca parte a strategiei generale de dezvoltare. Această activitate presupune 

atât participarea angajaţilor la conferinţe, seminarii, cursuri, cât şi susţinerea acestora în eforturile 

personale de perfecţionare profesională.  

De asemenea, având în vedere cerințele Regulamentului A.S.F. nr. 28/2020 privind formarea, 

pregătirea și perfecționarea profesională pe piața de capital, în trimestrul III 2021, membrii Consiliului 

de Supraveghere au participat la programul de formare profesională inițială “Administrator de risc”, 

iar membrii Consiliului de Supraveghere și cei ai Directoratului au participat la programul de 

formare/pregătire și perfecționare profesională continuă 2021.  

Auditor intern 

La nivelul S.I.F. Transilvania, funcția de audit intern este separată și independentă față de alte funcții 

și activități ale Societății, activitatea de audit intern fiind organizată prin contractarea serviciilor unui 

auditor persoană fizică sau juridică. 

Activitatea de audit intern este subordonată Consiliului de Supraveghere. Auditorul intern este selectat 

de Comitetul de Audit și numit de către Consiliul de Supraveghere. 

În trimestrul III 2021, activitatea de audit intern a fost desfășurată de societatea Mazars Romania S.R.L. 

mandatul acesteia urmând să expire la data de 31.12.2021. În conformitate cu hotărârea Adunării 

Generale Ordinare a Acționarilor din data de 28.04.2021, Mazars România S.R.L. va prelua funcția de  
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auditor financiar al S.I.F. Transilvania pentru un mandat de 3 ani, începând cu 01.01.2022 până la 

31.12.2024, pentru auditarea situaţiilor financiare aferente exerciţiilor financiare 2022, 2023 şi 2024. 

Activitatea auditorului intern se defășoară în baza Planului de audit intern pentru anul 2021, avizat de 

Comitetul de Audit şi aprobat de Consiliul de Supraveghere.  

Conformitate 

Biroul Conformitate este subordonat Consiliului de Supraveghere și este independent din punct de 

vedere funcțional și ierarhic față de celelalte structuri organizatorice ale societății. 

Ofițerul de conformitate este supus autorizării A.S.F. și este înscris în Registrul public al A.S.F. 

La nivelul S.I.F. Transilvania, prin decizia conducerii, ofițerul de conformitate are și responsabilități 

privind respectarea obligațiilor ce revin Societății în aplicarea legislației specifice prevenirii și 

combaterii spălării banilor, a finanțării actelor de terorism prin intermediul pieței de capital și pentru 

punerea în aplicare a sancțiunilor internaționale. 

Obiectivul activităţii Biroului Conformitate îl reprezintă supravegherea şi controlul respectării de către 

S.I.F. Transilvania și de către salariații săi a prevederilor legale în vigoare și a procedurilor interne ale 

societății, în scopul prevenirii apariţiei situaţiilor de neconformitate legală şi internă. 

În perioada 01.01.2021 – 30.09.2021, funcția cheie de ofițer de conformitate a fost asigurată de către 

d-na Loredana Floriana Baston, aceasta exercitând atribuțiile aferente în baza Autorizației ASF nr. 

161/14.09.2020.  

Ca urmare a încetării, cu acordul părților, a contractului de muncă al d-nei Loredana Floriana Baston 

începând cu data de 01.10.2021,  funcția de ofițer de conformitate este exercitată provizoriu de către 

dl. Tony-Cristian Răduță-Gib–Vicepreședinte Executiv/Director General Adjunct, începând cu data de 

01.10.2021, până la aprobarea de către A.S.F. a persoanei care va ocupa această funcție, dar nu mai 

târziu de data încetării mandatului de membru al Directoratului al dlui Răduță. 

Activitatea Biroului Conformitate în trimestrul III 2021 a constat în principal în urmărirea respectării 

prevederilor legale, a regulamentelor A.S.F., a Politicilor și procedurilor privind funcționarea S.I.F. 

Transilvania în calitate de A.F.I.A. și a urmăririi obiectivelor cuprinse în Planul de investigații, aprobat 

de către Consiliul de Supraveghere, vizând în principal: conformitatea cu legislația și reglementările 

interne, respectarea termenelor de raportare aferente activității Societății, implementarea 

prevederilor Legii nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor de investiții alternative (F.I.A.),  

respectarea legislației și a procedurilor interne privind activitățile de prevenire a spălării banilor și a 

finanțării terorismului și de administrare a sancțiunilor internaționale pe piața de capital. 

Administrarea riscurilor 

Biroul Managementul Riscului este subordonat Consiliului de Supraveghere și este independent din 

punct de vedere funcțional și ierarhic față de celelalte structuri organizatorice ale societății. 

Administratorul de risc este supus autorizării A.S.F. și este înscris în Registrul public al A.S.F. 

În perioada 01.01.2021 – 12.09.2021, funcția cheie de administrator de risc a fost asigurată de către d-

ra Anda Cristina Cioroianu, aceasta exercitând atribuțiile aferente în baza Autorizației A.S.F. nr. 

6/16.01.2019.  

Ca urmare a încetării, cu acordul părților, a contractului de muncă al d-rei Anda Cristina Cioroianu, 

începând cu data de 13.09.2021 funcția de administrator de risc este exercitată provizoriu de către dl. 

Alexandru Gavrilă. 
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S.I.F. Transilvania a implementat la nivelul societății un sistem de administrare a riscurilor ce include 

politici, proceduri și măsuri de identificare, măsurare și administrare a riscurilor. Politicile şi procedurile 

privind managementul riscurilor fac parte integrantă din "Politicile și procedurile privind funcționarea  

S.I.F. Transilvania S.A. în calitate de A.F.I.A.". Potrivit politicilor și  procedurilor  interne,  sistemul  intern  

de  management  al  riscurilor  integrează  competențe și responsabilități la nivelul întregii structuri 

organizatorice (Consiliul de Supraveghere, Directorat, Biroul Managementul Riscului, Biroul  

Conformitate, Auditorul intern, compartimentele operaționale). Sunt stabilite proceduri de 

administrare și monitorizare a tuturor categoriilor de riscuri relevante la nivelul societății (riscul de 

piață, riscul de credit, riscul de concentrare investițională, riscul de lichiditate, riscul operațional). 

Analizele de risc efectuate la finalul trimestrului III 2021 indică următorul profil de risc al S.I.F. 
Transilvania:  

 

Structura portofoliului de instrumente financiare se încadrează în cerințele și limitele prevăzute de 

legislația în vigoare specifică FIA. În ceea ce privește limitele stabilite intern, toți indicatorii se 

încadrează în nivelurile maxime asumate. Pieţele de capital rămân în continuare caracterizate de un 

grad sporit de impredictibilitate, rămânând vulnerabile din perspectiva unor perioade de volatilitate 

ridicată (fapt ce poate conduce la creșteri ale nivelului indicatorilor VaR sau Volatilitate VUAN față de 

nivelul actual). Subliniem faptul că nivelul indicatorului Volatilitate VUAN este influențat de faptul că 

perioada de observație (3 ani) reflectă comportamentul activelor din portofoliu, respectiv evoluția 



SOCIETATEA DE INVESTIŢII FINANCIARE TRANSILVANIA S.A. Braşov 
Raport de activitate pentru trimestrul încheiat la 30 septembrie 2021 
 

30 

 

Activului Net al S.I.F. Transilvania sub influența unor perioade de criză semnificativă (criza generată de 

adoptarea O.U.G. 114/2018, respectiv cea generată de declanșarea pandemiei Covid-19).  

Indicatorul efectului de levier, determinat conform prevederilor din Regulamentul UE nr. 231/2013 de 

completare a Directivei 2011/61/UE în ceea ce privește condițiile generale de operare, depozitării, 

efectul de levier, transparența și supravegherea, a fost la data de 30.09.2021, conform pragului de 

semnificație, prin ambele metode, unul scăzut. Având în vedere că S.I.F. Transilvania nu deține poziții 

pe instrumente financiare derivate, valoarea indicatorului efectului de levier prin metoda 

angajamentului nu diferă considerabil față de valoarea efectului de levier prin metoda brută (nu se 

realizează nici o compensație între poziții long și poziții short; metoda brută = 1,04, metoda 

angajamentului = 1,11). 

Metoda brută= (suma total expuneri elemente activ - valoare numerar și echivalente) 
/ (valoare activ net) 

30.09.2021 

Total activ Activ net 
Valoare numerar & echivalente 

(ajustat cu limitări) 

1.510.928.538,82 1.357.518.057,16 96.425.945,44 

Efect de levier metoda brută 1,04 
 

Metoda angajamentului = (suma total expuneri elemente activ) 
/ (valoare activ net) 

30.09.2021 

Total activ Activ net 

1.510.928.538,82 1.357.518.057,16 

Efect de levier metoda angajamentului 1,11 

 

ANALIZA SITUAȚIILOR FINANCIARE 

Situațiile financiare interimare simplificate pentru perioada 01.01.2021 – 30.09.2021 au fost întocmite 

în conformitate cu Norma Autorității de Supraveghere Financiară nr. 39/2015 pentru aprobarea 

reglementărilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile entităților autorizate, reglementate și 

supravegheate de către ASF din Sectorul Instrumentelor și Investițiilor Financiare, cu modificările și 

aprobările ulterioare și nu au fost auditate. 

La finele trimestrului III 2021, situaţia economico-financiară a societăţii se prezintă, în sinteză, astfel: 

Situaţia poziției financiare 
-lei- 

Descriere 
 

30 septembrie  
2021 

31 decembrie 
 2020 

30 septembrie  
2020 

Numerar și echivalente de numerar 109.956.254 70.509.230 57.567.694 

Active financiare recunoscute la valoare justă prin 
contul de profit sau pierdere 660.439.166 643.472.124 606.851.068 

Active financiare recunoscute la valoare justă prin 
alte elemente ale rezultatului global 717.911.945 569.320.156 535.104.530 

Active financiare la cost amortizat 5.343.968 565.462 1.056.942 

Alte active 1.136.339 709.698 576.408 

Creanțe privind impozitul pe profit curent - - 115.798 

Imobilizări necorporale 107.145 89.986 80.573 

Imobilizări corporale 14.345.320 14.805.752 15.070.492 

Active reprezentând drepturi de utilizare a activelor 
suport în contracte de leasing 1.688.402 805.298 

 
- 

Total active 1.510.928.539 1.300.277.705 1.216.423.505 

    

Datorii financiare  42.169.469 44.013.728 104.886.911 
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Împrumuturi de la bănci 39.998.108 39.951.153 - 

Datorii din contracte de leasing 1.785.794 718.324 - 

Datorii privind impozitul amânat 57.967.951 42.943.700 36.767.704 

Datorii privind impozitul pe profitul curent 10.188.724 132.456 - 

Alte datorii 1.300.435 2.210.142 711.425 

Provizioane pentru riscuri si cheltuieli - 86.955 - 

Total datorii 153.410.481 130.056.458 142.366.040 

    

Capital social 216.244.380 216.244.380 216.244.380 

Rezultatul reportat 135.244.549 67.347.597 3.523.182 

Rezerve din reevaluarea activelor financiare 
recunoscute la valoare justă prin alte elemente ale 
rezultatului global 297.961.736 217.865.635 184.899.606 

Rezerva din reevaluarea imobilizărilor corporale 11.948.738 11.991.040 12.178.844 

Alte rezerve 691.314.508 656.772.596 657.209.454 

Alte elemente de capitaluri proprii 4.804.147 - - 

    

Total capitaluri proprii 1.357.518.058 1.170.221.247 1.074.057.465 

Total datorii şi capitaluri proprii 1.510.928.539 1.300.277.705 1.216.423.505 

La 30.09.2021, activele totale ale societăţii au crescut cu 294,50 mil. lei faţă de aceeași perioadă a 

anului 2020 și cu 210,65 mil. lei față de finele anului precedent, în principal datorită creșterii 

semnificative a valorii activelor financiare recunoscute la valoare justă prin alte elemente ale 

rezultatului global (34,16 % față de 30.09.2020, respectiv 26,10% față de 31.12.2020), determinată de 

creșterea prețurilor acțiunilor listate. 

Datoriile înregistrate de societate la finele trimestrului III 2021 însumează 153,41 milioane lei, fiind 

mai mari cu 11,04 milioane lei faţă de cele înregistrate în aceeași perioadă a anului precedent. 

În cadrul datoriilor curente rămase de plată la data de 30.09.2021, suma de 40,90 milioane lei (26,66%) 

reprezintă dividende cuvenite acţionarilor pentru anii anteriori. Societatea are contractat un împrumut 

pe termen scurt (destinat plății dividendelor și ratificat de A.G.E.A. din decembrie 2020), scadent în 

luna octombrie 2021, a cărui valoare de 39,99 milioane lei reprezintă 26,07% din datoriile pe termen 

scurt. 

Datoriile înregistrate cu scadenţe mai mari de 1 an sunt reprezentate de impozitul amânat calculat 

pentru câştigul din diferenţele la valoare justă pentru activele financiare recunoscute la valoare justă 

prin alte elemente ale rezultatului global (57,97 milioane lei), în creștere cu 57,66% față de 30.09.2020. 

Faţă de aceeași perioadă a anului precedent, capitalurile proprii înregistrate de societate la 30.09.2021 

sunt mai mari cu 283,46 milioane lei, creșterea fiind generată în principal de diferența pozitivă 

înregistrată prin evaluarea la valoare justă a activelor financiare deținute în portofoliu.  

Evoluţia activului net calculat 

Situația activelor și datoriilor Societății se întocmește în lei, cu frecvență lunară, cu respectarea 

reglementărilor aplicabile în vigoare și, dacă este cazul, și la alte termene. Situația activelor și datoriilor 

Societății, pentru o anumită dată se întocmește și se prezintă în formatul solicitat de A.S.F. (conform 

Anexei 10 la Regulamentul A.S.F. nr. 7/2020). Activul net se calculează lunar de către Societate, se 

certifică de către societatea de depozitare BRD – Groupe Société Générale S.A. București și se 

transmite la A.S.F. și B.V.B., până cel târziu în data de 15 a lunii următoare. 

Valoarea lunară a activului net al Societății se determină ca diferență între valoarea totală a activelor 

deținute și valoarea însumată a datoriilor Societății și a veniturilor înregistrate în avans. 
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Activul net la data de 30.09.2021, comparativ cu perioada similară din anul precedent, a evoluat astfel: 

         -lei- 

INDICATORI Realizări la: Evolutie (%) 
Realizări 2021 / 
Realizări 2020 

30 septembrie 2021 30 septembrie 2020 

Total active - valoare calculată 1.510.928.539 1.216.423.505 124,21 

Total datorii - valoare calculată 153.410.481 142.336.040 107,78 

Activ net calculat   lei 1.357.518.057 1.074.057.465 126,39 

lei/acţiune 0,6278 0,4967 126,39 

Sursa: S.I.F. Transilvania 
*) Calculat conform procedurii interne, în acord cu Regulamentul A.S.F. 9/2014, procedură care se poate consulta pe site-ul 
societăţii: www.siftransilvania.ro. 

 
Situația rezultatului perioadei  

-lei- 

Descriere  
30 septembrie  

2021 
31 decembrie 

 2020 
30 septembrie  

2020 

Venituri din dividende 32.915.652 39.997.694 30.367.199 

Venituri din dobânzi bancare 450.179 629.891 441.352 

Venituri din dobânzi din obligațiuni clasificate ca active 
financiare la valoarea justă prin contul de profit sau 
pierdere - 46.506 46.506 

Câștig net/ (Pierdere netă ) din activele financiare 
evaluate la valoare justă prin contul de profit și pierdere  42.884.384 (381.414) (35.060.996) 

Venituri din exploatare 711.312 11.605.698 203.021 

Total venituri nete  76.961.527 51.898.376 (4.002.918) 

    

Cheltuieli totale cu beneficiile personalului, din care: (13.760.546) (10.848.150) (8.505.547) 

Chelt. cu beneficiile acordate sub forma instrumentelor 
de capitaluri proprii (4.804.147) - - 

Cheltuieli privind comisioanele și onorariile (1.485.711) (1.533.934) (1.120.493) 

Reluarea pierderii / (Pierderea)din deprecierea activelor 
financiare 490 373.711 378.858 

Cheltuieli de exploatare (4.027.012) (6.990.533) (4.632.099) 

Costuri de finanțare (866.177) (266.849) - 

Pierderi din provizioane - (86.955) - 

    

Profit înainte de impozitare 56.822.571 32.545.665 (17.882.199) 

Venit /(Cheltuială) impozit pe profit (1.384.418) 1.996.247 - 

Profitul net al exerciţiului 55.438.153 34.541.912 (17.882.199) 

Alte elemente ale rezultatului global-elemente care 
nu vor fi clasificate ulterior in profit sau pierdere:   

 

Câștig/(pierdere) din reevaluarea activelor financiare 
recunoscute la valoare justă prin alte elemente ale 
rezultatului global, net(ă) de impozit amânat 142.078.762 (43.193.856) (86.840.279) 

Creșteri/(Scăderi) ale rezervei din reevaluarea 
imobilizărilor corporale, netă de impozit amânat - 93.246 (59.430) 

Alte elemente ale rezultatului global al exercițiului – 
total 142.078.762 (43.100.610) (86.899.709) 

Rezultatul global total aferent perioadei 197.516.915 (8.558.698) (104.781.908) 

Rezultat pe acţiune 0,0256 0,0160 0,0083 

Rezultat diluat pe acţiune 0,0256 0,0160 0,0083 

 
  

http://www.siftransilvania.ro/
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Execuţia Bugetului de venituri şi cheltuieli 2021 
                                                                                                                        -mii lei- 

INDICATORI 
BVC 

An 2021 
BVC 

trim. III 2021 
Realizat 

trim. III  2021 
    

Venituri din dividende 30.700 30.700 32.916 

Venituri din dobânzi 500 375 450 

Câştig/Pierdere din active financiare 
recunoscute la valoarea justă prin contul de 
profit şi pierdere 

- - 42.884 

Alte venituri din exploatare 6.500 - 711 

Venit net din exploatare 37.700 31.075 76.961 

Cheltuieli cu personalul 10.500 7.875 13.761 

Cheltuieli privind comisioanele şi onorariile 1.600 1.200 1.471 

Alte cheltuieli 6.600 4.950 4.907 

Profit înainte de impozitare 19.000 17.050 56.822 
Sursa: S.I.F. Transilvania 

Din datele prezentate rezultă că veniturile nete înregistrate în trimestrul III 2021 (cumulate de la 

începutul anului financiar 2021) sunt cu 45,88 milioane lei mai mari comparativ cu cele prevăzute în 

Bugetul de venituri şi cheltuieli pentru trimestrul III 2021.  

Cheltuielile operaţionale înregistrate la 30.09.2021 însumează 20,14 milioane lei, fiind cu 6,11 

milioane lei mai mari decât cele prevăzute în Bugetul de venituri şi cheltuieli pentru trimestrul III 2021. 

Depășirea valorilor prognozate se datorează în special recunoașterii sumei de 4,8 mil lei ca și cheltuială 

maximă estimată cu beneficiile acordate sub forma instrumentelor de capitaluri proprii în conformitate 

cu Hotărârea A.G.E.A. din 04.12.2020 de aprobare a unui program de răscumpărare de acțiuni proprii 

(maxim 10.443.797 acțiuni la prețul maxim de 0,46 lei/acțiune) ce vor fi distribuite membrilor 

Consiliului de Supraveghere, Directoratului și personalului identificat în cadrul unui program Stock 

Option Plan, în acord cu politica de remunerare aprobată la nivelul societății.  

Profitul brut înregistrat la 30.09.2021, în sumă de 56,82 milioane lei, îl depășește cu 39,77 mil. lei pe 

cel prevăzut în Bugetul de venituri şi cheltuieli aferent trimestrul III 2021, în principal datorită câştigului 

net din active financiare recunoscute la valoarea justă prin contul de profit şi pierdere de 42,88 mil. lei.  

Cash flow 

În trimestrul III 2021, Societatea a înregistrat un flux de trezorerie pozitiv, situaţia detaliată regăsindu-

se în Situaţia fluxurilor de trezorerie prezentată mai jos. 

-lei- 

Descriere 30 septembrie 
2021 

30 septembrie  
2020 

Fluxuri de trezorerie din activităţi de exploatare total, din 
care: 43.453.457 1.312.058 

Încasări de la clienţi  3.293 - 

Plăţi către furnizori şi angajaţi (8.730.310) (9.486.044) 

Încasări din vânzarea de obligaţiuni/ obligaţiuni ajunse la 
maturitate - 2.000.036 

Încasări din vânzarea de participaţii 154.873.782 24.031.925 

Plăţi pentru achiziţionarea de participaţii (128.396.731) (40.941.923) 

Impozit pe profit plătit (272.609) (400.000) 

Dobânzi încasate 450.178 543.122 

Dividende încasate (nete de impozitul reţinut la sursă) 29.638.748 30.332.034 

Plăţi privind contribuţii, taxe, impozite datorate către bugetul 
de stat  (3.343.202) (3.927.270) 

Alte plăţi legate de funcţionarea Societăţii (882.880) (723.760) 
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Alte plăţi aferente activităţii de investiţii (inclusiv comisioane 
brokeraj aferente vânzărilor) 113.188 (116.062) 

    

Fluxuri de trezorerie din activităţi de investiție total, din 
care: 23.271 (284.790) 

Plăţi pentru achiziţionarea de imobilizări corporale şi 
necorporale (115.440) (289.908) 

Încasări din vânzări imobilizări corporale 138.711 5.118 

    

Fluxuri de trezorerie din activităţi de finanţare total, din 
care: (4.029.704) (1.176.282) 

Dividende plătite acţionarilor (inclusiv impozitul pe dividende) (3.041.975) (1.176.282) 

Credite pe termen scurt - - 

Dobânzi plătite (804.890) - 

Plăţi aferente contractelor de leasing (182.839) - 

    

Creşterea/(scăderea) netă a numerarului şi echivalentelor de 
numerar 39.447.024 (149.014) 

Numerar şi echivalente de numerar la începutul exerciţiului 
financiar 70.509.230 57.716.708 

Numerar şi echivalente de numerar la sfârșitul exerciţiului 
financiar 109.956.254 57.567.694 

 

INDICATORI ECONOMICO – FINANCIARI LA DATA DE   
30 SEPTEMBRIE 2021 

DENUMIREA INDICATORULUI MOD DE CALCUL REZULTAT 

   
Indicatorul lichidităţii curente1) (coeficient) Active curente Datorii curente⁄  0,75 
   

Indicatorul gradului de îndatorare2) (%)  
Capital împrumutat

Capital propriu
 × 100 2,94 

   

Viteza de rotaţie a debitelor – clienţi3) (zile) 
Sold mediu clienţi (total creanţe)

Cifra de afaceri
 × 180 - 

   
Viteza de rotaţie a activelor imobilizate4) 
(coeficient) 

Cifra de afaceri

Active imobilizate
 - 

   

Rezultatul pe acţiune (lei)5) 
Profitul net /Pierdere netă

Număr acţiuni
 0,0256 

   
Activ net unitar, calculat conform 
Regulament A.S.F. 9 / 2014 (lei / acţiune)6) 

Valoarea calculată a activelor

Număr acţiuni
 0,6278 

   
Sursa: S.I.F. Transilvania  

Obs: Indicatorii sunt calculați în conformitate cu Anexa 13 a Regulamentului A.S.F. nr. 5 / 2018.  

1) Acest indicator oferă garanţia acoperirii datoriilor curente din activele curente. 

 2) Exprimă eficacitatea managementului riscului de credit. La data de 30.09.2021, S.I.F. Transilvania are contractat 
un credit în sumă de 40 milioane lei. 

 3) Exprimă eficacitatea societăţii în colectarea creanţelor sale, respectiv numărul mediu de zile în care debitorii îşi 
achită datoriile către Societate. Prin cifra de afaceri în cadrul S.I.F.–urilor se înţelege totalul veniturilor  nete realizate 
din activitatea curentă,  iar în stabilirea soldului mediu clienţi au fost luate în calcul toate creanţele nete reflectate 
în bilanţ, în cadrul cărora ponderea este deţinută de debitele  provenind din dividendele şi accesoriile la acestea 
cuvenite şi neîncasate. 
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4) Exprimă eficacitatea managementului activelor imobilizate. În totalul activelor imobilizate înscrise în Situaţia 
activelor la înregistrate în contabilitate, ponderea acţiunilor evaluate la valoarea justă deţinute la societăţile din 
portofoliu în totalul activelor imobilizate este de 98,85%. 

5) Calculat prin raportare la numărul mediu ponderat de acţiuni ordinare emise, existente în cursul perioadei, 
excluzând numărul mediu de acţiuni ordinare răscumpărate şi deţinute de S.I.F. Transilvania la data raportării. 

6) Calculat prin raportare la numărul de acţiuni ordinare emise şi aflate în circulaţie. 

Radu Claudiu ROȘCA 
Preşedinte Executiv/ 

Director General 

Tony Cristian RADUȚĂ-GIB 
Vicepreşedinte Executiv/ 
Director General Adjunct 

   
 


