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de C.N.V.M. prin Ordinul nr. 140/14.12.2012.
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1. ANALIZA ACTIVITATIH SOCIETATII

1.1. a) Descrierea activitatii de baza a societatii

S.I.LF. Transilvania S.A. este 0 societate de investitii financiare, incadrata in categoria "Alte
organisme de Plasament Colectiv (A.O.P.C.), cu o politica de investitii diversificata".

Societatea are ca obiect de activitate exclusiv activitati specifice societatilor de investitii de
tip inchis.

Domeniul principal de activitate este Cod CAEN 649 - alte activitati de intermedieri
financiare, exclusiv activitati de asigurari si fonduri de pensii.

Activitatea principala desfasurata de S.I.F. Transilvania S.A. este cea prevazuta in Codul
CAEN Rev. 2 in vigoare incepand cu 01.01.2008 la pozitia 6499 - Alte intermedieri financiare,
neclasificate altundeva.

Activitatile secundare ale societatii, conform Cod CAEN, sunt:

* 6420 - Activitati ale holdingurilor;

* 6430 - Fonduri mutuale si alte entitati financiare similare.

Serviciile de depozitare a instrumentelor financiare detinute in portofoliu au fost asigurate, pe
baza de contract avizat de A.S.F., de catre BRD-GROUPE SOCIETE GENERALE cu sediul in
Bucuresti, inscrisa in Registrul special A.S.F. cu nr. PJR 10 DEPR/400007.

In exercitiul financiar din anul 2014, cu privire la gestionarea participatiilor aflate in
portofoliu, structura portofoliului si rentabilitatea acestuia, s-au inregistrat urmatoarele rezultate:

a.1) GESTIONAREA PARTICIPATIILOR AFLATE
iN PORTOFOLIUL S.I.F. TRANSILVANIA

a.1.1) EVOLUTIA PORTOFOLIULUI iIN FUNCTIE DE VALOAREA NOMINALA

La data de 31.12.2014, portofoliul S.I.F. Transilvania includea detineri la un numar de 196
emitenti, din care:
» 93 societati listate
» 103 societati nelistate

precum si detineri de unitati de fond emise de 6 fonduri de investitii, din care
» 4 fonduri deschise de investitii, din care
o 2 listate pe piete externe
o 2 nelistate
» 2 fonduri inchise de investitii

In exercitiul financiar 2014, valoarea nominali a portofoliului de actiuni S.I.F. Transilvania a
inregistrat o crestere in valoare absoluta de 14.009 mii lei, reprezentand 2,17% fata de valoarea

nominald a portofoliului la data de 31.12.2013.

Influentele valorice asupra portofoliului, pe cauze, sunt prezentate in tabelul de mai jos:
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- mii lei -
A | VALOAREA NOMINALA A PORTOFOLIULUI DE ACTIUNI
A.l. | Sold la data de 31.12.2013 645.434
1. | Achizitii (directe si operatiuni pe piata de capital) 16.160
2. | Participarea la majorarea capitalului social prin aport in numerar si conversie 23.653
obligatiunilor
3. | Majorarea capitalului social al societatilor prin includerea unor rezerve interne 2.288
disponibile
4. | Alte operatiuni de gestiune 2
Subtotal | (cresteri) 42.103
5. | Vanzari — inclusiv operatiuni pe piata de capital - 25.472
6. | Retrageri din societati - 122
7. | Diminuari de capital social prin distributii catre actionari -1.338
8. | Radieri din portofoliu - lichidari -1.162
Subtotal Il (diminuari) -28.094
CRESTERE ABSOLUTA 14.009
A.2 | Sold la data de 31.12.2014 659.443

Situatia detaliata a modificarii valorii nominale a participatiilor detinute de S.I.F. Transilvania

la societatile din portofoliu, inregistrata in cursul anului 2014, este prezentata in Anexa nr. 1 la
prezentul raport.

actiuni al S.1.F. Transilvania in perioada ianuarie — decembrie 2014, constatam :

Factori ce au determinat cresterea valorii nominale a portofoliului :

economice profitabile sau in expansiune prin :

Analizand influenta factorilor ce au determinat evolutia valorii nominale a portofoliului de

Consolidarea si/sau majorarea participatiilor detinute in societatile din sectoare

e achizitii pe piata de capital sau achizitii directe (16.160 mii lei — 38,38% din
cresteri). Mentionam achizitiile de actiuni emise de D.F.E.E. Electrica S.A. Bucuresti
(1.715 mii lei), Fondul Proprietatea S.A. Bucuresti (7.415 mii lei), Prospectiuni S.A.
Bucuresti (1.368 mii lei), S.N. Nuclearelectrica S.A. Bucuresti (3.410 mii lei),
S.N.G.N. Romgaz (600 mii lei) si OMV Petrom S.A. Bucuresti (500 mii lei) si alti
emitenti conform celor mentionate in Anexa nr. 1. pct. 1 Achizitii directe sau pe piata

de capital

Nota : sumele men¢ionate reprezinta valoarea nominala a pachetelor de actiuni

achizigionate, presul de achizigie fiind diferit de valoarea nominala.
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Achizitiile de pe piata de capital a avut drept scop diversificarea portofoliului prin
achizitii de societati noi pozitionate in sectoare strategice ale economiei nagionale (in
special sectorul energetic), cu potential de crestere si cu o politica de dividend
predictibila.

e participarea cu aporturi in numerar la majorarea capitalului social al unor
societati din portofoliu si conversia de obligatiuni (23.653 mii lei — 56,18% din
cresteri)

S.ILF. Transilvania a participat cu aport in numerar la constituirea a doua societai,
respectiv S.ILF. Transilvania Project Management S.A. Brasov (135 mii lei) si
Societatea de Investitii Certinvest IMM S.A. Bucuresti (225 mii lei).

S.1.F. Transilvania a participat cu aporturi in numerar la majorarea capitalului social al
emitentilor: Anca-lrina S.A. Mangalia (120 mii lei) si Orizont Turism S.A. Predeal
(750 mii lei), pentru asigurarea continuitagii activitagii si conservarea valorii
investitiilor efectuate.

S.I.F. Transilvania a aprobat conversia obligatiunilor detinute la Turism Covasna S.A.
Covasna si a dobanzilor aferente calculate pana la data de 31.12.2013, in actiuni
emise de aceasta, pentru crearea conditillor necesare finalizarii programului
investitional sustinut si prin contractarea unui credit de investitii.

Nota: sumele reprezinta valoarea nominala a pachetelor de actiuni dobandite.

e majorarea capitalului social al emitentilor din portofoliu prin incorporarea
rezervelor interne disponibile (2.288 mii lei — 5,43% din cresteri), in special cazul
societatii Banca Transilvania S.A. Cluj-Napoca.

e Factori ce au determinat scaderea valorii nominale a portofoliului :

Vianzarea de actiuni in valoare nominala totala de 25.472 mii lei lei (90,67% din total
diminuari), a reprezentat o importanta sursa de venit cu o contributie majora la realizarea profitului
prevazut in Bugetul de Venituri si Cheltuieli. Mentionam vanzarea unei parti din pachetele de actiuni
detinute la BRD-Groupe Societe Generale S.A. Bucuresti (-4.856 mii lei), Banca Transilvania S.A.
Cluj-Napoca (-14.501 mii lei), C.N.T.E.E. Transelectrica S.A. Bucuresti (-4.948 mii lei) si
S.N.T.G.N. Transgaz S.A. Medias (-187 mii lei) precum si vanzarea integralad a actiunilor detinute la
un numar de 9 emitenti respectiv: Biofarm S.A. Bucuresti, Complex Hotelier Parc S.A. Slatina,
Delta Aurora S.A. Jupiter, Granat Aurora S.A. Cap Aurora, Prescom S.A. lernut, S.S. Inf-Covasna
S.A. Sf. Gheorghe, Spid S.A. Tg. Mures, TIR S.A. Tg. Mures si Transhbar S.A. Varghis, conform
celor mentionate in Anexa nr. 1, pct. 5 Vanzari directe sau pe piata de capital.

Restituiri de capital in valoare de 1.338 mii lei — (4,76% din total diminuiri). In cazul
societatilor Fondul Proprietatea S.A. si B.AT. Medias S.A. Medias s-a hotarat diminuarea
capitalului social prin restituirea unei cote parti din acesta catre actionari (distributie de numerar),
proportional cu detinerile de la data de Inregistrare.

Retragerea din structura actionariatului unei societati (122 mii lei — 0,43% din total
diminuari), ca urmare a retragerii de la tranzactionare de pe piata Rasdag a actiunilor emise de
Sursal S.A. A. Saligny.
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Finalizarea procedurii de lichidare judiciara a 7 societati (mentionate in Anexa nr. 1 pct.
8 — Radieri) a determinat radierea acestora din portofoliu si diminuarea valorii nominale a
participatiilor S.1.F. Transilvania cu 1.162 mii lei (4,14% din total diminu:ri).

e Alyi factori care au determinat schimbari structurale i calitative ale portofoliului.

La data de 31.12.2014, un numar de 70 societati se aflau in lichidare voluntara, insolventa,
faliment sau reorganizare judiciard. Valoarea nominala totald a pachetelor de actiuni detinute de
S.ILF. Transilvania la aceste societati era de 66.425 mii lei, reprezentand 10,07% din valoarea
nominala a portofoliului la data de 31.12.2014.

Din cele 70 societati mentionate:

e 42 societati se aflau in faliment in baza Legii nr. 85/2006 si a Legii nr. 85/2014, valoarea
totala a participatiilor S.1.F. Transilvania fiind de 35.717 mii lei (S.I.F. Transilvania
detine pachete semnificative de actiuni la un numar de 31 societdti, pachete de control
la un numar de 4 societati);

e 16 societati se aflau in procedura de insolventa in baza Legii nr. 85/2006 si a Legii nr.
85/2014, valoarea totala a participatiilor S.1.F. Transilvania fiind de 23.978 mii lei (S.1.F.
Transilvania detine pachetul majoritar de actiuni la 1 societate, pachete de control la
un numadr de 3 societati si pachete semnificative de actiuni la un numar de 8 societati);

e 7 societati se aflau in reorganizare judiciara, procedura reglementata de Legea nr.
85/2006, valoarea nominala totala a pachetelor de actiuni detinute fiind de 6.354 mii lei,
(S.LF. Transilvania detine pachete semnificative de actiuni la numar de 5 societdfi si
pachete de control la un numar de 2 societafi),

e 4 societati se aflau in procedura de dizolvare-lichidare voluntara in baza Legii nr.
31/1990, valoarea nominala totala a participatiilor S.I.F. Transilvania fiind de 375 mii lei
(S.I.LF. Transilvania detine pachete semnificative de actiuni la toate cele 4 societafi);

Lista societatilor din portofoliul S.I.F. Transilvania aflate in faliment, insolventa, reorganizare
judiciara sau lichidare voluntara este prezentata in Anexa nr. 2 la prezentul raport.

Comparativ cu situatia existenta la sfarsitul anului 2013 (cand valoarea actiunilor detinute de
S.I.F. Transilvania la cele 72 societati aflate in una din starile descrise mai sus era de 65.537 mii lei),
se poate constata ca in cursul anului 2014 nu s-au inregistrat modificari semnificative, mentionand
faptul ca s-a diminuat numarul de societati aflate sub incidenta legii insolventei.

a.1.2) EVOLUTIA PORTOFOLIULUI /N FUNCTIE DE NUMARUL DE EMITENTI
LA CARE SE DETIN PARTICIPATII.

La data de 31 decembrie 2014, S.I.F. Transilvania detinea in portofoliu actiuni emise de un
numar de 196 societati si unitati de fond emise 6 fonduri de investitii. Din acest punct de vedere, in
exercitiul financiar 2014, portofoliul a evoluat astfel:
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A. Nr. societiti in portofoliul de actiuni la data de 31.12.2013 204
INTRARI — total -, din care: +9
e Achizitii de pe piata de capital +6
e Constituirea de societati — aporturi in numerar +2
e Anulare contract de vanzare-cumparare +1
IESIRI — total -, din care: - 17
e Vanzari — directe sau operatiuni pe piata de capital -9
e Retrageri din societati -1
e Lichidari -7
Nr. societati in portofoliu de actiuni la data de 31.12.2014 196
B. Nr. fonduri inchise de investitii in portofoliu la data de 1
31.12.2013
INTRARI — total -, din care: +5
e fonduri inchise de investitii +1
o fonduri deschise de investitii, din care: +4
o cotate piete externe +2
o necotate +2
IESIRI — total -, din care: 0
Nr. fonduri inchise de investitii in portofoliu la data de 31.12.2014 |6
A + B Nr. total de emitenti in portofoliu la data de 31.12.2014 202

in cadrul procesului de restructurare a portofoliului de actiuni au fost realizate urmatoarele
operatiuni:

» vanzarea integrala a actiunilor detinute la un numar de 9 societati, respectiv: Biofarm
S.A. Bucuresti, Complex Hotelier Parc S.A. Slatina, Delta Aurora S.A. Jupiter,
Granat S.A. Cap Aurora, Prescom S.A. lernut, Servicii Informatice Inf-Covasha S.A.
Sf. Gheorghe, Spid S.A. Tg. Mures, TIR S.A. Tg. Mures si Transbar S.A. Varghis.

» Depunerea Declaratiei de retragere din structura actionariatului societatii Sursal S.A.
Anghel Saligny,

» vanzarea partiala de actiuni emise de BRD-Groupe Societe Generale S.A. Bucuresti,
Banca Transilvania S.A. Cluj-Napoca, C.N.T.E.E. Transelectrica S.A. Bucuresti si
S.N.T.G.N. Transgaz S.A. Medias.

Reducerea numarului de societati aflate in portofoliul S.I.F. Transilvania ramane 1in
continuare un obiectiv important in cadrul procesului de restructurare a acestuia.

In cursul anului 2014 au fost radiate din portofoliu 7 societiti ca urmare a finalizarii
procedurii de lichidare judiciara conform prevederilor legale in vigoare. Pentru toate societatile
valoarea actiunilor detinute a fost suportata din rezervele aferente portofoliului initial de constituire a
S.1.F. Transilvania.
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a.1.3) EVOLUTIA VALORII PORTOFOLIULUI DE ACTIUNI IN FUNCTIE
DE PIATA DE TRANZACTIONARE.

Valoarea portofoliul S.I.F. Transilvania la data de 31.12.2014 structurat in functie de piata de
tranzactionare a actiunilor emise se prezinta astfel:

Structura portofoliu Societati Valoarea Valoarea Valoarea de
de valori mobiliare comerciale nominala calculata* achizitie
. [ % miilei | % miilei | % miilei | %

Total actiuni
la31.12.2013: 204 | 100,00 | 645.434 | 100,00 | 1.056.395 | 100,00 | 1.034.183 | 100,00
Total actiuni 196 | 100,00 | 659.443 | 100,00 | 1.029.561 [ 100,00 [ 1.049.659 | 100,0
la 31.12.2014, din care
Societati cotate 25| 12,76 | 183.803 27,87 500.655 48,63 481.806 | 45,90
BVB
Societati cotate piete 4 2,04 599 0,09 8.585 0,83 10.554 1,01
externe
Societati cotate BVB - 59| 30,10 | 225.813 34,24 215.008 20,88 268.217 | 25,55
RASDAQ
Societati cotate BVB - 1 0,51 33.168 5,03 16.584 1,61 32.444 3,09
ATS
Societati cotate 1 0,51 1.567 0,24 1.130 0,11 2.364 0,23
SIBEX
Societati cotate SIBEX - 3 1,53 63.326 9,60 146.244 14,21 95.964 9,14
ATS
Societati necotate, dar 1 0,51 1.179 0,18 212 0,02 1.179 0,11
tranzactionate BVB
Societati necotate 102 52,04 | 149.989 22,75 141.142 13,71 157.131 | 14,97

* Valoare calculata in conformitate cu prevederile Procedurii interne pusa de acord cu Dispunerea de masuri
A.S.F. (C.N.V.M.) nr. 23/20.12.2012.

Din analiza evolutiei portofoliului (la data de 31.12.2014, comparativ cu situatia existenta la
data de 31.12.2013) din perspectiva valorii de achizitie si a valorii calculate rezulta urmatoarele:

e valoarea portofoliului la costul de achizitie a crescut cu 1,54% (cresterea in valoare
absoluta fiind de 15.929 mii lei)

e valoarea evaluatd a portofoliului (conform reglementarilor aplicabile), a scazut cu 2,54%,
scaderea in valoare absoluta fiind de 26.834 mii lei.

e valoarea calculatad a portofoliului este cu 1,96% mai mica decat valoarea de achizitie si cu
56,13% mai mare decat valoarea nominala a acestuia.
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a.2) STRUCTURA PORTOFOLIULUI DE ACTIUNI SI RENTABILITATEA ACESTUIA.

a.2.1) STRUCTURA PORTOFOLIULUI DE ACTIUNI PE RAMURI ALE ECONOMIEI
NATIONALE, IN FUNCTIE DE VALOAREA NOMINALA SI VALOAREA CALCULATA A
PARTICIPATIILOR, la data de 31.12.2014.

A. Structura portofoliului de actiuni pe ramuri ale economiei nationale, in functie de valoarea
nominala la data de 31.12.2014 comparativ cu situatia existenta la data de 31.12.2013 este
prezentata in tabelul urmator:

Valoarea nominala
a portofoliului de actiuni al

Ramura S.L.F. Transilvania -mii lei- % din total
31.12.2013 | 31.12.2014 31.12.2013 | 31.12.2014
Industrie 126.903 133.398 19,66 20,23
Agriculturd & Piscicultura 13.488 12.585 2,09 1,91
Transporturi 21.062 15.897 3,26 2,41
Comert 1.806 1.792 0,28 0,27
Turism 293.914 316.752 45,54 48,03
Constructii 18.501 18.501 2,87 2,81
Finante, banci 109.570 99.682 16,98 15,12
Prestari servicii 57.146 58.700 8,85 8,90
Alte ramuri 3.044 2.136 0,47 0,32
TOTAL 645.434 659.443 100,00 100,00

Structura portofoliului de actiuni, la data de 31.12.2014, pe ramuri
ale economiei nationale, in functie de valoarea nominala
_ OIndustrie
15,12% 8.90%
B Agricultura
281% 032%
' O Transporturi
OComert
2023% B Turism
OConstructii
4803% 1% B Finante, banci
241%
027% OPrestari servicii
B Alte ramuri
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In conditiile unei usoare cresteri (+2,17%) a valorii nominale totale a portofoliului de actiuni
la data de 31.12.2014, fata de data de 31.12.2013, pe parcursul anului 2014, s-au produs unele
modificdri in structura portofoliului pe ramuri ale economiei nationale, remarcandu-se urmatoarele:

a.l. Cresterea ponderii sectorului “ZTurism” de la 45,54% in 2013 la 48,03% in 2014.
Valoarea absolutad a participatiilor in sectorul turism a crescut cu 22.838 mii lei ca urmare a
efectelor cumulate a conversiei obligatiunilor emise de Turism Covasna S.A. Covasna si
dobanzilor calculate pana la data de 31.12.2013, a participarii cu aporturi in numerar la
majorarea capitalului social al emitentilor Orizont Turism S.A. Predeal si Anca-lrina S.A.
Venus, precum si ca efect al vanzarii pachetelor de actiuni detinute la Complex Hotelier Parc
S.A. Slatina, Delta Aurora S.A. Jupiter si Granat S.A. Aurora.

a.2. Cresterea ponderii sectorului “Industrie” de la 19,66% in 2013 la 20,23% in 2014.
Valoarea absolutd a participatiilor in sectorul industrie a crescut cu 6.495 mii lei ca urmare a
tranzactiilor efectuate pe piata de capital, respectiv achizitii de actiuni emise de Albalact S.A.
Oiejdea, Barrick Gold Corporation Toronto, Electromagnetica S.A. Bucuresti, OMV Petrom
S.A. Bucuresti, Prospectiuni S.A. Bucuresti, S.N. Nuclearelectrica S.A. Bucuresti si
S.N.G.N. Romgaz S.A. Medias.

a.3. Scaderea ponderii sectorului «Finante, banci » de la 16,98% la data de 31.12.2013,
la 15,12% la data de 31.12.2014. Valoarea absoluta a participatiilor din sectorul “Finante,
banci” a inregistrat o scadere de 9.888 mii lei. Scaderea se datoreaza in principal vanzarilor
de actiuni detinute la Banca Transilvania S.A. Cluj-Napoca si BRD-Groupe Societe Generale
S.A. Bucuresti. Totusi, au fost achizitionate pachete de actiuni emise de Banco Santander
Madrid, Erste Group Bank A.G. Viena si Fondul Proprietatea S.A. Bucuresti.

a.4. Scaderea ponderii sectorului «Transporturi » de la 3,26% la data de 31.12.2013, la
2,41% la data de 31.12.2014. Valoarea absoluta a participatiilor din sectorul “Transporturi” a
inregistrat o scadere de 5.165 mii lei. Scaderca se datoreaza in principal vanzarii partiale a
detinerilor din cadrul C.N.T.E.E. Transelectrica S.A. Bucuresti si a vanzarii integrale a
pachetelor de actiuni detinute la Spid S.A. Tg. Mures. Tir S.A. Tg. Mures si Transbar S.A.
Varghis.

B. Structura portofoliului de actiuni pe ramuri ale economiei nationale, in functie de valoarea
calculata la data de 31.12.2014 comparativ cu situatia existentd la data de 31.12.2013 este
prezentata in tabelul urmator:

Valoarea calculata*
a portofoliului de actiuni
Ramura S.1.F. Transilvania -mii lei- % din total

31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014
Industrie 176.828 198.164 16,74 19,25
Agricultura&Piscicultura 157 623 0,01 0,06
Transporturi 21.247 16.964 2,01 1,65
Comert 3.760 3.524 0,36 0,34
Turism 345.332 361.705 32,69 35,13
Constructii 38.217 34.345 3,62 3,34
Finante, banci 372.039 308.853 35,22 30,00
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Prestari servicii 95.158 102.330 9,00 9,94
Alte ramuri 3.657 3.053 0,35 0,29
TOTAL 1.056.395 1.029.561 100,00 100,00

* Valoare calculata in conformitate cu prevederile Procedurii interne pusa de acord cu Dispunerea de masuri
C.N.V.M. nr. 23/20.12.2012.

Structura portofoliului, la data de 31.12.2014,
pe ramuri ale economiei nationale, in functie de valoarea calculata

OIndustrie

M Agriculturdd& Piscicultura
OTransporturi

0O 1,65% OComert

WTurizm

B 30,00% 0 0.34% BConstructii

BEFinante, binci

OPrestdri servicii

W 35,13% WAlte ramuri

Analizand evolutia portofoliului pe ramuri ale economiei nationale, prin prisma valorii calculate,

constatam:

» in anul 2014, valoarea calculata a portofoliului S.I.LF. Transilvania a scazut cu 2,54% (in
valoare absoluta cu 26.834 mii lei) in principal ca urmare a operatiunilor de rebalansare
sectoriald a portofoliului, in aplicarea strategiei investitionale a societatii (operatiuni
concretizate in vanzarea de actiuni din sectorul Bancar - Banca Transilvania si B.R.D.-
Groupe Societe Generale S.A. Bucuresti);

» se remarca, de asemenea, cresterea valorii calculate si a ponderii in total valoare calculata a
sectorului "industrie” care contribuie semnificativ la realizarea veniturilor din dividende.

a.2.2) STRUCTURA SI EVOLUTIA PORTOFOLIULUI IN FUNCTIE DE PONDEREA
PARTICIPATIILOR DETINUTE IN CAPITALUL SOCIAL AL EMITENTILOR, la data
de 31.12.2014, comparativ cu situatia inregistrata la data de 31.12.2013, se prezinta astfel:

% detinut din Societiti aflate in portofoliu Portofoliul
capitalul S.1.F. Transilvania
social al Nr. % Valoarea nominala %
emitentului mii lei
2013 | 2014 | 2013 | 2014 2013 2014 2013 2014
Pana la 10,00 57 60 | 27,94 | 30,61 116.591 109.582 18,06 | 16,62
10,01 - 33,00 94 85| 46,08 | 43,37 109.732 107.912 17,00 | 16,36
33,01 - 50,00 21 20| 10,29 | 10,20 12.180 12.000 1,89 1,82
Peste 50,00* 32 31| 15,69 | 15,82 406.931 429.949 63,05 | 65,20
* inclusiv SANTIERUL NAVAL ORSOVA S.A. Orsova
TOTAL | 204] 196] 100,0| 100,0| 645.435| 659.443| 100,0| 100,0 |
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Structura portofoliului de actiuni in functie de ponderea valorii nominale

a participatiilor detinute in capitalul social al emitentilor,
la data de 31.12.2014

182%

16 36%

Opina la 10%
Bintre 10% s 33%
Ointre 33% & 50%
Opeste 30%

Asa cum rezulta din situatia prezentata mai sus, la data de 31.12.2014, S.I.F. Transilvania
detine calitatea de actionar semnificativ (intre 10% si 33%) la un numar de 85 societati, detine

pozitia de control (intre 33% si 50%) la un numar de 20 societati si pozitia majoritara (peste
50%) la un numar de 31 societati (din care 30 societati sunt operationale). Lista societatilor la care
S.I.LF. Transilvania detine pachetul majoritar de actiuni, la data de 31.12.2014, este prezentata in

Anexa nr. 3.

a.3) ANALIZA RENTABILITATII PORTOFOLIULUI

a.3.1) Analiza profitabilitatii portofoliului, existent la data de 31.12.2014.

Aceasti analizi s-a efectuat pe baza rezultatelor financiare obtinute de societatile din portofoliu
la data de 31.12.2014 (pe baza indicatorilor inscrisi in situatiile financiare incheiate la data de
31.12.2013), rezultate care au stat la baza repartizarii de dividende in anul 2014.

> Profitabilitatea globala a portofoliului

- mii lei -
Specificatie Nr. Rezultat Rezultat Dividende | Valoare de | Valoare

soc. com. brut net SIF (nete) achizitie calculatia*
Societati care au 72 9.977.938 | 8.420.946 13.146 476.172 501.537
inregistrat profit
Societati care au 46 -731.293 -468.612 0 494.023 515.404
inregistrat pierderi
Societati In reorganizare 7 -6.074 -6.085 0 6.354 3.131
judiciara
Societati infiintate in anul 2 X X X 360 360
2014
Lipsa informatii 1 X X X 52 0
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Societati in faliment, 63 X X X 61.600 0
insolventa, lichidare
SUBTOTAL 191 9.240.571 | 7.946.249 13.146 | 1.038.561 | 1.020.432
Societiti nerezidente care 5 X X 115 11.098 9.129
au inregistrat profit
SUBTOTAL 5 X X 115 11.098 9.129
TOTAL la31.12.2014 196 9.240.571 | 7.946.249 13.261 | 1.049.659 | 1.029.561

* Valoare calculatd in conformitate cu prevederile Procedurii interne pusd de acord cu
Dispunerea de masuri C.N.V.M. nr. 23/20.12.2012.

Nota:

Din totalul celor 196 societati aflate in portofoliu la data de 31.12.2014, un numar de 63
societati se aflau in lichidare voluntara, insolventa sau faliment, 7 societati se aflau in procedura de
reorganizare judiciard si 126 erau operationale. Analiza situatiei portofoliului S.I.F. Transilvania s-a
realizat pe baza informatiilor disponibile la un numar de 123 societati, din totalul celor 126 societati
operationale (pentru 1 societate neavand situatiile financiare incheiate la data de 31.12.2013, fiind pe
rol un litigiu pentru retragerea S.1.F. Transilvania din structura actionariatului, iar 2 au fost infiintate

in anul 2014).

Din totalul celor 123 societati care au facut obiectul analizei:
- 77 erau profitabile, reprezentand 62,60% din numarul societatilor asupra carora s-a efectuat
analiza s1 49,60% din valoarea calculata a portofoliului,
- 46 societati inregistrau pierderi, reprezentand 37,40% din numadrul societétilor asupra carora
s-a efectuat analiza si 50,06% din valoarea calculata a portofoliului,

Avand ca indicator valoarea calculata a portofoliului de actiuni al S.I.F. Transilvania la data
de 31.12.2014, se poate observa ca cca. 50,00% din portofoliul la aceastd valoare a incheiat anul

2013 cu profit.

Valoarea nominala a participatiilor detinute de S.I.F. Transilvania in cele 70 societati aflate in
stare de insolventa, faliment, lichidare sau reorganizare este de 66.425 mii lei, reprezentand 10,07%
din valoarea nominala totala a portofoliului de actiuni.

> Profitabilitatea societéitilor operationale la care S.I.F. Transilvania detine pachetul

majoritar de actiuni

- mii lei -
Specificatie Nr. Rezultat | Rezultat | Dividende | Valoare Valoare
soc. brut net SIF (nete) de calculata*
com. achizitie
Societiti care au inregistrat 15 17.059 14.232 5.791 222.657 247.696
profit, din care:
au distribuit dividende 7 14.872 12.501 5.791 117.890 167.666
nu au distribuit dividende 8 2.187 1.731 0 104.767 80.030
Societiti care au inregistrat 15 -27.945 -27.968 0 260.995 246.861
pierderi
TOTAL 30 -10.886 -13.736 5.791 483.652 494.557

* Valoare calculata in conformitate cu prevederile Procedurii interne pusa de acord cu Dispunerea de
masuri C.N.V.M. nr. 23/20.12.2012
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Din cele 30 de societati operationale la care S.ILF. Transilvania detine pachetul de actiuni
majoritar (la data de 31.12.2014) conform situatiilor financiare incheiate la data de 31.12.2013,

consemnam faptul ca:

% 15 societati au inregistrat profit, din care 7 au distribuit dividende in valoare de 5.791 mii lei,
reprezentand cca. 44% din dividendele incasate de S.l1.F. Transilvania in anul 2014;

®,

¢ 15 societati au Inregistrat pierderi, din care:

o 11 societati au fost influentate de mediul economic, pietele pe care actioneaza fiind
intr-un declin pronuntat (6 fiind din sectorul turism balnear si turism de afaceri).

o 4 societati (Casa Alba-Independenta S.A. Sibiu, Statiunea Oglinzi S.A. Tg. Neamt,
Virola-Independenta S.A. Sibiu si Terracotta Star S.A. Sf. Gheorghe) fac obiectul
unor programe de conservare, acestea nedesfasurand niciun fel de activitate.

> Profitabilitatea societitilor la care S.I.F. Transilvania detine pachete de control,

semnificative sau minoritare de actiuni

- mii lei -
Specificatie Nr. Rezultat Rezultat | Dividende | Valoare Valoare
soc. brut net SIF (nete) de calculata®
achizitie
Societiti care au inregistrat 57 10.310.551 | 8.557.509 7.355 253.514 253.841
profit, din care:
au distribuit dividende 13| 8.248.379 | 6.870.827 7.355 | 130.945 121.496
nu au distribuit dividende 44 | 2.062.172 | 1.686.682 0 122.569 132.345
Societiti care au inregistrat 31 -703.348 -440.643 0 233.029 268.543
pierderi
Societati infiintate in anul 2 X X X 360 360
2014
Lipsa informatii 1 X X X 52 0
SUBTOTAL I 91 9.607.203 | 8.116.866 7.355 | 486.955 522.744
Societati nerezidente 5 X X 115 11.098 9.129
cu profit:
SUBTOTAL Il 5 X X 115 11.098 9.129
TOTAL 96 X X 7.470 | 498.053 531.873

* Valoare calculata in conformitate cu prevederile Procedurii interne pusa de acord cu Dispunerea de
masuri C.N.V.M. nr. 23/20.12.2012

Analizand situatia prezentata mai sus, rezulta ca:

= din totalul de 93 societati operationale, in care S.I.F. Transilvania detine pachete de control,
semnificative sau minoritare de actiuni, pentru care exista informatii disponibile, 57 societati
(61,29%) au inregistrat profit si 31 de societati au inregistrat pierderi;
= dupa valoarea calculata a portofoliului la 31.12.2014, rezultd ca 47,46% din portofoliul S.I.F.
Transilvania format din pachete de control, semnificative sau minoritare de actiuni, este

profitabil.

a.3.2) ANALIZA RENTABILITATII PORTOFOLIULUI

DE ACTIUNI PRIN PRISMA DIVIDENDELOR

Analizand rentabilitatea participatiilor S.I.F. Transilvania in societdtile din portofoliu, pe
ramuri ale economiei nationale, prin prisma dividendelor cuvenite si incasate in exercitiul financiar
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A

2014 din profiturile realizate in exercitiul financiar 2013, comparativ cu dividendele cuvenite si
incasate in anul 2013 din profiturile realizate in anul 2012, situatia se prezinta astfel:

% Ponderea ramurii economiei nationale in
Nr. Ramura Total portofoliu la valoare Total dividende cuvenite
crt. | economiei nationale Nominala Calculata din profiturile realizate in
2012 | 2013 | 2012 [2013 2012 | 2013

1. | Finante - banci 27,16 | 16,98 | 46,36 | 35,22 43,56 8,17
2. | Industrie 18,91 | 19,66 | 13,64 | 16,74 32,26 40,96
3. | Prestari servicii 6,98 8,85 7,43 9,00 3,83 22,48
4. | Turism 38,08 | 4554 | 27,56 | 32,69 12,85 10,32
5. | Constructii 2,52 2,87 259 | 3,62 0,00 4,04
6. | Alte ramuri 0,39 0,47 0,49 | 0,35 0,00 0,00
7. | Transporturi 2,83 3,26 166 | 2,01 7,50 12,72
8. | Agriculturd&Piscicultura 2,84 2,09 0,01 0,01 0,00 0,00
9. | Comert 0,29 0,28 0,26 | 0,36 0,00 1,31
TOTAL 100,00 | 100,00 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0

Se constata ca cele mai eficiente participatii ale S.I.F. Transilvania, analizate din perspectiva
contributiei la venitul din dividende, au devenit cele din sectorul “Industrie” care, cu o pondere de
16,74% din portofoliul S.ILF. Transilvania (la valoare calculatd), si de 19,66% din portofoliu la
valoare nominala, contribuie cu 40,96% la realizarea veniturilor din dividende. Este de mentionat
faptul cd ponderea sectorului "Industrie” in total dividende cuvenite a inregistrat crestere constanta
in ultimii 3 ani.

Facem precizarea ca pentru S.I.F. Transilvania dividendele cuvenite sunt reflectate ca venituri
in exercitiul financiar in care adunarea generald a actionarilor aproba repartizarea, respectiv cel
urmator exercitiului in care societitile din portofoliu au realizat profitul din care s-au repartizat
dividendele.

Analiza valorii si eficientei participatiilor S.I.F. Transilvania este un proces complex in cadrul
caruia “analiza prin prisma contributiei la realizarea veniturilor din dividende” reprezinta doar una din
modalitatile de abordare.

a.4) DIVIDENDE CUVENITE / INCASATE PENTRU PERIOADA 1997-2014

Situatia dividendelor cuvenite si incasate de S.I.LF. Transilvania in perioada 1997-2014,
rezultate din repartizari ale profiturilor realizate de societatile din portofoliu in exercitiile financiare
1996-2013, se prezinta astfel:

Exercitiul financiar DIVIDENDE — mii lei -
in care s-a realizat | 1in care s-au repartizat | Cuvenite Incasate Rest de incasat
profitul dividendele Valoare %
1996 — 2005 1997 — 2006 165.057 164.943 114 0,07
2006 2007 39.570 39.570 0 0,00
2007 2008 46.116 46.108 8 0,02
2008 2009 80.084 80.005 79 0,10
2009 2010 18.234 18.214 20 0,11
2010 2011 11.541 11.480 61 0,53
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2011 2012 16.748 16.748 0 0,00
2012 2013 13.669 13.090 579 4,24
2013 2014 13.261 13.260 1 0,00

TOTAL 404.280 403.418 862 0,21

Suma dividendelor cuvenite din repartizari ale profiturilor realizate in exercitiile financiare
1996-2013 si neincasate la data de 31.12.2014 este de 862 mii lei, reprezentand 0,21% din totalul
dividendelor cuvenite pe intreaga perioadd, din care 172 mii lei dividende restante datorate de
societati aflate in faliment/insolventa si 690 mii lei (echivalentul a 162.652,67 euro la cursul B.N.R.
de la data angajarii debitului) reprezentand impozit pe dividende ce urmeaza a fi recuperat de la
Autoritatea Fiscala din Austria. Mentionam, totodata, ca in sold la data de 31.12.2014 mai sunt
inregistrate dividende neincasate cuvenite din repartizari ale profiturilor realizate in perioada 1993-
1995, in suma de 9 mii lei, datorata de societati aflate in faliment.

Pentru incasarea dividendelor cuvenite, S.I.F. Transilvania a efectuat demersurile necesare si
legale, iar dupa epuizarea tuturor modalitatilor de incasare pe cale amiabild, a actionat debitorii in
instanta, solicitind dobanzi calculate prin raportare la dobanda legala. Astfel, pentru toate sumele
scadente cuvenite cu titlu de dividende aferente exercitiilor financiare 1996-2013, si neincasate
integral la data de 31.12.2014, au fost deschise actiuni in instantd. in foarte multe cazuri au fost
instituite masuri de poprire asupra conturilor debitorilor, in baza titlurilor executorii obtinute, insa
realizarea efectivd a creantelor S.I.F. Transilvania este uneori imposibild ca urmare a intrdrii
debitorilor in incapacitate de plata.

De asemenea, o suma importantd, respectiv 690 mii lei, este datorata de Autoritatea Fiscald
din Republica Austria, reprezentand impozit pe dividende retinut in plus, prin neaplicarea Conventiei
de evitare a dublei impuneri, incheiatd intre Romania si Austria, pentru dividendele cuvenite pe anii
2007-2013 de la Erste Group Bank A.G. Viena aferente actiunilor achizitionate prin intermediul
BVB - piata International. Demersurile pentru recuperarea diferentei de impozit pe dividende nu au
putut fi inifiate pand in luna decembrie 2010 intrucat Depozitarul Central S.A. Bucuresti nu avea in
portofoliul de servicii procedura de “tax reclaim”, aceasta fiind singura institutie abilitatd sa realizeze
astfel de servicii 1n relatia cu autoritatile fiscale din Republica Austria.

In tabelul de mai jos este prezentati situatia dividendelor rezultate din repartizari ale
profiturilor aferente exercitiilor financiare ale anilor 2012-2013 inregistrate ca venituri ale S.I.F.
Transilvania in anii 2013 si 2014, defalcate pe structura ramurilor economiei nationale.

Nr. Venituri din dividende (mii lei)
crt. Ramura 2013 2014
Cuvenite | % Cuvenite | %

1. | Finante - banci 5.955 43,56 1.083 8,17
2. | Industrie 4.410 32,26 5.431 40,96
3. | Prestari servicii 523 3,83 2.981 22,48
4. | Turism 1.756 12,85 1.369 10,32
5. | Constructii 0 0,00 536 4,04
6. | Alte ramuri 0 0,00 0 0,00
7. | Transporturi 1.025 7,50 1.687 12,72
8. | Agricultura&Piscicultura 0 0,00 0 0,00
9. | Comert 0 0,00 174 1,31
TOTAL 13.669 100,00 13.261 | 100,00
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Se constata o stabilizare a veniturilor din dividende, inregistrandu-se 0 Usoara scadere de cca.
-3%, comparativ cu anul precedent. Se remarcd cresterea ponderii dividendelor din sectoarele
industrie, transporturi (de utilitati) si servicii (inchirieri imobiliare). De asemenea, s-a resimtit o
politica prudentiald a actionarilor societatilor care au reusit sa ob{ina profit in anul 2013, preferandu-
se distribuirea profitului net preponderent pentru finantarea activitatii (rezerve - surse proprii de
finantare) in dauna distribuirii de dividende (in special in sectoarele financiar-bancar, turism si
industrie). Criza economica continud incd sa genereze efecte negative in activitatea si profitabilitatea
societatilor din portofoliul S.I.F. Transilvania S.A., iar posibilitatile de restructurare radicald sunt
limitate atat din punct de vedere al resurselor, cat si al conditiilor nefavorabile ale pietei.

1.1.b) Data de infiintare a societatii

Societatea s-a infiintat ca societate de investitii financiare la data de 01 noiembrie 1996, in
baza Legii nr. 133/1996, prin reorganizarea si transformarea Fondului Proprietatii Private III
TRANSILVANIA, fond infiintat in anul 1992, in baza Legii nr. 58/1991.

1.1.c) Fuziuni sau reorganiziri semnificative a societatii, a filialelor sale sau ale
societatilor controlate. in timpul exercitiului financiar 2014

De la infiintare si pana in prezent, societatea nu a facut obiectul unor operatiuni de fuziune,
divizare sau reorganizare.

In exercitiul financiar 2014, nu au avut loc diviziri, fuziuni sau reorganizari semnificative, la
nivelul filialelor controlate existente in portofoliu.

1.1.d) Achizitii si/sau instrainiri de active (Investitii/Dezinvestitii)

In exercitiul financiar 2014 activitatea investitionald (investitii financiare si investitii in
imobilizari corporale si necorporale) s-a desfasurat in functie de oportunitatile oferite de piatd si in
baza strategiei aprobate de actionari pentru perioada 2013-2017. Deoarece lichiditatea societatii a
fost scazuta, au fost extinse orientdrile investitionale catre pietele externe. Activitatea in anul 2014 s-
a concretizat, in principal, in urmatoarele actiuni:

» Cumparari si vanzari de actiuni, in principal la societati cotate pe piata de capital;

* Subscrieri la oferte publice de vinzare/cumpdrare de actiuni;

* Retragere din unele societati comerciale;

* Participari la majorari ce capital social cu aporturi in numerar si/sau prin conversia unor
obligatiuni;

* Achizitii de unitati de fond la societati de tip inchis/deschis cu potential de crestere;

* Achizitii de imobilizari corporale si necorporale, din surse indigene.

Din punct de vedere sectorial, atat achizitiile, cit si vanzarile de actiuni au fost orientate
prioritar catre emitentii din sectoarele bancar si financiar.

Dezinvestitiile au fost orientate catre societdfile necotate si/sau nerentabile, in scopul
restructurarii portofoliului.

In scopul extinderii gamei potentialilor investitori au fost abordate pietele externe de capital
si a fost extinsa colaborarea cu societatile de servicii de investitii financiare.

Aplicarea concreta a politicilor de actiune si desfiasurarea efectivda a activitatilor
investitionale/dezinvestitionale s-au facut in conditii de piatd si mediu economic care nu au corespuns
de fiecare datd si in totalitate premiselor avute in vedere la momentul elaborarii strategiei si a
bugetului de venituri si cheltuieli aprobate de catre actionari.
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d.1. ACTIVITATEA DE INVESTITII

In cursul anului 2014 S.I.F. Transilvania a efectuat investitii financiare in valoare totald de
95.866,3 mii lei, conform programului investitional aprobat de actionari.

d.1.1. INVESTITII REALIZATE PE PIATA DE CAPITAL

In perioada 01.01.2014 — 31.12.2014 au fost efectuate investitii financiare orientate catre
valori mobiliare cu potential de crestere, lichiditate ridicata si cu o politic de dividende atractiva. in
scopul diversificarii portofoliului de investitii, precum si din cauza lichiditatii scazute a BVB, au fost
derulate tranzactii si pe piete reglementate din strdindtate, alaturi de cea interna. Astfel, investitiile
financiare pe piata reglementatd din Romania au insumat in cursul anului 2014, valoarea de 48.470,7
mii lei, iar pe piata BVB - RASDAQ 3.775,2 mii lei. In paralel, investitiile pe bursele striine au
atins nivelul de 4.692,60 mii lei, echivalent 1.061,4 mii euro.

d.1.2. INVESTITII DIRECTE

Pe parcursul anului 2014 au fost continuate investitiile directe pentru finantarea proiectelor
incepute de societatile din portofoliu, dar au fost inifiate si alte investifii noi, cu potential de crestere.
In acest cadru, S.I.F. Transilvania a dobandit actiuni prin aport in numerar la majorarea capitalurilor
sociale cat si prin capitalizarea profitului net. Astfel, valoarea investitiilor directe a fost de 4.127,5
mii lei, din care 2.288,2 mii lei din capitalizarea profiturilor nete.

d.1.3. INVESTITII iN OBLIGATIUNI

In perioada 01.01.2014-31.12.2014, investitiile in obligatiuni corporative au insumat
13.663,9 mii lei - din care 1.091,0 mii euro, adicd 4.663,9 mii lei pe bursele straine - precum si
obligatiuni de 9.000,0 mii lei achizitionate pe piata internd (obligatiuni emise de o societate
autohtona de administrare a investitiilor).

d.1.4. INVESTITII IN UNITATI DE FOND

In cursul anului 2014 am investit si in unititi de fond emise de fonduri de investitii, deschise
sau inchise, de pe piata interna, in valoare totala de 18.999,9 mii lei si de pe pietele internationale de
capital, prin tranzactii bursiere, in valoare totala de 482,0 mii euro (2.136,50 mii lei) .

In aceste conditii investitiile financiare derulate de S.I.F. Transilvania in cursul anului 2014 se
prezinta dupa cum urmeaza:

Valoarea investita % din total
INVESTITII FINANCIARE - mii lei - investitii
financiare
TOTAL, din care: 95.866,30 100,00
A. ACTIUNI, total, din care: 61.066,00 63,70
1. Achizitii de pe piata de capital interna 47.630,50 49,69
2. Subscrieri la oferte publice 4.615,40 4,81
3. Achizitii prin contracte de V/ C 609,30 0,63
4. Aport numerar majorare capital social 1.230,00 1,28
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5. Majorari capital social prin capitalizare 2.288,20 2,39
profit net
6. Achizitii de pe piete striine 4.692,60 4,90
B. Achizitii obligatiuni 13.663,90 14,25
7. Achizitii obligatiuni piata interna 9.000,00 9,39
8. Achizitii obligatiuni piete straine 4.663,90 4,86
C. Achizitii unitati de fond 21.136,40 22,05
9. Achizitii unitati de fond intern 18.999,90 19,82
10. Achizitii unitati de fond international 2.136,50 2,23

d.2 ACTIVITATEA DE DEZINVESTIRE

A. ACTIUNI

In cursul anului 2014 S.I.F. Transilvania a continuat procesul de restructurare a portofoliului,
in concordantd cu strategia aprobata pentru perioada 2013 — 2017 de adunarea generala a
actionarilor. In aceste conditii, au fost negociate si semnate 8 contracte de vanzare a unor pachete
minoritare de actiuni (detinute la societdfi necotate), emise de societati care de o lunga perioada nu
au distribuit dividende. Astfel, din vanzarea pachetelor minoritare de actiuni necotate au fost
incasate 1.193,8 mii lei.

In paralel, din vanzarea actiunilor pe piata de capital au fost realizate incasiri de 93.633,0
mii lei — pe Bursa de Valori Bucuresti ( Piata reglementata + RASDAQ) — si pe pietele externe de
capital. La aceste venituri se adauga subscrieri la diferite oferte publice de cumparare / preluare, in
valoare de 1.193,6 mii lei, precum si 9.337,4 mii lei valoarea retragerilor din societati. Costul total al
pachetelor de actiuni vandute a fost de 47.793,6 mii lei, astfel ca din tranzactiile pe piete de capital
a fost realizat un profit brut de 56.370,4 mii lei.

Trebuie mentionat ca o pondere tot mai mare in cadrul acestor venituri este detinuta de cele
din tranzactii speculative.

Situatia veniturilor, dupa modul de realizare si piata pe care au avut loc tranzactiile se
prezintda dupa cum urmeaza:

- mii lei -

Venituri din Costul Castig brut | % castig

investitii investitiilor realizat din | din total

financiare financiare investitii venituri

cedate cedate cedate realizate

0 1 2 3=1-2 4=3/1
Venituri pe piata reglementatd 91.215,8 45.318,0 45.897,2 44,06
Venituri pe piata RASDAQ 2.417,2 786,6 1.630,6 1,57
Retrageri din societati 10.531,2 1.689,6 8.841,6 8,49
TOTAL 104.164,0 47.794,6 56.369,6 54,12

Cele mai importante venituri au fost realizate din tranzactionarea actiunilor emise de Banca
BRD - Groupe Societe Generale S.A. Bucuresti, Banca Transilvania, Compania Nationald de
Transport a Energiei Electrice Transelectrica, Transgaz, Fondul Proprietatea, Granat Aurora.
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B. OBLIGATIUNI CORPORATIVE

In cursul anului 2014 nu am avut obligatiuni corporative care sa fi ajuns la maturitate pentru
a fi rascumparate, dar au fost convertite in actiuni obligatiuni emise de societatile din portofoliul
nostru, in valoare totala de 22.422,6 mii lei.

1.1.e) Principalele rezultate ale evaludrii activitatii societatii

Activele si pasivele societatii sunt reflectate in bilantul contabil incheiat la 31.12.2014, la
costul istoric, diminuat, acolo unde a fost cazul, cu amortizarile si cu ajustarile pentru depreciere sau
pentru pierderi de valoare, constituite si aflate in sold la finele anului.

Potrivit bilantului contabil incheiat la 31.12.2014, situatia activelor datoriilor si capitalurilor
proprii se prezintd astfel:

- MII LEI -
SOLD LA:
INDICATORI INCEPUTUL 31 DECEMBRIE
ANULUI 2014

Active imobilizate - total 948.649 967.093
Active circulante - total 44.843 40.647
Cheltuieli in avans 101 123
Datorii - total 103.532 83.472
Provizioane - total 62.257 51.571
Capitaluri proprii - total 827.804 872.820

Un indicator cheie privind performanta unei societdti de investitii financiare, este valoarea
activului net (VAN) valoare care in cazul S.ILF. TRANSILVANIA este calculatd 1incepand cu
exercitiul financiar 2013 conform procedurii interne puse de acord cu Dispunerea de masuri emisa de
C.N.V.M. sub nr. 23/20.12.2012.

Lunar, extracontabil, s-au calculat si s-au raportat la A.S.F. (C.N.V.M.) si la B.V.B. activele
si pasivele, respectiv activul net calculat, confirmat de societatea de depozitare.

Situatia comparativa intre activul net contabil rezultat din datele prezentate in bilant la cost
istoric ajustat si activul net calculat conform metodologiei de evaluare mai sus prezentate, se
prezinta, la data de 31.12.2014, astfel:

- MII LEI -
VALORI:
DETALII BILANT CALCULATE
CONTABIL CONFORM

PROCEDURII INTERNE
TOTAL ACTIVE 1.007.863 1.148.137
TOTAL DATORII 83.472 83.472
ACTIV NET (VAN) - Lei 924.391 1.064.665
ACTIV NET UNITAR (VUAN) -Lei/actiune 0,4232 0,4874

Situatia finald privind activul net calculat la 31.12.2014, prezentata conform Anexei nr. 16
din Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004 si a procedurii interne de calcul, este anexata la prezentul
raport (Anexa nr. 4).
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In exercitiile financiare 2010-2014, activul net calculat a inregistrat urmitoarea evolutie:

INDICATOR EXERCITIUL FINANCIAR:
2010 2011 2012 2013 2014
Valoare activ net calculat (VAN) -
Mii lei 1.505.351 | 1.331.160 | 1.140.170 | 1.077.555 | 1.064.665
Valoare unitara activ net calculat
(VUAN) - Lei/actiune 1,3783 1,2189 1,0440 0,9866 0,4874

La data de 31.12.2014, structura portofoliului, pe clase de active, inregistreaza urmatoarele

valori:
Pondere (%)
CLASA VALORI - Mii lei in total active:
ACTIVE Cost istoric | Calculate conform | Cost istoric Valori
ajustat Procedurii interne ajustat calculate
1. TOTAL VALORI
MOBILIARE, din care: 967.561 1.106.257 95,95 96,35
1.1.ACTIUNI 899.161 1.031.613 89,29 89,84
1.2. UNITATI DE FOND
EMISE DE FONDURI 27.937 28.775 2,59 2,51
INCHISE DE
INVESTITII
1.3. OBLIGATIUNI
CORPORATIVE -
Necotate (inclusiv dobanzile 40.463 45.869 4,07 4,00
acumulate si neincasate)
2. INSTRUMENTE ALE
PIETEI MONETARE, 22.577 24.155 2,27 2,1
total, din care:
2.1. Depozite bancare
(inclusiv dobanzile 22.316 22.316 2,24 1,94
acumulate si neincasate)
2.2. Conturi curente si
numerar 1n casierie 261 1.839 0,03 0,16
3. ALTE ACTIVE
(imobilizari corporale,
necorporale, financiare, 17.725 17.725 1,78 1,55
stocuri, creante, cheltuieli
anticipate, etc.)
TOTAL ACTIVE 1.007.863 1.148.137 100,00 100,00

Dupa valoarea totala a activelor detinute in portofoliu la 31.12.2014, calculatd conform
Procedurii interne de calcul puse de acord cu Dispunerea de masuri emisd de C.N.V.M. sub nr.
23/2012, cele mai mari zece detineri din portofoliu (TOP 10) sunt urmatoarele:
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VALOARE PONDERE (%) IN
CALCULATA TOTAL ACTIVE
EMITENT CONFORM (VALOARE
PROCEDURII INTERNE CALCULATA)
- Mii lei -

BANCA BRD - GROUPE SOCIETE
GENERALE SA BUCURESTI 235.516 24,21
ARO-PALACE SA 98.872 8,26
TURISM FELIX SA 56.444 4,34
ORIZONT TURISM SA 52.406 4,23
OMV PETROM SA BUCURESTI 45.396 2,89
TURISM LOTUS FELIX SA 29.816 2,45
FEPER SA

28.938 2,40
TURISM, HOTELURI, RESTAURANTE
MAREA NEAGRA SA 26.455 2,34
CRISTIANA SA 24.499 2,33
S.N.G.N. ROMGAZ S.A. 23.330 2,24
TOTAL "TOP 10" 621.672 55,69
TOTAL ACTIVE - Valoare calculata 1.148.137 100,00

In ultimele trei exercitii financiare (2012-2014) evolutia activului net unitar calculat, a
pretului mediu de tranzactionare al actiunilor emise de societate, inregistrat in ultima zi de
tranzactionare din an, precum si a altor indicatori care prezinta interes pentru investitori, se prezinta

astfel:
- Lei/actiune -
INDICATORI EXERCITIUL FINANCIAR:
2012 2013 2014
Activ net unitar calculat la 31 decembrie - Lei/actiune 1,0440 0,9866 0,4874°%
Pret mediu tranzactionare realizat in ultima zi de
tranzactionare din an - Lei/actiune 0,7042 0,6688 0,2465°%
Profit net/actiune - Lei/actiune 0,1943 0,1736 0,0246™%
Pret/actiune (PER)
Profit net/actiune 3,62 3,85 10,02
Pret/actiune */B)
Activ net calculat/actiune 0,67 0,68 0,51
Pret/actiune PBV)
Capitaluri proprii/actiune 0,91 0,88 0,62
Dividend brut/actiune (distribuit in exercitiul financiar Conform | Conform %
urmator celui in care s-a realizat profitul) - Lei/actiune 0,1750 | Hotararii Hotararii
A.G.EA. A.G.A. aprilie
aprilie 2014 | 2015
Rata de distribuire dividende din total profit net realizat Conform *9 | Conform ¥
(%) 90,07 | Hotararii Hotararii
A.G.EA. AG.A.
Aprilie 2014 | Aprilie 2015
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¥ Propunerea societitii de repartizare pe destinatii a profitului realizat in anul 2014, aprobati de
Consiliul de Supraveghere, este prezentatd A.G.A. ca material distinct.

) Profitul net realizat in 2013 (189.601.212 lei) a fost repartizat integral la rezerve si s-a majorat
capitalul social cu suma de 109.214.333,20 lei (de la 109.214.333,20 lei la 218.428.666,40 lei).
¥ Sciderea acestor indicatori in anul 2014, comparativ cu valorile inregistrate in anii anteriori
provine din raportarea la un numar dublu de actiuni (2.184.286.664 actiuni, fata de 1.092.143.332

actiuni) ca urmare a dublarii capitalului social in anul 2014.

In ceea ce priveste investitia realizatd in actiuni "SIF3", din evolutia inregistrati pentru
ultimele trei exercitii financiare, se pot desprinde si urmatoarele concluzii:

* pretul platit la bursa pentru o actiune "SIF3" se putea recupera in 3,85 ani din profitul net
realizat in anul 2013 (anii 2012 si 2013 fiind ani cu rezultate exceptionale ca urmare a vanzarii de
active importante - dar nerepetabile in viitor) si in 10,02 ani din profitul net al anului 2014.

* pentru un leu din valoarea activului net calculat de societate in anul 2013 se platea 0,68 lei
si in anul 2014 se platea 0,51 lei.

* pentru un leu valoare contabild (capitaluri proprii) pe actiune, in anul 2012 se platea 0,91
lei, in anul 2013 se platea 0,88 lei si in anul 2014 se platea 0,62 lei;

* rata de distribuire din profitul net realizat, cu destinatia dividende a fost de peste 90% in
exercitiile financiare 2011 si 2012 (90,01% in 2011 si 90,07% in 2012), iar in exercitiul financiar
2013 profitul net realizat a fost repartizat integral la rezerve si s-a dublat capitalul social. Pentru
profitul realizat in 2014 propunerea de repartizare si motivatia aferenta sunt prezentate adunarii
generale a actionarilor ca material distinct.

1.1.1. Elemente de evaluare generala:

EXECUTIA BUGETULUI DE VENITURI SI CHELTUIELI ST A CONTULUI DE PROFIT

SI PIERDERE iN EXERCITIUL FINANCIAR 2014

MII LEI
REALIZARI AN CURENT 2014: GRAD DE REALIZARE
INDICATORI AN % FATA DE:
PRECEDENT | PREVEDERI | REALIZARI | REALIZARI | PREVEDERI
(2013) 2013 BVC 2014
* TOTAL VENITURI,
din care din: 369.917 212.950 137.608 37,20 64,62
- dividende 13.669 11.280 13.261 97,02 117,56
- dobanzi 5.808 2.100 2.433 41,87 115,86
- investitii financiare cedate
(vanzari, retrageri, 327.077 185.000 104.164 31,85 56,30
lichidari)
- diferente favorabile de curs
valutar 173 - 157 90,75 X
- alte venituri 23.190 14.570 17.593 75,86 120,75
e TOTAL CHELTUIELLI,
din care: 140.979 154.265 77.184 54,75 50,03
- cheltuieli de functionare si
exploatare 29.885 28.380 28.795 96,35 101,46
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- costul investitiilor financiare
cedate (vanzari, retrageri, 95.450 120.785 47.795 50,07 50,07
lichidari)
- diferente nefavorabile de curs
valutar 73 X 93 127,40 X
- alte cheltuieli 15.571 5.100 501 3,22 9,82
* REZULTAT DIN
ACTIVITATEA 228.938 58.685 60.423 26,39 102,96
CURENTA
- Profit
IMPOZIT PE PROFIT 39.337 7.865 6.606 16,79 83,99
* PROFIT NET 189.601 50.820 53.817 28,38 105,90
REZULTATUL PE
ACTIUNE - de baza 0,1736 0,0233% 0,0246> 14,17 105,58
(Lei/actiune)

¥ prin raportare la numarul de actiuni rezultat prin dublarea capitalului social in anul 2014 (cresterea
numarului de actiuni de la 1.092.143.332 la 2.184.286.664).

Din datele prezentate se desprind urmatoarele concluzii:

a) profit

Atat profitul brut (inainte de impozitare), cat si cel net, realizate in anul 2014 au fost mai
mari, comparativ cu prevederile inscrise in bugetul aprobat de catre actionari. Astfel, remarcam
faptul ca profitul brut realizat in anul 2014, a fost de 1,03 ori mai mare, iar profitul net de 1,06 ori
mai mare, comparativ cu prevederile inscrise n buget.

Rezultatul pe actiune (profit net/actiune) inregistrat in exercitiul financiar 2014, insumand
0,0246 lei, a fost mai mic cu 0,1490 lei, fata de cel realizat in anul precedent. Precizam insa faptul ca
in anul 2014, calculul acestui indicator s-a efectuat ludnd in calcul un numar dublu de actiuni, ca
urmare a majorarii in anul 2014 a capitalului social.

Marja de profit (profit net/cifra de afaceri) in anul 2014 a fost de 39,11%, fiind mai mica cu
12,15% comparativ cu cea realizata in anul precedent, care a fost de 51,26%.

b) cifra de afaceri

In cazul societatilor de investitii financiare echivalentul "cifrei de afaceri" este dat de "totalul

veniturilor realizate din activitatea curenta

4l

realizate din activitati curente insumeaza 137.608 mii lei, din care:

. In exercitiul financiar din anul 2014 totalul veniturilor

* venituri din imobilizari financiare = 13.261 mii lei, reprezentand 9,64% din total,
« venituri din investitii financiare cedate = 104.164 mii lei, reprezentand 75,69% din total,
« venituri din dobanzi 2.433 mii lei, reprezentand 1,77% din total;
« alte venituri, total, din care: = 17.750 mii lei, reprezentand 12,90% din total;

- din provizioane si ajustari reluate la venituri = 8.592 mii lei
- din diferente favorabile de curs valutar = 157 mii lei

- din vanzari active corporale = 5 mii lei
- din despagubiri societati asigurare = 251 mii lei
- din sume (datorii) prescrise = 6.336 mii lei
- din alte operatiuni = 2.409 mii lei
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Pe categorii de activitati, structura veniturilor realizate de societate din activitatile curente,
precum si gradul de indeplinire a obiectivelor prevazute in bugetul aprobat pentru exercitiul financiar

2014, se prezinta astfel:

MII LEI
Venituri din activitatea curenta U.M. PREVEDERI | REALIZARI | DIFERENTE GRAD DE
AN 2014 AN 2014 +/- REALIZARE %
1 2 3 4 5 6= (4/3 x 100)

Venituri  din  imobilizari

financiare (dividende) mii lei 11.280 13.261 1.981 117,56
Dobanzi mii lei 2.100 2.433 333 115,86
Investitii financiare cedate

(vanzari, retrageri, lichidari) mii lei 185.000 104.164 (80.836) 56,30
Alte surse de venit mii lei 14.570 17.593 3.023 120,75
TOTAL VENITURI mii lei 212.950 137.608 (75.342) 64,62

Din datele prezentate se constatd ca in exercifiul financiar 2014, s-au inregistrat depasiri fata
de prevederile cuprinse in buget, la toate categoriile de venit, exceptand veniturile realizate din
investitii financiare cedate, ca efect al adaptarii politicii de restructurare a portofoliului la conditiile
de piata.

Executia bugetului de venituri si cheltuieli pentru exercitiul financiar din anul 2014, detaliata
pe capitole de venituri si cheltuieli, este redatd in anexa nr. 5, care face parte din prezentul raport.

C) export

Societatea nu realizeaza efectiv o activitate de export si ca atare nu a realizat in exercitiul
financiar din anul 2014 operatiuni de export. In anul 2014, pentru actiunile detinute in portofoliu -
emise de societati din afara Romaniei, au fost inregistrate venituri din dividende insumand 115 mii
lei.

d) costuri

Cheltuielile totale aferente veniturilor realizate in anul 2014 insumeaza 77.184 mii lei, din

care:

* Cheltuieli de functionare (exploatare) total = 28.795 mii lei, reprezentand 37,31% din total;
din care:

- Comisioane de tranzactionare aferente
vanzarilor de actiuni = 304 mii lei, reprezentand  0,39% din total;

- Alte cheltuieli, total, din care: = 48.389 mii lei, reprezentand 62,69% din total;

- Costul aferent investitiilor financiare
cedate

- Cheltuieli cu ajustarile pentru
depreciere, pierderi din creante si
debitori diversi si provizioane

- Diferente nefavorabile de curs valutar

- Sponsorizari si acte de mecenat

47.795 mii lei, reprezentand 61,92% din total,

464 mii lei, reprezentand 0,60 % din total;
93 mii lei, reprezentand 0,12% din total,
37 mii lei, reprezentand 0,05% din total,

In exercitiul financiar 2014, raportul cost/venit, respectiv ponderea cheltuielilor totale

realizate in total venituri realizate, a fost de 56,09%, in crestere cu 17,98 % fata de ponderea
inregistrata in anul precedent (38,11%), crestere generata in principal de cresterea ponderii costului
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cu investitiile financiare cedate in total cheltuieli comparativ cu ponderea veniturilor cu investitiile
cedate in total venituri.

Cheltuielile de functionare (exploatare) au fost mentinute sub control, realizarile inregistrate
in exercitiul financiar 2014 (28.795 mii lei) fiind mai mici cu 1.090 mii lei fata de realizarile
inregistrate in exercitiul financiar precedent.

e) Cota (%) din piati detinuti

Acest indicator nu are relevantd in cazul unei societati de investitii financiare care, potrivit
obiectului de activitate, actioneaza pe piata financiara ca investitor de portofoliu in instrumente
financiare, astfel cum acestea sunt definite in Legea nr. 297/2004, privind piata de capital, care pot fi
atat cotate pe o piata, cat si necotate.

f) lichiditate (disponibil in cont, casierii si alte valori)

Numerarul si echivalentele de numerar (fluxurile de trezorerie) in sold la 31.12.2014
insumeaza 22.577 mii lei si reprezintd 2,24% din totalul activelor inscrise in bilant (cost istoric
ajustat), din care:

* Disponibilitati in lei, plasate in depozite bancare = 22.314 mii lei
* Disponibilitati in lei aflate in conturi curente la banca si in casierii =~ = 107 mii lei
* Disponibilitati in Euro s1 USD echivalent lei,

aflate in conturi curente = 154 mii lei
* Alte valori (bonuri valorice combustibil auto) = 2 mii lei

1.1.2. Evaluarea nivelului tehnic al societatii

Societatea dispune de dotarea tehnica corespunzatoare realizarii obiectului sdu de activitate si
se ingrijeste in permanen{d pentru innoirea si intretinerea acesteia in cele mai bune conditii de
exploatare.

1.1.3. Evaluarea activitatii_de_aprovizionare tehnico-materialid (surse_indigene, surse
import

Pentru buna desfasurare a obiectului de activitate, societatea dispune de spatiile si de dotarea
corespunzatoare, aprovizionarea cu materiale consumabile, obiecte de inventar, energie, apa, gaz si
alte bunuri materiale necesare, facandu-se in totalitate de la societati comerciale din tara (surse
indigene).

Cu privire la achizitia de active financiare, corporale si necorporale, datele sunt prezentate la
pct. 1.1 litera d) - activitatea de investitii.

1.1.4. Evaluarea activitatii de vinzare
Datele privind vanzarea/cedarea de active financiare detinute in portofoliu (investitii
financiare cedate) sunt prezentate la pct. 1.1 litera d.2) - activitatea de dezinvestire.

1.1.5. Evaluarea aspectelor legate de angajatii/personalul societitii

a) Numarul si nivelul de pregatire a angajatilor societatii, precum si gradul de sindicalizare a
fortei de munca

Réspunzand necesitatii cresterii performantelor si adaptabilitdtii oganizatiei la dinamica
mediului economic, precum si scaderii cheltuielilor de functionare, Directoratul S.I.F. Transilvania a
pus 1n aplicare, In cursul anului 2014, componenta Planului de management privind reorganizarea
societatii. Astfel, incepand cu semestrul II 2014 a fost implementatd o noud organigrama, cu o
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structurd mai simpla si mai flexibild, au fost redefinite posturile, reincadrat personalul si au fost
elaborate Reglementari Interne adecvate, care au fost transmise pentru avizare la A.S.F.

La finele anului 2014 numarul efectiv de salariati era de 54, mai mic cu 9 salariati comparativ
cu finele anului precedent.

Numarul mediu de salariati cu care societatea si-a desfasurat activitatea in anul 2014 a fost de
57, din care 43 salariati cu studii superioare si 14 salariati cu studii medii si generale, acesta fiind cu
10 persoane sub numarul mediu realizat in anul precedent.

Dintre salariatii cu studii superioare, 3 au doctorat in economie, respectiv drept, iar 9 au
urmat studii postuniversitare/master in domenii precum: management financiar-bancar, administrarea
afacerilor, finante-banci-piete de capital, dreptul afacerilor, managementul resurselor umane.
Majoritatea angajatilor cu studii superioare au fost implicati in programe de formare profesionala
continud, cu scopul dezvoltarii competentelor profesionale si cresterii performantei pe post.

Societatea nu are constituit sindicat; salariatii sunt reprezentati in negocierea contractului
colectiv de munca de catre un reprezentant ales de catre salariati, conform legii.

b) Descrierea raporturilor dintre membrii Directoratului si angajati, precum si a oricaror
elemente conflictuale ce caracterizeaza aceste raporturi

Raporturile dintre membrii Directoratului si salariatii societatii se bazeaza pe comunicare,
implicare si spirit de echipa, respectandu-se regulile si procedurile de lucru stabilite prin
reglementarile interne, fisa postului si Regulamentul Intern, fara a exista elemente conflictuale.

1.1.6. Evaluarea aspectelor legate de impactul activitatii de baza a societdtii asupra
Mediului inconjurator

Activitatile desfasurate de societate, potrivit obiectului sau de activitate, nu au impact
semnificativ asupra mediului inconjurator.

1.1.7. Evaluarea activitatii de cercetare si dezvoltare

Avand in vedere obiectul de activitate specific unei societati de investitii financiare de tip
inchis, in cadrul societatii este organizatd o structura organizatorica corespunzatoare, avand ca
obiectiv elaborarea strategiei investitionale pe termen scurt, mediu si lung, care este avuta in vedere
anual la elaborarea bugetului de venituri si cheltuieli, a strategiilor si a programelor de activitate.

Cu privire la identificarea unor directii de actiune privind dezvoltarea in viitor a societatii, pe
baza de contract de prestari servicii sunt derulate si operatiuni de cercetare si dezvoltare specifice.

1.1.8. Evaluarea activitdtii societatii privind managementul riscului

Activitatea de management al riscurilor se regdseste in structura organizatorica a societatii si
vizeaza atat riscurile generale cat si riscurile specifice, astfel cum acestea sunt prevazute de Legea nr.
297/2004 si de Regulamentul C.N.V.M. nr. 15/2004, cu modificarile si completarile ulterioare.

In ceea ce priveste riscurile financiare la care se expune Societatea datoriti activitatii
desfasurate, mentionam urmatoarele riscuri:

Riscul de plasament - Riscul de pozitie

Riscul de pozitie este asociat portofoliului de instrumente financiare detinut de catre societate
cu intentia de a beneficia de evolutia favorabila a pretului respectivelor active financiare sau de
eventualele dividende/cupoane acordate de emitenti. Societatea este expusa riscului de pozitie, atat
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fata de cel general, cat si fata de cel specific, datorita plasamentelor pe termen scurt efectuate in
titluri de capital, titluri de creanta si titluri de participare la organisme de plasament colectiv.

Conducerea a urmarit si urmareste in permanenta reducerea la minimum a posibilelor efecte
adverse, asociate acestui risc financiar, printr-o politica activa de diversificare prudentialda a
portofoliului, precum si prin utilizarea uneia sau a mai multor tehnici de diminuare a riscului in
functie de dinamica locurilor de tranzactionare sau a evolutiei preturilor de piata aferente
instrumentelor financiare detinute de Societate.

Riscul de lichiditate a portofoliului

O atentie deosebita s-a pus pe capacitatea de a lichidiza orice detinere (de a inchide o pozitie)
intr-o perioada de timp rezonabild, astfel incat societatea, in raport cu politica sa de management al
portofoliului, sa poata face fatda mai usor provocarilor pietelor financiare precum volatilitatea
ridicatd, necorelarea pietelor financiare, volumele reduse tranzactionate la BVB, neputinta
furnizorilor de lichiditate/market-makerilor de a-si indeplini rolul etc.

In acest sens, conducerea societitii a initiat un proces de restructurare a portofoliului
urmarind ca, in structura acestuia, 0 pondere cat mai ridicata, atat ca numar de instrumente
financiare, cat si ca valoare, sa fie detinuta de active cu un grad ridicat de lichiditate.

Riscul valutar

Societatea este usor expusa fluctuatiilor cursului de schimb valutar, in principal in cazul
actiunilor achizifionate de pe pietele externe, disponibilitatilor detinute in valutd, creantelor si
obligatiilor in alte valute, precum si creantelor si obligatiilor in lei, dar care prin contracte sunt
consolidate in raport cu unele valute, de reguld in EURO si/sau USD.

Societatea nu a fost nevoita sa utilizeze si nu utilizeaza la aceasta data instrumente financiare
derivate pentru a se proteja de fluctuatiile cursului de schimb RON/alte valute, deoarece nivelul
cerintelor de capital aferent acestui risc financiar s-a aflat si se afla la un nivel nesemnificativ,
aproximativ 2,1% din fondurile sale proprii.

Riscul de ratd a dobanzii

Fluxurile de numerar operationale ale societatii sunt afectate de variatiile ratei dobanzilor, in
principal in cazul disponibilitatilor plasate in depozite bancare si in obligatiuni corporative. La finele
anului 2014 socictatea nu avea contractate imprumuturi.

Societatea nu a utilizat si nu utilizeaza la aceasta data instrumente financiare derivate pentru a
se proteja de fluctuatiile ratei dobanzii, ponderea activelor afectate de variatia ratei dobanzii fiind sub
10% din fondurile proprii.

La nivelul S.I.F. Transilvania au fost adoptate politici de administrare a riscurilor, precum si
0 procedurd privind managementul riscurilor, cu un accent principal pus pe diversificarea prudentiala
a portofoliului de valori mobiliare, in contextul atat al exigentelor reglementatorului pietei de capital,
cat si al realitatii si dinamicii pietelor financiare.

Riscul de concentrare

Riscul de concentrare priveste toate activele detinute de Societate, indiferent de perioada de
detinere a acestora, iar prin intermediul diminudrii acestui tip de risc se urmdareste evitarea
inregistrarii unei expuneri prea mari fatd de un singur debitor/emitent, atat la nivelul S.L.F.
Transilvania, cat si la nivelul Grupului.

Politica Conducerii de diversificare a expunerilor se aplica asupra structurii potofoliului,
asupra structurii modelului de afaceri, precum si asupra structurii expunerilor la riscurile financiare.
Astfel, aceasta politica de diversificare implica:
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- diversificarea portofoliului prin evitarea expunerii excesive fata de un debitor, emitent,
tard sau regiune geografica;

- diversificarea structurii planului de afaceri urmareste ca la nivelul Grupului evitarea
expunerii excesive fata de o anumita linie de afaceri/sector de activitate;

- diversificarea structurii riscurilor financiare are in vedere evitarea expunerii excesive fata
de un anumit tip de risc financiar.

Pentru atingerea acestui scop, incepand din 2014, S.I.F. Transilvania a initiat un amplu

proces de restructurare a portofoliului si de reasezare a politicilor de afaceri.

Riscul de credit

Avand in vedere ca, prin specificul activitatii sale, Societatea are expuneri pe valori mobiliare
pe termen lung fata de o serie de entitagi financiare si nonfinanciare, conducerea a urmarit si
urmareste in permanenta ca nivelul riscului de credit la care se expune S.I.F. Transilvania sa se
pastreze la un nivel prudent si gestionabil.

Astfel, Conducerea utilizeaza, de la caz la caz, in functie de -caracteristicile
debitorului/emitentului, instrumente adecvate de diminuare a riscului de credit si, totodata, urmareste
in permanenta evolutia financiara a acestuia. Pana la data prezentei, societatea nu a utilizat
instrumente financiare derivate de credit pentru a reduce riscul de credit aferent expunerii fata de
vreun debitor.

Riscul operational

Conducerea Societatii urmareste in permanenta sa reduca/evite pierderile cauzate fie de
utilizarea unor procese, sisteme interne sau resurse umane inadecvate care nu-si pot indeplini functia
in mod corespunzator, fie de evenimente si actiuni externe. In cadrul acestei abordari este inclus si
riscul juridic.

In acest sens, la nivelul Societatii sunt actualizate si monitorizate in mod continuu procesele,
sistemele si mecanismele interne pentru reducerea pe cat posibil a riscului operational. Totodata,
Societatea realizeaza periodic auditarea sistemelor IT cu scopul evitarii intreruperii activitatii sau
realizarii acesteia la un nivel redus datorita functionarii neadecvate a acestora.

De asemenea, Conducerea pune un accent deosebit pe dezvoltarea continua a personalului,
atat in ceea ce priveste noutatile legislative, cat si in ceea ce priveste evolutia serviciilor si
instrumentelor financiare.

Controlul riscurilor relevante ale S.1.F. Transilvania la 31.12.2014 s-a realizat prin
masurarea nivelurilor de risc, cuprinse sintetic in '"Diagrama riscurilor de diversificare
prudentiala a portofoliului', principalii indicatori examinati fiind in principal:

- nivelul detinerilor de valori mobiliare §i instrumente ale pietei monetare neadmise la

tranzactionare;

- nivelul detinerilor de valori mobiliare si/sau instrumente ale pietei monetare (tranzactionate

pe o piata reglementatd emise de acelasi emitent;

- nivelul detinerilor 1n instrumente financiare emise de entitati apartindnd aceluiasi grup;

- nivelul fiecarei tranzactii cu instrumente financiare derivate in afara pietelor reglementate;

- nivelul valoric al conturilor curente si numerarului (in lei si in valute);

- nivelul constituirii §i detinerii de depozite bancare la aceeasi banca;

- nivelul global al expunerii fata de instrumentele financiare derivate;

- nivelul titlurilor de participare detinute la alte organisme de plasament colectiv;

- vanzari de valori mobiliare in lipsa.
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erau de 3,58% din totalul activelor administrate.

Transilvania la 31.12.2014 sunt:

Aspectele esentiale care rezultd din diagrama riscurilor de diversificare prudentiald a
portofoliului la data de 31.12.2014 sunt urmatoarele:

1) Nivelul detinerilor in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare neadmise la
tranzactionare, raportat la totalul activelor detinute:
La categoria valori mobiliare reprezentdnd actiuni necotate, ponderea detinerilor la
31.12.2014 era de 12,31%, la care se adauga detinerile de obligatiuni necotate, care la 31.12.2014

Principalele 10 detineri de valori mobiliare necotate detinute in portofoliu de S.LF.

- lei -
Nr. | Societatea comerciali | Valoarea Nr. Pret/actiune | Valoarea % 1in
crt. necotata nominala Actiuni (evaluat cf. evaluata activul
Procedura | (calculata) la net
interna) 31.12.2014 SIF3
1 TURISM LOTUS FELIXS.A. 0,1000 295.496.472 0,1009 29.815.594,02 2,80
2 CRISTIANASA. 100,0000 107.996 226,8523 24.499.140,99 2,30
3 | CONTINENTAL HOTELSSA. 3,3000 2.729.171 7,5859 20.703.218,29 1,94
BUCURESTI
4 ADMINISTRARE SI 100,000 139.483 98,9873 13.807.045,57 1,30
PROMOVARE IMOBILIARA
5 INTERNATIONAL TRADE 0,1000 81.708.428 0,1483 12.117.359,87 1,14
CENTER BRASOV
6 FONDUL ROMAN DE 1,000 3.697.948 1,6641 6.153.755,27 0,58
GARANTARE A CREDITELOR
PENTRU
INTREPRINZATORI
7 FERMIT S.A. BUZAU 2,5000 151.468 36,589 5.542.062,65 0,52
8 | TRANSILVANIA TRAVEL SA. 2,5000 1.123.180 33193 3.728.171,37 0,35
9 | COMPLEX SAVOY MAMAIA 2,5000 273162 13,5831 3.710.386,76 0,35
10 EXIM BANK 6,000 414.740 8,1448 3.377.974,35 0,32
TOTAL X X 123.454.709,15 11,60

emise de acelasi emitent sa nu depaseasca 10%

2) Nivelul detinerilor in valori mobiliare si/sau alte instrumente ale pietei monetare

din valoarea totald a activelor detinute in

portofoliu, dar poate fi majorat pand la 40% daca totalul valorilor mobiliare in fiecare dintre emitentii
la care se nregistreazd detineri de peste 40%, raportat la totalul activelor detinute, nu depasesc
limita de 80%.

La finele perioadei analizate, S.I.F. Transilvania respecta toate aceste rigori, desi detinerile la
B.R.D. reprezentau 20,51% din activul sau total evaluat la valoarea calculatd, insa restrictia este
respectata Intrucat aceste detineri se situeaza sub 40% si deci nu depasesc limita maxima de 80% din
valoarea calculata a tuturor activelor detinute in portofoliu.

3) Nivelul detinerilor in instrumente financiare emise de entitiati apartinind aceluiasi
grup, raportat la totalul activelor detinute, nu trebuie s depaseasca nivelul de 50%.

La 31.12.2014, S.I.F. Transilvania se incadreaza in aceste prevederi, cele mai semnificative
detineri la entitdti apartindnd unui grup sunt cele emise de Group Societe Generale S.A. Paris,
actiunile fiind detinute la Societe Generale S.A. Paris, reprezentand 0,31% si B.R.D. - Groupe
Societe Generale Bucuresti, reprezentand 20,51% din valoarea calculata a tuturor activelor detinute.

4) Nivelul tranzactiilor cu instrumente financiare derivate efectuate in afara pietelor
reglementate, raportat la totalul activelor detinute sa se situeze la limita maxima la 20%.

Pe parcursul exercitiului financiar 2014, S.I.LF. Transilvania nu a efectuat investitii in
instrumente financiare derivate.
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5) Nivelul valoric al conturilor curente in lei, fatd de totalul activelor administrate, se
incadreaza in limitele cerute de prevederile legale in vigoare, fiind sub maximul permis de 10%.

6) Nivelul valoric al conturilor curente si al numerarului in lei si in valute sa se situeze
la maximul de 20% din totalul activelor administrate. La S.I.F. Transilvania sunt respectate aceste
prevederi, nivelul valoric al conturilor curente si al numerarului in lei si in valute, raportat la totalul
activelor detinute la finele anului 2014 situandu-se in limitele admise.

7) Nivelul constituirii si detinerii de depozite bancare sa fie de maximum 30%, la aceeasi
banca, raportat la totalul activelor detinute.

La data raportului - 31.12.2014 - nivelul depozitelor bancare constituite si detinute la fiecare
banca, fata de totalul activelor administrate, era de 0,50% la B.C.R., de 1,38% la B.R.D.-S.G. si de
0,07% la ING BANK, totalul depozitelor bancare fiind de 1,95% din totalul activelor detinute, fiind
astfel indeplinite exigentele acestui indicator de risc.

8) Expunerea fati de instrumente financiare derivate

La data de 31.12.2014 S.L.F. Transilvania nu a inregistrat expuneri fatd de instrumente
financiare derivate tranzactionate pe o piatd reglementata in Romania, dintr-un stat membru sau
nemembru al Uniunii Europene sau negociate in afara pietelor reglementate.

9) Titluri de participare la alte Organisme de Plasament Colectiv in Valori Mobiliare.
La finele anului 2014, S.I.F. Transilvania detine in portofoliu si titluri de participare, respectiv
actiuni, achizitionate din piata de capital la emitentul Fondul Proprictatea S.A. Bucuresti, care este in
fapt o societate comerciald pe actiuni, cotata la Bursa de Valori Bucuresti (1,68%) si unitati de fond
2,51%, deci sub limita maxima permisa de 50%.

10) Vanzari in lipsa
In exercitiul financiar 2014, S.I.F. Transilvania nu a efectuat tranzactii cu valori mobiliare sau
alte instrumente financiare prin vanzari in lipsa.

Analiza volatilitatii activelor S.I.F. Transilvania ne-a aratat ca volatilitatea activului net si al
VUAN (valoarea unitara a activului net) este in directd corelagie cu volatilitatea si evolutia pietei
bursiere romanesti, dar si a pietelor financiare europene si internationale, aceasta cu atat mai mult cu
cat 76,10% din activele S.1.F. Transilvania sunt la 31.12.2014 active financiare cotate si care, la
fiecare sedinta zilnica de tranzactionare, cunosc variatii si volatilitati de valoare si volum.

Sistemul de administrare al riscurilor in activitatea S.I.LF. Transilvania a evidentiat ca, la
31.12.2014, societatea se incadreaza in limitele riscurilor generale, riscurilor specifice si
asociate, astfel cum se prezinta sintetic in urmatoarea diagrama:

Nivel max./min. Nivel efectiv realizat la incadrare
Nr. INDICATORI RISCURI admis 31.12.2014 in limita
crt. % riscurilor
admise
1. | V1 - instrumente netranzactionate < =20% 15,89 DA
2. | V2 - detineri la acelasi emitent <10% sau <40% | V2(BRD) = 20,51 DA
daca V3 <=80% | V5= 44,27 DA
V3< 80 DA
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3. | V3 - detineri la emitenti > 40% < =80% 44,27 DA
4. | V4 - emitenti din grupuri financiare <=50% 25,56 DA
5. | V5 - tranzactii instrumente derivate <=20% 0,00 DA
6. | V6 - nivel conturi crt. - numer. lei <=10% 0,0102 DA
7. | V7-nivelct.crt.+numerar lei+ valuta
<=30% 0,0125 DA
8. | V8 - depozite la aceeasi banca <=30% BCR =0,50 DA
BRD =1,38 DA
ING BANK = 0,07 DA
DA
V8=1,95
DA
9. | V9 - nivel produse financ. derivate <=100%
active nete 0,00 DA
10. | V10 - nivel titluri AOPC in total
active <=50% 4,19 DA
11. | V11 - vanzari in lipsa nu sunt permise nu s-au efectuat DA

In vederea incadrarii societatii in limitele de risc prevazute de reglementirile in vigoare, in
decursul anului 2014 au fost finalizate procedurile de listare pe sistemele alternative de
tranzactionare de la BVB si SIBEX a societdtilor ARO PALACE S.A. Brasov, FEPER S.A.
Bucuresti si ROMRADIATOARE S.A. Brasov.

Tot in luna februarie 2014, obligatiunile necotate emise de societatea TURISM COVASNA
S.A. au fost convertite in actiuni cotate, ale aceluiasi emitent.

Aceste operatiuni au fost menite sa conducd la reducerea ponderii valorilor mobiliare
necotate in total active.

1.1.9. Elemente de perspectiva privind activitatea societdtii

a) Prezentarea si analizarea tendintelor, elementelor, evenimentelor sau factorilor de
incertitudine ce afecteazi sau ar putea afecta lichiditatea societitii, comparativ cu aceeasi
perioada a anului anterior

Ca urmare a persistentei crizei economice §i financiare internationale, noi estimam ca si in
perioada urmatoare pot aparea o serie de tendinte, elemente, evenimente potential adverse sau
factori de incertitudine care sa afecteze negativ evolutia portofoliului societatii. Se au in vedere
inclusiv evenimentele politicie si militare din imediata vecinatate a tarii.

Conducerea societatii va monitoriza in continuare atent aceste evenimente si va actiona astfel
incat obiectivele prevazute prin Bugetul de venituri si cheltuieli ce va fi aprobat pentru anul 2015 sa
fie realizate. In cadrul programului de actiune pentru anul 2015 vor continua procesele de
restructurare si echilibrare structurala a portofoliului.

b) Prezentarea si analizarea efectelor cheltuielilor de capital, curente sau anticipate, asupra
situatiei financiare a societatii, comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut

In exercitiul financiar din anul 2014 capitalul social a fost majorat (dublat) conform Hotararii
A.G.E.A din aprilie 2014. Cheltuielile totale inregistrate pentru activitatile realizate in anul 2014 s-au
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situat la un nivel de 54,75 fata de anul 2013, an in care realizarile societatii au fost semnificativ
influentate de vanzarea actiunilor ERSTE primite 1n cadrul operatiunii de schimb a actiunilor detinute
la BCR. In anul 2014 cheltuielile de functionare si exploatare s-au mentinut la un nivel apropiat
anului 2013 (96,35%), scaderea cheltuielilor totale fiind generata de cheltuielile aferente investitiilor
financiare. Trebuie 1nsd mentionat cd in anul 2014, ponderea cheltuielilor cu investitiile financiare
cedate in veniturile aferente acestor investitii a crescut de la 29,18% la 45,88%. Cheltuielile in avans
(anticipate) nregistrate la 31.12.2014 au inregistrat aproximativ acelasi nivel ca cel inregistrat la
finele anului precedent (123 mii lei fata de 101 mii lei).

Pentru anul 2015, veniturile, cheltuielile si investitiile propuse a se realiza sunt prezentate in
bugetul de venituri si cheltuieli supus aprobarii adunarii generale a actionarilor.

¢) Prezentarea si analizarea evenimentelor, tranzactiilor, schimbarilor economice, care
afecteaza semnificativ veniturile din activitatea de baza

Veniturile din activitatea de bazd a societdtii pot fi afectate in continuare de efectele
prelungite ale crizei economice si financiare internationale, de evolutia pietei de capital din Romania,
precum si de rezultatele economico-financiare ce vor fi obtinute de societatile comerciale aflate in
portofoliu.

2. ACTIVE CORPORALE

La finele anului 2014 societatea detine in patrimoniu active corporale necesare desfagurarii
normale a activitdtii cu o valoare de inregistrare in contabilitate totald de 16.562 mii lei, respectiv o
valoare ramasa neamortizata de 11.856 mii lei, avand urmatoarea componenta:

- MII LEI -
GRUPA DENUMIREA VALOARE CONTABILA
BRUTA NETA

1 Constructii 10.915 8.007
2 Echipamente tehnologice, mijloace de transport

si aparate si instalatii de masura si control 1.416 238
3 Mobilier, aparatura birotica, sisteme de protectie a

valorilor umane s.a. 789 169
4 Imobilizari corporale 1n curs si Avansuri
5 Terenuri 3.442 3.442

TOTAL 16.562 11.856

Imobilizarile corporale sunt inregistrate in contabilitate la cost istoric actualizat cu diferentele
rezultate din reevaluarile efectuate, cu respectarea regulilor de evaluare alternativa, prezentate in
Reglementarile contabile aplicabile.

Cea mai recenta reevaluare a fost realizatd la 31.12.2013, printr-un terf, evaluator
independent autorizat, rezultatele reevaludrii fiind cuprinse in situatiile financiare anuale intocmite si
prezentate in raportul pentru exercitiul financiar 2013.
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2.1. Amplasarea si caracteristicile principalelor imobilizari corporale aflate in proprietatea

societatii

Principalele imobilizari corporale detinute de societate sunt reprezentate de constructii.
Societatea detine in proprietate un numar de 2 cladiri, respectiv sediul central si sediul
Reprezentantei Bucuresti, care sunt amplasate in urmatoarele localitati:

Adresa Descriere
Sediul central | Brasov, str. N. lorga nr. 2 Imobil S+P+3E+M
Rep. Bucuresti | Bucuresti, str. M. Rosetti nr. 35 Imobil P+E+M

2.2. Descrierea si analiza sradului de uzura al proprietatilor societatii

GRUP DENUMIREA Grad de Durata utila
A uzura (%) de viata

estimata (ani)

1 Constructii 26,64 10-50
2 Echipamente tehnologice, mijloace de transport si

aparate si instalatii de masura si control, din care: 83,23 X

2.1 - echipamente tehnologice. 93,99 6-10

2.2 - aparate si instalatii de masura, control si reglare 51,61 3-5

2.3 - mijloace de transport. 82,86 4
3 Mobilier, aparatura biroticd, sisteme de protectic a

valorilor umane s.a. 78,57 3-10

Activele corporale se amortizeaza linear, pe durata utila de viata estimata de catre o comisie
tehnica, avand in vedere atat utilitatea acestora pentru societate, cat si prevederile cuprinse in H.G.
nr. 2139/2004 pentru aprobarea Catalogului privind clasificarea si duratele normale de functionare a
mijloacelor fixe.

2.3. Precizarea potentialelor probleme legate de dreptul de proprietate al societatii asupra
activelor corporale

Nu existd probleme legate de dreptul de proprietate asupra activelor corporale detinute de
societate, societatea nu are active corporale gajate sau ipotecate.

3. PIATA VALORILOR MOBILIARE EMISE DE SOCIETATE

3.1. Piata pe care se negociaza valorile mobiliare emise de societate

Incepand cu data de 01.11.1999, actiunile emise de societate sunt admise si se
tranzactioneaza la Bursa de Valori Bucuresti la categoria I, sub simbolul SIF3.

La aceasa data, actiunile emise de societate nu se tranzactioneaza pe alte piete.

Societatea care tine, in conformitae cu prevederile legale 1n vigoare si, pe baza de contract de
prestari servicii, evidenta actionarilor si a actiunilor detinute de acestia la S.I.LF. Transilvania este
DEPOZITARUL CENTRAL S.A. (fost S.C. REGISCO S.A.), societate inregistratd sub CUI
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9638020 si cu sediul social in Bucuresti, B-dul Carol | nr. 34-36, Cladirea IBC Modern, ctajele 3, 8
si 9. DEPOZITARUL CENTRAL S.A. este o societate autorizatd de C.N.V.M. prin Decizia de
infiintare nr. 1407/21.06.2006 si Decizia de functionare nr. 3567/14.12.2006.

3.2. Descrierea politicii societatii cu privire la dividende. Precizarea dividendelor
cuvenite/plitite/acumulate in ultimii 3 ani

Incd din primul an de functionare politica societatii a fost de a repartiza din profitul net
realizat sume importante cu destinatia de dividende cuvenite actionarilor.

Astfel, exceptand profitul realizat in exercitiile financiare 2006 si 2013, care a fost integral
distribuit ca rezerve, iar acestea au fost utilizate in anul 2007, respectiv in anul 2014 pentru dublarea
capitalului social si acordarea de actiuni gratuite, societatea a acordat si platit efectiv dividende, in
fiecare exercitiu financiar.

Situatia dividendelor acordate din profitul realizat in ultimele trei exercitii financiare si platite
efectiv pana la finele anului 2014 este urmatoarea:

EXERCITIUL DIVIDENDE:

FINANCIAR IN | ANUL IN CARE Cuvenite Platite efectiv
CARE S-A S-A ACORDAT | Lei/actiune Mii lei Mii lei %
REALIZAT DIVIDENDUL

PROFIT
2010 2011 0,0300 32.764 26.349 80,42
2011 2012 0,1712 186.975 149.833 80,13
2012 2013 0,1750 191.126 151.591 79,31
2013 2014 0 0 0 0

Mentionam ca dividendele distribuite anual din profitul realizat au fost disponibile la plata si
platite in termenele si prin modalitatile hotarate de adunarea generald a actionarilor (aceeasi care a
hotarat si distribuirea de dividende) si/sau de catre Consiliul de administratie/Consiliul de
Supraveghere si Directorat.

Dividendele neplatite pana la 31.12.2014 sunt dividende distribuite din profiturile realizate de
societate in exercitiile financiare 2011-2012 cuvenite in general actionarilor cu detineri de sub 200 de
actiuni, a unor actionari decedati pentru care mostenitorii acestora nu au efectuat succesiunea si
transferul dreptului de proprietate, precum si a unor actionari care si-au modificat domiciliul si/sau
numele si nu si-au efectuat aceste modificari in registrul actionarilor.

Dividendele distribuite din profitul realizat in exercitiile financiare precedente, neincasate de
beneficiarii acestora pana la finele anului 2014, pentru care termenul de prescriptie nu s-a implinit,
insumeaza 76.677 mii lei, din care 37.142 mii lei dividende distribuite din profitul realizat in anii
2011 1 39.535 mii lei dividende distribuite n anul 2013 din profitul realizat in anul 2012.

In continuare, S.IF. Transilvania isi propune si promoveze o politica de dividend care si
asigure sustenabilitatea pe termen lung a politicilor investitionale, in stransa corelare cu
implementarea procesului de restructurare a portofoliului.

3.3. Descrierea activitatilor de achizitionare a propriilor actiuni.

De la infiinarea sa si pana la finele anului 2014, societatea nu a inregistrat rdscumparari de
actiuni. Asa cum am ardtat in rapoartele din anii precedenti, societatea a analizat posibilitatea
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rascumpararii actiunilor emise 1n baza art. 4 din Legea nr. 133/1996, dar a ajuns la concluzia ca orice
activitate de a rascumpara aceste actiuni, in conditiile legale in vigoare la aceasta data, este deosebit
de grea, aproape imposibil de incheiat cu succes si implica costuri mari in raport cu valoarea ce se
poate obtine de detindtorii acestor actiuni. Din datele obtinute de noi de la DEPOZITARUL
CENTRAL, la data de 31.12.2014 in registrul actionarilor mai sunt inregistrati 6.817.623 actionari
care detin sub 200 de actiuni, numarul total al actiunilor detinute de acestia fiind de 212.790.791,
adica 9,74% din totalul actiunilor emise de socictate si aflate in cirsulatie.

Potrivit datelor furnizate de catre DEPOZITARUL CENTRAL S.A. Bucuresti, societatea de
registru care {ine evidenta actionarilor societatii si a actiunilor detinute de acestia, la data de
31.12.2014, actionariatul S.I.LF. TRANSILVANIA inregistra urmatoarea structura:

Numar Numar actiuni % detinut din
ACTIONARI actionari detinute capitalul social
1. PERSOANE FIZICE,
total, din care: 7.004.622 1.600.449.421 73,27
1.1. - Rezidente 7.002.443 1.569.944.167 71,87
1.2. - Nerezidente 2.179 30.505.254 1,40
2. PERSOANE JURIDICE,
total, din care: 405 583.837.243 26,73
2.1. - Rezidente 361 470.647.978 21,55
2.2. - Nerezidente 44 113.189.265 5,18
3. TOTAL ACTIONARI,
din care: 7.005.027 2.184.286.664 100,00
3.1. - Rezidenti 7.002.804 2.040.592.145 93,42
3.2. - Nerezidenti 2.223 143.694.519 6,58

3.4. Precizarea numarului si a valorii nominale a actiunilor emise de societate si detinute de

filiale.

Asa cum am aratat si la pct. 1.1 litera a) din prezentul raport, S.I.LF. TRANSILVANIA este o
societate de investitii financiare de tip inchis, din categoria "Alte Organisme de Plasament Colectiv"
(A.O.P.C.), cu o politicd de investitii financiare diversificatd, in care toate participatiile detinute in
portofoliu sunt disponibile pentru vanzare.

Avand in vedere definitiile prezentate in Legea nr. 297/2004, privind piata de capital, cu
privire la notiunile de "grup", "societate-mama" si "filiale", informdm cd societatea detine in
portofoliu, la 31.12.2014, participatii reprezentand 50% si peste 50% din capitalul social al unor
emitenti, la un numar de 31 societati, din care 30 societati operationale si 1 societate neoperationala,
astfel cum acestea sunt prezentate in anexa nr. 3 la acest raport.

La data de 31.12.2014, niciuna dintre aceste filiale nu detine actiuni emise de societate (nu
este actionar al S.I.F. Transilvania).

3.5. Informatii cu privire la emisiuni de obligatiuni si/sau alte titluri de creanta, prezentarea
modului In care societatea 1si achita obligatiile fata de detinéitorii de astfel de valori mobiliare.

Societatea nu a emis obligatiuni si/sau alte titluri de creanta si deci la 31.12.2014 nu are
reflectate in situatiile financiare anuale obligatii de aceastd natura.
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4. CONDUCEREA SOCIETATII

4.1. Lista membrilor Consiliului de Supraveghere al societatii si prezentarea unor informatii
pentru fiecare membru.

In vederea unei mai bune incadriri in principiile guvernantei corporative, actionarii societatii
intruniti in cadrul A.G.E.A. din 20.04.2013 au hotarat schimbarea formei de administrare a societatii
si trecerea de la sistemul unitar la sistemul dualist de administrare, precum si modificarea si
completarea altor prevederi ale Actului constitutiv al societatii. Noul act constitutiv poate fi
vizualizat pe site-ul societatii la adresa: www.siftransilvania.ro.

Conform noului act constitutiv al societdtii, aprobat de catre A.G.E.A. din data de
20.04.2013, S.I.F. TRANSILVANIA este administratd in sistem dualist, de catre un Directorat aflat
sub controlul unui Consiliu de Supraveghere. Consiliul de Supraveghere este format din sapte
membri, persoane fizice, din care cinci membri dintre cei alesi de catre A.G.O.A. din data de
20.04.2013 un membru ales in cadrul A.G.O.A. din 28.04.2014 si un membru provizoriu, cooptat de
catre Consiliul de Supraveghere in data de 18 septembrie 2014, pe locul vacant.

Componenta Consiliului de Supraveghere, astfel cum acesta a fost avizat de catre
C.N.V.M./A.S.F. prin avizele nr. 17/25.04.2013, A/4/29.05.2013 si A/191/28.10.2014 este
urmatoarea:

- Ec. RAZVAN GAVANEANU - Presedinte;

- Ec. Stefan SZABO - Vicepresedinte;

- Dr. ec. GHEORGHE LUTAC - Membru;

- Jr. DUMITRU CARAPITI - Membru;

- Dr. Ing. CRINEL VALER ANDANUT - Membru;

- Jr. PETRU MIHALCEA - Membru;

- Ec. RAZVAN ALEXANDRU RUSU- Membru provizoriu.

a) CV (nume, prenume, varsta, calificare, experienta profesionala, functia si vechimea in
functie) pentru membrii Consiliului de Supraveghere:

Nr. | Nume, Varsta | Calificare Experienta Functia Vechimea
crt. | prenume - ani- profesionala in functie
1. | Razvan 39 Economist Administrator si presedinte Din  Mai
Gavaneanu licentiat - asociat societati 2013 (a
absolvent al comerciale, fost si

Universitatii consilier economic membru
Romaéno- si analist investitii C.A. -
Americane provizoriu
Bucuresti - din 29
Facultatea Noiembrie
Management- 2012 pana
Marketing in  Aprilie

2013)
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2. | Szabo Stefan 66 | Economist - Finante- vicepresedinte | Din
absolvent al Contabilitate- septembrie
Facultatii de Administratie 2008 (a
Stiinte Economice | Expert Contabil - mai  fost
din cadrul Auditor financiar membru
Universitatii Contabil Sef, C.A.
Babes Bolyali, Director Finante FPP3/SIF3
Cluj-Napoca Publice, Presedinte in perioada
Cursuri de si vicepresedinte 1994-
management Consiliul Judetean 2003)
interne si
internationale
3. | Lutac 62 | Economist - Finante- membru Din 1997
Gheorghe - specialitatea Contabilitate
Finante - Profesor
universitar doctor in
doctor in domeniul Economie
economie si Afaceri
specializare in Internationale la
management Universitatea "Al. I.
financiar Cuza", lasi,
- activitati de
cercetare in
domeniul economic,
inclusiv pe
problemele
functionarii pietelor
financiare;
- cunostinge privind
piata de capital
4. | Carapiti 48 | Jurist - absolvent | Administrator si membru Din  mai
Dumitru al Facultatii de asociat societati 2013
Drept din cadrul comerciale,
Universitatii consilier juridic,
Bucuresti comisar principal,
secretar Consiliu
Local
5. | Mihalcea Petru 66 | Consilier juridic - | Director general, membru Din 2009
absolvent al consilier juridic, Din  Mai
Facultatii de Drept | administrator 2013,
- specialitatea societati comerciale. numit
"Stiinte juridice", membru
Cursuri de provizoriu,
Management i pana la
Relatii economice prima
internationale A.G.A.

organizate de
Asociatia Romana
de Marketing si
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cursuri de
Management
Financiar

6. | Andanut Crinel
Valer

57

Inginer - absolvent
al Institutului
Politehnic Cluj
Napoca

Doctor 1n
Inginerie
Economica -
Universitatea
Transilvania
Brasov

Director general
societati comerciale

membru

Din Aprilie
2014

7. | Rusu Razvan
Alexandru

36

Economist -
absolvent al
Facultatii de
Stiinte Economice
Cursuri de
»Management
Financiar si Piete
de Capital” A.S.E.
Bucuresti
Executiv MBA
Universitatea din
Geneva

Director de
investitii in Societati
de investitii

membru
provizoriu

Din
septembrie
2014

Consiliul de Supraveghere s-a intrunit si se intruneste in sedinte organizate inclusiv in sistem
electronic/teleconferinta, de regula, o data la trei luni si ori de cate ori este nevoie, in raport de
natura si urgenta impusa de problemele supuse analizei.

In cadrul Consiliului de Supraveghere functioneaza urmitoarele comitete consultative:

a) COMITETUL DE AUDIT, in componenta:

* Szabo Stefan - presedinte;

* Lutac Gheorghe - vicepresedinte;

« Carapiti Dumitru - membru.

Comitetul de audit se intruneste in sedinte facand recomandarile si/sau propunerile ce se
impun direct in cadrul sedintelor de consiliu, acestea fiind consemnate si in registrul propriu de

procese-verbale.

b) COMITETUL DE REMUNERARE, in componenta:
» Gavaneanu Rdzvan - presedinte;
* Szabo Stefan- vicepresedinte;

* Lutac Gheorghe - membru.
Acest comitet se intruneste ori de cate ori sunt de analizat probleme ce intra in competenta sa

de rezolvare.
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¢) COMITETUL DE RISC, in componenta:

* Andanut Crinel Valer - presedinte;

* Rusu Razvan Alexandru - membru;

« Carapiti Dumitru - membru.

Acest comitet se Intruneste ori de cate ori sunt de analizat probleme ce intra in competenta sa
de rezolvare.

b) orice acord, intelegere sau legatura de familie intre un membru al Consiliului de
Supraveghere (C.S.) si 0 altd persoana datorita careia persoana respectiva a fost numita
membru al C.S.

Nu au existat si nu exista acorduri, intelegeri sau legaturi de familie intre o alta persoana si
membrii C.S. al societatii care sa fi condus la numirea acestora in aceasta calitate. Alegerea
membrilor C.S. s-a facut prin vot secret, de catre adunarea generala a actionarilor, in conditiile
prevazute de lege, cu exceptia membrilor provizorii numiti in 2014 in aceasta calitate de C.S. si

avizati de A.S.F.

¢) participarea membrilor C.S. la capitalul societatii

La data de 31.12.2014, membrii C.S. al societatii detineau impreuna 7.314.204 actiuni,
reprezentand 0,335% din capitalul social al societatii. Detinerile individuale de actiuni emise de
societate se prezinta astfel:

1. Razvan Gavaneanu 5.193.000 actiuni
2. Stefan Szabo 856.000 actiuni
3. Gheorghe Lutac 1.260.000 actiuni
4. Dumitru Carapiti 0 actiuni
5. Petru Mihalcea 1.072 actiuni
6. Crinel Valer Andanut 4.132 actiuni
7. Razvan Alexandru Rusu 0 actiuni

d) lista persoanelor afiliate societétii

In cazul S.IF. Transilvania, nu existd persoane fizice si/sau juridice cu statut de persoane
afiliate societatii, intrucat atat dreptul de detinere actiuni, cat si cel de vot, sunt limitate prin lege la
5% din capitalul social (pana la 31.12.2011 limita a fost de 1%, iar incepand cu anul 2012, limita este
de 5% din capitalul social).

S.LLF. Transilvania este o societate de investitii de tip inchis din categoria "Alte Organisme de
Plasament Colectiv" si toate participatiile detinute in portofoliu sunt disponibile pentru vanzare. La
31.12.2014 in portofoliu se detin si participatii care ii confera pozitie de control (au statut de filiald)
la un numar de 31 societdti, din care 30 societati operationale si 1 societate neoperationald, astfel
cum sunt prezentate in Anexa nr. 3 si are totodatd detineri care ii conferd o influentd semnificativa
(interese de participare) la 67 societdti, din care 30 societati operationale, 5 in reorganizare si 32
societati neoperationale, astfel cum sunt prezentate in Anexa nr. 6, anexe care fac parte din prezentul
raport.

La data de 31 decembrie 2014, o singura societate dintre cele mentionate anterior, detine, la
randul sau, actiuni emise de S.l.F. , Transilvania”, respectiv "Fondul Roman de Garantare a
Creditelor pentru intreprinzétorii Privati”, societate la care S.I.F. , Transilvania” S.A. detine 23,02%
din capitalul social, si care detine, la randul sau, 994.800 actiuni emise de S.I.F. ,, Transilvania” S.A.,
reprezentand 0,04554% din capitalul social.
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4.2. Lista membrilor Directoratului societitii si prezentarea unor informatii cu privire la

mandat de patru ani.

acestia:

Directoratul societatii este format din trei membri, persoane fizice, numiti de catre Consiliul
de Supraveghere in sedinta din 10 mai 2013 si completat in sedinta din 4 iulie 2014, pentru un

Activitatea Directoratului se deruleazd in baza contractelor de mandat incheiate cu
societatea, aprobate de catre Consiliul de Supraveghere.
Membrii Directoratului, avizati de catre A.S.F. in calitate de conducatori efectivi ai societatii,
prin Avizul nr. A/3/29.05.2013 si Avizul nr. A/85/09.07.2014, sunt urmatorii:

- Dr. ec. MIHAI FERCALA - Presedinte Executiv - Director General;

- Dr. ec. IULIAN STAN - Vicepresedinte Executiv - Director General Adjunct;
- Ec. RADU TOIA - Vicepresedinte Executiv - Director General Adjunct.

Nr. | Nume, Varsta | Calificare Experienta Functia Vechimea
crt. | prenume - ani- profesionalad in functie

1. | Mihai Fercala 64 | economist - Finante- Presedinte Din 10 mai
specialitatea Contabilitate Executiv.  -|1992 (de la
Finante, absolvent | - Contabil sef Director infiintarea
al Universitatii - Director General societatii i
"Al 1. Cuza" Iasi, | economic pana in 10
doctor in stiinte - Expert contabil mai 2013, a
economice, fost
specializarea Piata de capital Presedinte al
Managementul - Consultant de Consiliului de
general al investitii financiare Administratie
fondurilor de - Administrare si  Director
investitii societati comerciale General al

societatii)

2. | lulian Stan 53 | inginer si Inginer, economist, | Vicepresedinte | Din 10 mai
economist, sef departament executiv -1 2013
absolvent al Strategii Director
Facultatii de Ivnestitionale, General
Mecanici din Analize-Evaluarea | Adiunct
cadrul Portofoliului,

Universitatii Director General
Transilvania S.S.1.F., evaluator,

Brasov si al
A.S.E. Bucuresti,
Doctor in
management Ccu
teza
"Manag