
STRATEGIE 2019 

Marile economii au Inceput anul 2018 cu creteri putemice si sincronizate, 

Insä avansul a Incetinit ulterior, In special in Marea Britanie, Japonia si China. 

Economiile au intrat pe traiectorii divergente. Gratie  stimulilor fiscali 

economia SUA a continuat sà creascä. 

Desi F.M.I. estimeazà o cretere a economiei mondiale de 3,7% In 2019, uncle 

firme de cercetare de pi4ä anticipeazã o temperare a creterii economice la 3%  jar 

tendinta se va mentine Si in anii urmätori. 

Principalul factor de risc la adresa economiei globale In anul 2019-conform 

previziunilor unor analiti 11 constituie escaladarea tensiunilor comerciale. 

Restrangerea stimulilor de cätre bándlle centrale, scäderea cotatiilor 

petrolului, presiunea la vãnzare pe pieele de capital semnalizeazä o Inasprire a 

conditiilor financiare. 

Probabilitatea de a intra Intr-o nouä perioadà de recesiune in urmàtorii ani este 

tot mai aproape tinãnd cont si de incertitudinile geopolitice. 

Perspectivele Europei unde se regsesc principalii parteneri de afaceri ai tarii 

noastre, sunt Ingrijoràtoare. Inasprirea conditiilor de creditare, tensiunile comerciale, 

aprecierea euro si Brexitul vor avea un impact negativ asupra creterii economice in 

zona Euro, cretere care se va reduce la 1,5% (de la 1,9% In 2018). 

Principalele economii europene Germania, Franta,  Italia se confruntä cu 

tensiuni politice si sociale, evolutia acestora având un puternic efect asupra creterii 

economiei europene. 

Economia SUA se va mentine  pe o cretere peste trend de 2,6% (inferioarä 

Insä celei de 2,9% din 2018). Aceastä cretere se datoreazä stimulilor fiscali, tãierilor 

de taxe i majoràrii cheluielilor publice. 
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Pentru tArile emergente se anticipeazã o Incetinire a creterii economice la 

nivelul de 4,6% comparativ cu 4,8% In 2018. 

Cei mai importar4i factori care conduc la aceastä Incetinire sunt: Inäsprirea 

conditiilor financiare, Incetinirea economiei globale si a activitatii comerciale, 

volatilitatea preuri1or materiilor prime si incertitudinilor politice ce pot limita 

inträrile de capital. 

Creterea economiei chineze va incetini la 6,3% In 2019 de la 6,5% In 2018. 

Se anticipeazä intro ducerea de cãtre guvemul chinez de mäsuri monetare si fiscale 

care sä contracareze un eventual dedlin prea rapid al activitAii economice pe fondul 

disputelor comerciale cu SUA. 

Principalele ameninläri  pentru 2019 sunt greeli1e de politicä monetarã si 

fiscalä si tensiunile comerciale. 

Tinând cont de factorii macroeconomici, geopolitici, ca si de evoluia 

preconizatA a piee1or intemationale cc pot induce volatilitate pieei de capital din 

România, strategia S.I.F. Oltenia S.A. pentru anul 2019 trebuie sA fie realistã, 

prudentä si conservatoare, astfel cã, prin programul adoptat, ne propunem 

continuarea linlilor strategice din anii anteriori. 

Principalele directii de actiune  ale strategiei anului 2019 vizeaza: 

1) continuarea restructurärii portofoliului de actiuni; 

2) politica investitionalä; 

3) dezvoltarea organizaionala; 

4) continuarea implementärii principiior de guvemar4ä corporativä; 

5) politica de dividend; 

1) Restructurarea portofoliului de actiuni 

Rezultat al politicii de restructurare desfauratã In anii anteriori portofoliului 

de actiuni  administrat la data de 31.12.2018 este constituit din participaii la un 
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numãr de 49 de emitenti, un numàr redus care permite o monitorizare eficientä si 

implica costuri reduse. 

Procesul de restructurare va continua si in anul 2019 si are ca scop Indeosebi 

restructurarea calitativä viznd in principal investitii In companui profitabile cu Ufl 

grad ridicat de distribuire a profitului pentru dividend, asigurandu-se astfel pentru 

S1F venituri consistente. 

Se va renunta In màsura In care se pot obtine preuri peste valoarea de 

Inregistrare din contabilitate, care sã asigure profitabilitate, la acele participaii care 

flu au adus venituri din dividende si care nu au perspective In acest sens si se va 

urmàri achizitia de actiuni  lichide, subevaluate de piata-  si care au un potential de 

cretere a cotatiilor. 

Ponderea aciuni1or nelistate In activ, urmare vânzärii pachetului de actiuni 

detinut la BCR, a scãzut semnificativ de la 34,10% la 10,76%. 

Se va aciona in continuare In directia valorificärii participaiilor In companii 

nelistate pentru a crete lichiditatea portofoliului. 

Procesul de optimizare a activelor va continua prin alocarea de resurse cätre 

investitii In domenii noi de activitate In acord cu prevederile legale privind nivelul 

de expunere si cu tendii4ele macroeconomice de dezvoltare. 

S.I.F. Oltenia S.A. are concentratà peste 56,51% din valoarea activelor 

administrate, in participaii la capitalul social a unui numär de 10 emitenti din 

domenii de activitate diverse (bancar, resurse petrol si servicii anexe, industria 

farmaceuticä, industria a1imentar, transport energie si gaze, come4 interior). 

Cele 10 societäti, majoritatea lideri In domeniile br, se constituie In "nucleul 

investitional" definitoriu al. portofoliului S.I.F. Oltenia S.A. si asigurä fluxuri de 

dividende constatate precum si lichiditatea necesarä asigurrii de resurse fmanciare 

pentru realizarea activitàtii de investitii si fructiflearea anumitor oportunitäi din 

piaä. 
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Managementul societáiii presupune ca viziune strategicä mentinerea si 

dezvoltarea acestui nucleu care asigurä stabilitate portofoliului si siguranta 

existentei de resurse financiare realizárii politicii de dividend si a celei 

investitionale. 

Acest nucleu, In functie de interesele sociatãtii de la un moment dat poate 

suferi modificàri In urma activitãtii de investire-dezinvestire, pàstrand desigur 

scopul principal de realizare a indicatorului de profitabilitate umiärindu-se in egala 

mäsurã capacitatea acestuia de a genera pe termen lung valoare adäugatã 

portofoliului administrat. 

In finahil anului 2018 o mare parte din sumele obtinute din vãnzarea 

pachetului de actiuni  la B.C.R au fost alocate ach.izitiilor de actiuni  emise de bänci 

sau actiuni  ale companiilor din domeniul energetic. 

Aceastà strategie investitionald a urmãrit mer4inerea structurii pe domenii de 

activitate a "nucleului investitional", politica pe care propunem sà o continuäm si in 

anul 2019. 

Restructurarea portofoliului poate functiona  eficient doar In baza unei politici 

de administrare activA. 

La 31.12.2018 In portofoliul de actiuni  se regãsesc participaii majoritare la 

11 societãi coiñerciale. 

Prioritar pentru activitatea de administrare a portofoliului este creterea valorii 

de piaA a participaiilor detinute. 

In acest scop se va pune un accent deosebit In implementarea principiilor de 

guvemanà corporativã la nivelul societätilor la care SIF detine participaii 

majoritare care va conduce la un plus de valoare In activitatea acestora. 

In vederea eficientizärii activitatii societätilor din portofoliu vom urmàri: 

-finantarea societätilor prin participarea la majorarea de capital social. 
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Investitiile directe se vor face In cazul prezentàrii de cätre societäti a unor programe 

de dezvoltare viabile si a unor planuri de afaceri real iste si fundamentate. 

-acordsrea de consultaiflã managementului societàtilor din portofoliu In 

vedereagasirii celor mai bune solutii pentru creterea eficiei4ei si profitabi1itàii 

activitatii. 

-asigurarea respectãrii de cätre societati a principiilor de guvemai4ä 

corporativä, acolo unde SW are reprezentani In consihile de administratie. 

2) Politica investitionala 

In conformitate cu prevederile legale In vigoare, respectiv Regulamentul 

C.N.V.MJA.S.F. nr.1512004, S.I.F. OLIENIA S.A. seIncadrala data de 31.12.2018 

in categoria ,,Alte Organisme de Plasament Colectiv(AOPC)", având o politicã de 

investitii diversificatä. 

Articolul 187 din Regulamentul C.N.V.M.!A.S.F. nr.15/2004 precizeazã 

investitiile pe care le poate efectua un AOPC. 

Aceste investiii sunt: 

-valori mobiliare Si instrumente ale pietei monetare Inscrise sau tranzactionate 

pe 0 pi46 reglementatä; 

-valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la cota oficialä a 

unei burse dintr-un stat nemembru sau negociate pe o altä piaa reglementata dintr-

un stat nemembru; 

-valori mobiliare nou emise; 

- titluri de participare ale O.P.C.V.M. si/sau A.O.P.C; 

- depozite constituite la institi4ii de credit; 

-instrumente financiare derivate, incluzãnd si pe cele care inaplicã decontarea 

finalä a unor fonduri bãneti, tranzactionate  pe o pi4à reglementata iIsau 

instrumente financiare derivate, negociate In afara pietei reglementate; 
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-instrumente ale pietei monetare, altele decât cele tranzactionate  pe 0 piata 

reglementatä, care sunt lichide si au o valoare care poate fi precis determinatã In 

once moment; 

-alte valori mobiliare Si instrumente ale pietei monetare:valori mobiliare 

neadmise la tranzacionare pe o piaä reglementatä, efecte de comert  (bilete la ordin, 

cambii); 

-valutä, achizitionatä pe piata internä, liber convertibilà, conform criteniilor 

B.N.R. 

Limitele investitionale  pentru un AOPC sunt preväzute In Art. 188 din 

Regulamentul C.N.V.MIA.S.F. nr. 15/2004. 

In cursul lunii mai 2016, in conformitate cu Regulamentul A.S.F. nr.1012015, 

privind administrarea fondurilor de investitii  alternative, S.I.F. OLTENIA S.A. a 

depus la A.S.F. documentatia  de autorizare In calitate de AFIA (Administrator de 

Fonduri de Investitii Alternative). 

In data de 15.02.2018 societatea a prhnit de la A.S.F. Autorizatia 

nr.45/15.02.2018 prin care a fost autorizatä In calitate de Administrator de 

Fonduri de Investitii Alternative (A.F.I.A). 

A.S.F. are in lucru Proiectul Legii Fondurilor Alternative de Investitii. 

In cazul In care, In cursul anulni 2019 aceastã lege va fi emisá, S.I.F. 

OLTENIA S.A. va trebui sa-i adapteze strategia investitionala  In funclie  de 

prevederile noii legi. 

S.I.F. OLTENIA S.A. va continua sã duck, §i In anul 2019 o politica de 

investiii activä, plasamentele urmând a fi fcute In instrumente financiare permise 

de legislaie si cu respectarea limitelor investitionale. 

Obiectivul investitional  al S.IF. OLTENIA S.A. este creterea valorii activelor 

prin investitii realizate In special In aciuni listate pe piata de capital româneascä, 

unde avem un nivel de expertizä ridicat. 
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Totodatà speràm ca piaa de capital româneascä sà promoveze de la categoria 
	 I 

piaa de frontierã la piaa emergentä. 

In cursul anului 2018 s-au facut pai importani In acest sens, astfel, la 

evalnarea din septembrie 2018, conform ageniei de rating FTSE Russel, piaa 

noasträ de capital mai avea de indeplinit douä conditii pentru ca sA poatà primi 

calificativul de emergentA secundarä ( la evaluarea din septembriè 2017 flu 

Indeplinea patru criterii). 

Includerea pieei de capital In categoria de pia;a emergentä ar conduce la o 

mai mare vizibilitate si la cresterea interesului investitorilor cu efecte In creterea 

cot4iilor actiunilor  listate la BVB. 

Se va analiza totodatä si posibilitatea investitiei In companii regionale solide, 

cu perspective de cretere. 

Principalele domenii investitionale  vizate: 

-domeniul energetic si al utilitàtilor; 

- industria farmaceuticã; 

- domeniul fmanciar-bancar; 

- infrastructura; 

- industria alimentarà; 

Sectorul energetic si al utilitatilor ràmâne in atenia investiionalä a S.I.F. 

OLTENIA S.A. In contextul macrostabilitatii României. Acest domeniu este unul cu 

un grad de risc scãzut, care conferà stabilitate portofoliului administrat si totodatA 

emitentii au o politicà de dividend consistenta, care asigurà o bunà parte din 

veniturile din imobilizäri financiare ale SIF OLTENIA S.A. 

Preul petrolului a cunoscut In anul 2018 o apreciere importantä,, continuãrid 

trendul Inceput In 2016, preul barilului BRENT depäind In cursul anului 80$. 
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Acest trend apreciem cà se va mentine, cu unele fluctuatii, astfel cà 

profitabilitatea companiilor din domeniu va fi ridicatà. S.I.F. Oltenia S.A. va 

continua investi;iile In activitàti din domeniul petrolier si apreciem Ca pe termen 

mediu acestea au un potential ridicat de cretere. 

In cursul lunii decembrie 2018 Guvernul a adoptat Ordonanta de Urgenä 

nr. 114 privind instituirea unor màsuri In domeniul investitiilor publice si a unor 

mãsuri fiscal-bugetare, ordonaiflA care a introdus anumite taxe pe cifra de afaceri a 

companiilor energetice. 

Aceste taxe vor conduce la diminuarea profitabilitãii companiilor din 

domeniu, la reducerea bugetului de investiii a acestora. 

Vor urma schimbäri maj ore pentru companiile din energie dar tinând cont de 

poziia acestora In pia%à, de expertiza societätilor listate la BVB din acest domeniu 

consideräm Ca vor rAmâne rentabile i vor avea In continuare perspective de 

dezvoltare. 

In ceea ce privete industria farmaceuticà, acesta este un domeniu extrem 

de dinamic si In plinä dezvoltare, pi4a din România avãnd Inca premise ale unei 

creteri ridicate. 

Sectorul financiar-bancar dupä stabilizarea din 2016, 2017, a cunoscut in 

2018 un an foarte bun, principalii indicatori financiari find In apreciere. 

Urmare a restructuràrilor ce au avut bc la nivelul bäncilor, a curärii 

bilanturilor de credite neperformante, sistemul bancar a Incheiat anul In conditii  de 

profitabilitate ridicatã. 

Astfel, principalele bänci din sistem listate TLV, BRD au avut rezultate foarte 

bune. 

8 



Banca Transilvania care a devansat Banca Comercialã Românà si este pe 

primul bc dupà active in sistemul bancar a Inregistrat In 2018 un profit net de 1,26 

mld.leiIncreterecu 1,18%. 

Banca a finalizat In cursul anului 2018 fuziunea cu Bancpost care a generat 

cheltuieli de integrare ridicate. 

Banca RomânA pentru Dezvoltare, a treia bancà de pe pi4a localà dupã activ 

a raportat un profit record pentru 2018 de 1,57 mid. lei, In cretere cu 10,6%. 

S.I.F. OL'IENIA S.A. a investit mult In acest sector si, dei au fost perioade 

In care a si dezinvestit-pentru a-i asigura lichiditatile necesare realizãrii politicii de 

dividend-ràmâne interesatA de a investi In bànci, precum si In alte institutii 

fmanciare(S.I.F.-uri). 

Investitiile In S.LF.-uri se vor face pe termen scurt-mediu, deoarece eventuale 

modificäri legislative genereazä oportunitài In fructificarea acestor investiii. 

Investitiile se vor realiza prin optimizarea si restructurarea continua a 

structurii activelor, astfel ca propo4iile expunerilor sectoriale sd tina cont de evoluçia 

cadrului macroeconomic. 

Vom continua sä majoräm participaiiie detinute la societàile comerciale din 

portofoliu care au perspective de dezvoltare, fie prin achizitia de a4iuni pe piata 

secundrà, fie prin plasamente directe, astfel meat sä le capitalizäm, asigurãndu-le 

in acest mod resurse ieftine pentru dezvoltare. 

Managementul lichiditäi1or va fi In permanenä In atentia  noastrà, astfel Incât 

sä obtinem venituri ridicate din plasamentele monetare si totodatä sã avem la 

dispoziie sumeie necesare pentru investitii, In situabia unor oportunitäi In pi4ã. 

Conform Hothrâribor AGOA din 04.04.2017 §i AGEA din 25.04.2018 In 

cursul lunii februarie 2019 s-a desfaurat o ofertd publicà de cumparare pentru un 

numàr de 19.622.585 actiuni  S.I.F. Oltenia S.A. 
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Oferta a fost Incheiatà cu succes, find suprasubscrisa, indicele de alocare find 

de numai 0,0756237976. 

Tinand cont de interesul ridicat al investitorilor pentru astfel de operaiuni 

propunem ca in anul 2019 sà se continue aceastä politicà de derulare a unor programe 

de räscumpArare de actiuni  in scopul diminu.rii capitalului social. 

3) Dezvoltarea organizationalä 

Dezvoltarea orgaaizaionalà reprezintà o stare de tranzitie Intre starea actualä 

si o stare viitoare spre care tinde organizaia, scopul final al schimbârii 

organizaiona1e find succesul, respectiv atât o potrivire mai bunà Intre organizaie 

i mediul In care evolueazä, cat si o modalitate mai eficientä de lucru. 

Schimbarealdezoltarea organizaionalã trebuie, aadar sä promoveze o 

strategie de evoluie dinamicà a organizaiei, prin implementarea si desfaurarea 

cãreia sà se imbunätàteascä abilitatile organizaiei de a ràspunde In mod eficient la 

schimbàrile din mediul extern. Pentru aceasta, organizaia trebuie s.-i creascã 

capabilitaile interne, asigurandu-se Ca structurile organizaiei, sistemele de resurse 

umane, posturile, sistemele de comunicare si procesele de management valorificä pe 

deplin motivatia oamenilor si Ii ajutä sä functioneze  la potenialul maxim. 

Urmärind dinamica legislaiei specifce, cu accent pe 1egisIaia pieei de 

capital, S.I.F. OLTENIA S.A. a dezoltat si perfecionat In mod permanent atât 

Reglementärile Interne ale societäii, cat si procedurile pentru fiecare activitate In 

parte, proces care va continua si pe parcursul anului 2019. 

S.I.F. Oltenia S.A. va urniàri adaptarea cat mai bunã a reglementärilor si 

procedurilor pentru desfaurarea activitätii In calitate de A.F.I.A. 
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Se va urmãri In continuare adaptarea structurii organizatorice la noile cerinte 

legislative, perfectionarea profesionalä a persoanelor Incadrate In functii  cheie, care 

sä asigure funcionarea eficietã si conformà cu legislaa institutiei. 

Un indicator major al performanei S.I.F. OL lENJA S.A. va continua sã fie 

i In anul 2019 nivelul si viteza de adaptare si de reactie  la dinamica extrem de 

acceleratà a schimbãrilor din domeniul legislativ, eel al pieelor de capital, eel 

finariciar, astfel cä politica de perfecionare a salariatilor va fi continuatä si chiar 

accentuatä, prin partciparea ace stora la programe de pregätire In domeniile vizate. 

4) Implemetarea principiior guvernanei corporative 

Istoria domeniului confirmä aceea cä aplicarea cu consecventä a principiilor 

de guvemanã corporativä, responsabilitatea si transparena sunt factori cheie pentru 

absolut toate pä4ile implicate-acionari-investitori si reprezintä unul din factorii 

determinanti In ceea ce privete atractivitatea unei companii pentru investitori. 

Aceasta pentru Ca snätatea si viabilitatea unei organizai care aplica 

principiile de guvemanà eorporativä sunt asigurate prin structurile de regularizare a 

raporturilor de forte Intre management si acionari, Intre actionarii majoritari si cci 

minoritari, Intre management, salariati, investitori. 

Aderarea la principiile de guvernanä corporativä contribuie la prevenirea 

riscurilor, la protej area drepturilor actionarilor,  Imbunàtätind performana societatii. 

In industria fondurilor de investitii, de adoptarea si dezvoltarea principiilor de 

guvemanä corporativà depinde pãstrarea competitivithii Intre factorii implicai. 

Doar garania unui proces decizional transparent, fundamentat pe reguli dare 

i obiective fine definite poate duce la creterea Increderii investitorilor In companie. 

La data de 01.01.2016 a intrat In vigoare Noul Cod de Guvernaiflä Corporativä 

al Bursei de Valori Bucureti. 
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In data de 04.01.2016, In conformitate cu prevederile In vigoare, S.I.F. Oltenia 

S.A. a prezentat Declaratia de conformitate cu Codul de Guvemanta  Corporativà in 

perioada de tranzitie,  enumerând prevederile din Cod care flu sunt Indeplinite la data 

de 31 decembrie 2015 si explicând, pe scurt, motivul pentru abaterea respectivä. 

Declaratia de conformitate a fàcut obiectul Raportului curent nr.29104.01.2016. 

Urmãrind fmalizarea implementhrii guvemanei corporative la nivelul S.I.F. 

OL IENTA S.A., pana la data limitá fixatä de codul aplicabil-aprilie 2017-societatea 

a actionat In permanenà In sensul perfectãrii Reglementãrilor interne si a 

procedurilor privind circuitul informational. Aceasta In mod special pentru c, 

pentru protej area intereselor actionarilor  si investitorilor, trebuie mentinut  cu 

maxima responsabilitate un echilibru ferm Intre necesitatea pàstràrii informatiilor 

confidentiale si necesitatea dezvãluirii inforiiiatiilor corporative relevante. 

In data de 22.09.2017, prin hotärârea Consiliului de Administratie au fost 

alese Comitetul de Audit si Comitetul de Nominalizare. Acestea au un rol important 

In aplicarea celor mai bune practici de guvernanA corporativä. 

Ulterior, In data de 18.07.2018, Consiliul de Administratie a aprobat unele 

modificàri In Reglementhrile interne ale societatii, astfel Comitetul de Nominalizare 

a devenit Comitet de Nominalizare i Remunerare. 

Structurile de guvemanã corporativã au fost respectate pe parcursul anuhui 

2018, Consiliul de Administratie, ales prin Hotärârea AGOA nr.7/04.04.20 17, avizat 

de A.S.F. prin avizul nr.424/26.07.2017 si Inregistrat la ORC Dolj In 31.07.2017 are 

in mandat de 4 ani. 

In cursul lunii martie 2019, la nivelul Consiliului de Administratie s-a 

constituit Comitetul de Politici Jnvestiionale-strategii, un comitet consultativ 

permanent, independent de conducerea executivä. Acesta are ca principal rol analiza 

strategiei investitionale si elaborarea de recomandari Consiliului de Administratie. 

12 



conf.univ.dr.ec. Tudor C 	ZU 

Preedinte 

conf.univ.dr.ec. Cristian BUSU 
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In aceste conditii S.I.F. Oltenia S.A. va actiona i In cursul anului 2019 având 

o conducere ce respectä In totalitate structurile de guvemanà corporativã. 

Pentru a asigura transparena si accesul la informatie al tuturor p4i1or 

interesate, va fi In continuare asiguratd diseminarea informaii1or relevante 

referitoare la societate, incluzãnd aspectele principale ale politicii de guvemanA 

corporativä, situatiile financiare §i performançele societätii, precum si once 

eveniment important referitor la societate. 

Respectând In primul rand cerii4ele de raportare cãtre institi4iile pieei de 

capital, S.I.F. OL YENTA S.A. va continua sä faeä publicä informatia astfel Incât 

publicul larg sä aibã aeces egal si complet, informatia putând fi, In timp real, evaluatä 

corect. In ace1ai timp, In scopul perfecionarii politicii de comunicare 

organizaiona1a, S.I.F. OLTENTA S.A. va lãrgi si va dezvolta pe noi paliere diverse' 

forme de comunicare. 

5) Politica de dividend 

In contextul volatilitãtii pieelor de capital, S.I.F OLTENIA S.A. va unman 

gäsirea unui echilibru optim Intre necesitatea asigurArii resurselor pentru susinerea 

programelor investitionale  in scopul creterii activului net unitar, al preului de pi4à 

pe aciune si Indeplinirea atept6ri1or investitorilor privind distribuirea de dividende. 

Totodatà, programele de ràscumpärare ce se intentioneazä a fi derulate-cu 

aprobarea AGEA- vor contribui la recompensarea actionanilor societatii. 

Consiliul de Administratie 


