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Sif 1 - Banat Crişana
Sif 2 - Moldova
Sif 3 - Transilvania

Sif 5 - Oltenia

Fondul Proprietatea (FP)

Sif 4 - Muntenia

Aprilie 2017 
Alegeri la SIF-uri 
pentru noi con-
duceri, pentru 
mandate de 
patru ani.

Iulie 2017 
ASF a avizat noile 
conduceri ale 
SIF-urilor, după 
trei luni de la 
alegeri.

August 2017 
Acţionarii SIF2 Moldova au aprobat 
reducerea capitalului social, la 
101.317.917,60 lei, respectiv cu suma 
de 2.500.000 lei, prin reducerea 
numărului de acţiuni, ca urmare a 
anulării unui număr de 25.000.000 
acţiuni proprii dobândite de către 
societate.

Septembrie 2017 
Acţionarii SIF5 Oltenia au de-
cis distribuirea unui dividend 
de 0,09 lei/acţiune şi iniţierea 
unui program de răscumpă-
rare şi au respins propunerea 
distribuirii a 90% din profit.

Noiembrie 2017 
Elliott Associates, prin 
Manchester Securities Cor-
poration şi Beresford Energy 
Corporation, a raportat deţineri 
sub pragul de 15% din totalul 
drepturilor de vot la Fondul 
Proprietatea (FP).

Decembrie 2017 
Acţionarii SIF3 
Transilvania 
au aprobat un 
program de 
răscumpărare de 
maxim 1% din 
acţiuni.

22 Decembrie  
Autoritatea de Supra-
veghere Financiară 
a avizat numirea lui 
Nicuşor Marian Buică 
în funcţia de director 
general al SAI 
Muntenia Invest.

21 Septembrie 2017 
Acţionarii SIF1 Banat Crişana au 
subscris numai 2,6% din oferta 
de răscumpărare, la preţul de 
2,5 lei/unitate, mărit de la 2,3 
lei, iniţial. Subscrierea mică se 
explică prin faptul că, anterior, 
titlurile SIF1 au crescut specta-
culos, la BVB, astfel că acţionarii 
au avut în piaţă cotaţii mai 
bune decât oferta.

0,75

nul 2017 a fost unul foarte bun pen-
tru indicele BET-FI, care urmăreşte 
evoluţia SIF-urilor şi a Fondului Pro-

prietatea, marcând un avans de peste 30%, 
peste performanţa modestă a indicelui BET. 
În cadrul indicelui, cel mai mult au crescut 
acţiunile SIF Moldova, cu 80,77%, 
acestea dând şi cel mai bun ran-
dament cu tot cu dividende, de 
86,41%. Pentru această performan-
ţă, SIF2 a cheltuit cu dividendele 
44,9 milioane de lei, 25 de milioane 
de lei, într-o ofertă de răscumpărare, 
şi 2,12 milioane de lei, pentru răs-
cumpărări în piaţă, totalizând 72,1 
milioane de lei.
Performerul anului 2016, SIF1 Ba-
nat Crişana, a reuşit, anul trecut, să urce cu 
49,89%, în condiţiile în care nu a acordat di-
vidende. Costul randamentului pentru emi-
tent, neluând în calcul costul administrării, 
a fost de numai 1,34 milioane de lei, în con-
diţiile în care oferta de răscumpărare a fost 
subscrisă numai în procent de 2,6%, inves-
titorii preferând să vândă în piaţă. În aceste 
condiţii, SIF1 s-a clasat pe prima poziţie la 
creşterea activului net, cu 35%.
Celelalte trei SIF-uri au mizat, anul trecut, 
numai pe clasicele distribuţii de dividende, 
generând randamente totale acţionarilor în-
tre 5,20%, la SIF Transilvania, şi 55,49% la 

SIF Muntenia. Fondul Proprietatea şi-a con-
tinuat tradiţia distribuirii de numerar (0,1 
lei/acţiune, în total) şi a generat un randa-
ment de 21,3%, cu tot cu evoluţia acţiunii, 
costurile cu răscumpărările şi distribuirile 
de numerar ridicându-se la 1,81 miliarde lei.

Atât FP, cât şi SIF-urile au în plan 
programe de răscumpărare pentru 
2018.
La capitolul creştere de active, 
SIF1 a fost urmată, în top, de SIF 
Oltenia (cu plus 18,43%), SIF 
Muntenia (16,7%), SIF Moldo-
va (13,02%) şi SIF Transilvania 
(5,71%).
Brokerii sunt de părere că aprecie-
rea SIF-urilor, anul trecut, în linie 

cu pieţele străine, dar spre deosebire de re-
stul pieţei locale, a venit pe seama discoun-
turilor dintre preţuri şi activele nete, dar şi 
a aşteptărilor legate de legea fondurilor de 
investiţii alternative, care este posibil să eli-
mine pragurile maxime de deţinere la SIF-
uri, în prezent de 5%.
La finalul anului trecut, SIF-urile se tran-
zacţionau la discount-uri între 21,5%, la SIF 
Moldova, şi 44,8%, la SIF Transilvania.
Administratorul FP nu a reuşit nici anul 
trecut să îşi atingă obiectivul impus de ac-
ţionari de a menţine discount-ul sub 15%. 
La 29 decembrie, preţul titlurilor FP avea o 

reducere de 30,18% faţă de valoarea active-
lor nete.
Toate SIF-urile au peste jumătate din por-
tofolii în acţiuni cotate. Astfel, ponderea 
acţiunilor cotate din portofoliu în total ac-
tive la finalul anului 2017 se prezintă astfel: 
SIF Transilvania cu 84,7%, SIF Banat-Cri-
şana cu 73,6%, SIF Moldova cu 70%, SIF 
Oltenia 65,1% şi SIF Muntenia cu 60,3%, 
potrivit datelor Asociaţiei Administratorilor 
de Fonduri. În acelaşi timp, cea mai mare 
deţinere de acţiuni necotate se regăseşte la 
SIF Oltenia, unde acestea au valoarea de 

615 milioane de lei, iar cea mai mică la 
SIF Transilvania, de 77,5 milioane lei. De 
altfel, portofoliul SIF5 conţine încă pache-
tul de 6% din BCR, subiect de dispută între 
acţionari şi punct de atracţie în portofoliul 
acestui SIF.
După o serie de vânzări din cele mai lichi-
de participaţii, FP a rămas cu un portofoliu 
preponderent din titluri nelistate, care ocupă 
63,4% din active, Hidroelectrica singură re-
prezentând 33% din VAN. Acţiunile cotate 
la bursă mai reprezintă numai 22,5% din 
portofoliul FP.

Anul acesta va fi primul complet în care noi-
le conduceri ale SIF-urilor instalate, în urma 
adunărilor generale din aprilie 2017, avizate 
abia la jumătatea anului trecut de către Au-
toritatea de Supraveghere Financiară, îşi vor 
arăta performanţele. De altfel, şi la FP se va 
produce o schimbare majoră în conducere 
– de la 1 aprilie, Johan Meyer va deveni sin-
gurul Manager de Portofoliu Principal al FP, 
în condiţiile în care Greg Konieczny, Direc-
tor al departamentului Speciality Strategies 
din cadrul Templeton Emerging Markets 
Group (TEMG), va renunţa la responsabi-
lităţile legate de managementul Fondului.
Dincolo de strategiile de management inter-
ne fiecărei societăţi, 2018 a venit cu o nouă 
conducere executivă la Bursa de Valori Bu-
cureşti – noul CEO Adrian Tănase a fost 
avizat de ASF – care are pe agendă creşterea 
lichidităţii Bursei de Valori Bucureşti, ele-
ment ce impactează performanţele emiten-
ţilor din cadrul indicelui BET-FI. Agenţia 
FTSE Russell ne-a pus în monitorizare, în 
2016, pentru promovarea la statutul de pia-
ţă emergentă, anul trecut ne-a menţinut pe 
listă, iar în septembrie urmează să ne facă o 
nouă evaluare.
SIF-urile se numără printre cei mai mari ac-
ţionari ai BVB şi nu este exclus să se impli-
ce mai mult şi la operatorul de piaţă, de anul 
acesta, în special după fuziunea cu Sibex. 

SIF1 SIF2 SIF3 SIF4 SIF5 FP

Preţ de închidere 
2016 (lei)

1,848 0,780 0,250 0,656 1,630 0,795

Preţ de închidere 
2017 (lei)

2,770 1,410 0,243 0,980 2,180 0,864

Dividend brut /
Distribuţie cash 
(lei)

0,000 0,044 0,020 0,040 0,090 0,100

Cotaţie plus divi-
dend 2017 (lei)

2,770 1,454 0,263 1,020 2,270 0,964

Evoluţie acţiuni 
(%)

49,892 80,769 -2,800 49,390 33,742 8,679

Randament (divi-
dend inclus) %

49,892 86,410 5,200 55,488 39,264 21,258

Suma dividende-
lor/răscumpărări 
şi distribuţii cash 
(lei)

1348190 72101126 43685733 32281461 52214914 1817147873

Sursa BVB, AAF, calcule BURSA
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