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Cum înþelege BNR
educaþia financiarã

P
e site-ul BNR, chiar pe pagina de
deschidere, sunt gãzduite patru fil-
muleþe de educaþie financiarã pen-

tru copii - Educaþie financiarã cu Ana ºi
Radu. Se vorbeºte despre apariþia bani-
lor, funcþiile lor, rolul BNR, inflaþie, ce-
rere ºi ofertã, venituri ºi cheltuieli în bu-
getul familiei ºi avantajele unor investiþii
inteligente (despre cum trebuie sã renun-
þi la anumite lucruri pentru a le avea pe
celelalte).

Dacã e sã ne raportãm la episodul 3,
cel despre venituri ºi cheltuieli, e vorba
despre copii care au bursã, primesc bani
de buzunar sãptãmânal din partea pãrin-
þilor, deci pot ieºi din casã pentru cumpã-
rãturi, astfel încât s-ar încadra în seg-
mentul de vârstã 12-14 ani. Ce considerã
BNR cã ar trebui sã ºtie acest public þintã
pentru educaþia financiarã despre bani?

În episodul 1, cel despre rolul BNR,
bunicul le povesteºte copiilor cum Banca
Centralã tipãreºte bani, dar care nu pot fi
scoºi de la bancomatele BNR, ci de la
cele ale bãncilor comerciale care sunt

ghidate de BNR, ce se asigurã cã acestea
respectã regulile.

Copil 1: -Deci, Banca Naþionalã tipã-
reºte banii care sunt folosiþi de bãncile
comerciale.

Copil 2: -Dar, de ce nu tipãreºte foarte
mulþi, sã fie pentru toatã lumea?

Bunic/BNR: -Nu aºa merg lucrurile.
Banii nu pot exista fãrã acoperire. ªi, dacã
se tipãresc foarte mulþi, valoarea lor va scã-
dea. Când toatã lumea are bani mulþi cresc
preþurile ºi nu se mai poate cumpãra prea
mult cu acei bani. Asta este inflaþia.

Urmeazã apoi consideraþii despre poli-
tica monetarã, cum ia legãtura BNR cu
alte bãnci centrale pentru a controla preþu-
rile în þarã deoarece aici vin ºi produse im-
portate de afarã care au preþurile lor etc.

Copiii aflã, deci, cã unica sursã de
bani din economie este Banca Centralã,
care îi paseazã mai departe bãncilor co-
merciale, pe care le supraveghezã ºi con-
troleazã cu înþelepciune, ca un bunic.

CRISTIAN DOGARU

(continuare în pagina 9)

M-am înþepat, din nou

V
reau sã mã vaccinez! Îi rog pe co-
mentatorii profesioniºti sã nu se re-
peadã cu atacurile în care sã-mi ex-

plice cât de naiv/manipulat sunt, am o
clauzã în contract care prevede
cã dacã primesc comentarii inju-
rioase capãt drept compensaþie
un bonus financiar. (Îi rog pe
prieteni sã se abþinã ºi ei ºi sã nu
mã înjure sperând cã îmi fac un
bine, nu am nicio clauzã, am zis
ºi eu aºa ca sã descurajez jigniri-
le).

Sã revin la propria vaccinare.
Vreau, darnupot. Decums-adeschisposi-
bilitatea înscrierii pe listele de aºteptare la
categoria mea de vârstã/sãnãtate/activitate,
m-amrepezit caunvultur ºi în fixpatrumi-
nute (în primele 3 a fost un mic blocaj pe
https://programare.vaccinare-covid.gov.
ro) eram pe o poziþie fruntaºã. Mai cã îmi
venea sã mã îmbrac de oraº (munca de
acasã mã þine mai mult în trening), fiind
convins cã or sã mã sune cei care trebuie
sã sune sã mã invite la vaccinare. Dupã o
sãptãmânã au început sã curgã telefoane-
le, dar nu de la cine aºteptam, ci de la di-
verºi, aceeaºi categorie cu mine, care îmi
spuneau cã s-au vaccinat, dupã ce au fost
programaþi telefonic la câte un centru de
care auziserã ei cã se miºcã foarte rapid ºi
pe care l-au indicat operatorului. Îmi cred
prietenii, dar mai mare încredere am în
autoritãþi, aºa cã am zis sã încerc sã mã lã-

muresc ºi sã aflu direct de la sursã de ce al-
þii au putut ºi eu nu.

Pas cu pas.
Am sunat ºi eu, fãrã sã ºtiu de vreun

centru, cu amabilitate mi s-a expli-
cat cã cel mult pot fi programat în
altã parte decât sunt în momentul
actual, dar cã existã riscul sã pierd
prioritatea. În rest, operatorul nu
cunoºtea ce ºi cum. Bun, omul avea
o misiune ºi eu am cerut prea mult.
Mergem mai departe, alt pas.
Site-ul web guvernamental are ºi o
paginã de facebook

(https://www.facebook.com/ROVaccina
re). Am dat buzna pe ea ºi am început un
dialog cu ajutorul mesageriei. Am început
doar, cã nu a fost niciun dialog, pagina
este construitã pe modelul: cetãþeanul
întreabã, autoritatea îl ignorã. Nu m-am
descurajat, am intrat pe site-ul cu vaccina-
rea ºi acolo am vãzut cã sunt invitat sã dau
un email dacã sunt nelãmurit. Am dat.
Atât, bumerangul nu a funcþionat, aºa cã
nu am primit nici de aici un rãspuns. Dupã
atâþia paºi, am obosit.

Îmi e clar, deocamdatã în povestea cu
vaccinarea doar eu vreau, partenerul nu
mã bagã în seamã. Bãnuiesc, încã nu sunt
sigur, autoritãþile încearcã sã-i convingã
sã se vaccineze pe cei care nu vor, asta e
grija principalã. Cei care vor ºi nu au in-
formaþii pe surse pot sã mai ºi aºtepte.

Aºtept. n

BEN MADADI, CEL MAI MARE INVESTITOR PERSOANÃ FIZICÃ ÎN SIF MUNTENIA:

“Autoritãþile ar trebui sã ia
mãsuriurgente pentru protejarea

investitorilor SIF1 ºi SIF4"
l Ben Madadi: “Rog ASF sã verifice respectarea regulilor prudenþiale privind dobândirea obligaþiunilor
Opus Chartered Issuances de cãtre SIF4"

Cum poate un fond care deþine doar acþiuni SIF5, SIF2
ºi SIF1 sã plãteascã 2% pe an la peste 16,3 milioane de
euro, fãrã sã aibã niciun fel de încasãri?

Î
n articolul pe care l-am
scris sãptãmâna trecutã,
vorbeam despre devali-
zarea patrimoniului SIF
Muntenia (SIF4) de cã-
tre conducerea SIF Ba-

nat-Criºana (SIF1), care
controleazã ºi SIF Muntenia
prin SAI Muntenia. În prin-
cipiu, era vorba despre fap-
tul cã SAI Muntenia oferise,
timp de foarte mulþi ani, un
comision de peste 12% pe an
unui administrator de fond,
ºi mã întrebam (retoric) dacã
acel administrator de fond
oferise în schimb sprijin
conducerii SIF Muntenia
sub formã de voturi la adu-
nãri generale, prin deþinerile
de acþiuni proprii cumpãrate
cu banii SIF4 la SIF4!

Materialul a fost recepþio-
nat foarte bine de investitori,
dar nu am avut nicio reacþie
de la conducerea SIF Munte-
nia!

Într-un grup de Facebook
cu peste 2.200 de investitori
activi, nici mãcar unul nu
ºi-a manifestat vreun senti-
ment pozitiv faþã de condu-
cerea SIF Banat-Criºana,
SIF Muntenia ºi, de câteva
luni, SIF Oltenia (SIF5). Iar
lipsa de reacþie a conducerii
SIF Muntenia faþã de o acuzaþie
atât de gravã, din partea celui mai mare
investitor persoanã fizicã al societãþii
aratã, încã odatã, cã este total dezintere-
satã de investitori, pentru cã s-a obiºnuit
sã fie susþinutã la adunãrile generale de
voturile acþiunilor proprii, pe care le con-
troleazã indirect prin tot felul de vehicule
financiare, cãrora le plãteºte comisioane
generoase. Acest lucru este ilegal, dar
totuºi se practicã de foarte mulþi ani, în
mod intenþionat, de cãtre cei care au pus
stãpânire pe SIF1, SIF4 ºi recent SIF5.

Aceasta este a doua parte a prezentãrii
devalizãrii SIF4 de cãtre conducerea
SIF1. Aici mã voi ocupa de douã vehicu-
le financiare extrem de dubioase ºi, în
mod sigur, pãguboase pentru acþionarii
SIF4 (ºi acþionarii SIF1), dar care de-a
lungul anilor au fost foarte active la vot
în adunãri generale, în favoarea condu-
cerii SIF1. Dacã ar fi sã mã ocup de
TOATE cazurile de devalizare a patri-
moniului SIF4 sau SIF1, s-ar putea scrie
o carte foarte voluminoasã, aºa cã am
ales doar câteva care mi s-au pãrut cele
mai la îndemânã ºi reprezentative.

Investitorii SIF1, SIF4 ºi, în ultima
vreme, SIF5, au devenit familiarizaþi cu
douã nume de vehicule financiare din
afara României, ºi anume Romania Stra-
tegy Fund (RSF) ºi OPUS Chartered
Issuances (OPUS).

RSF este un vehicul financiar din
Liechtenstein care deþine exclusiv SIF1,
SIF4 ºi SIF5, iar OPUS este un vehicul
financiar din Luxemburg care deþine ex-
clusiv SIF1, SIF2 ºi SIF5 (vezi imaginile
ataºate).

O întrebare logicã ar fi: cum s-au
întâlnit aceste douã fonduri cu cei care
conduc SIF Banat-Criºana ºi SIF Mun-

tenia?! Au venit
niºte persoane din Lu-
xemburg ºi Liechtenstein
la SIF1 ºi SIF4 ºi le-au pro-
pus o investiþie extraordinarã,
anume cumpãrarea propriilor
acþiuni (adicã titluri SIF1, SIF4
ºi eventual alte SIF-uri), în
schimbul unor comisioane gra-
se? Dacã s-ar fi petrecut vreoda-
tã o asemenea întrevedere, oare
de ce conducerea SIF1 ºi SIF4
n-ar fi rãspuns, retoric: “dar de
ce n-am cumpãra noi direct acþiu-
nile proprii ºi v-am da comision în fie-
care an, ca sã deþineþi acþiunile noastre
cu banii noºtri?”. Un posibil rãspuns din
partea RSF ºi OPUS ar fi fost: “pentru
cã voi ne daþi comisioane în fiecare an,
iar noi votãm tot ce propuneþi, astfel
încât n-aþi mai avea nevoie sã munciþi ca
sã vã mulþumiþi acþionarii ºi sã vã vote-
ze”.

Evident cã povestea este extrem de im-
probabilã. Mai degrabã, iniþiativa a venit
din partea conducerii SIF1 ºi SIF4, iar
RSF ºi OPUS, fiind doar niºte entitãþi/fir-
me de bloc (sã nu creadã cineva cã vorbim
despre niºte administratori de fonduri de
renume, ci despre niºte mici companii de
inginerii financiare) n-aveau de ce sã re-
fuze niºte câºtiguri mari, doar în schimbul
desemnãrii unor persoane din România
care sã se prezinte la diferite adunãri ge-
nerale ºi sã voteze întocmai ºi la timp do-
rinþele conducerii SIF1 ºi SIF4.

Acum hai sã vedem care sunt realitãþi-
le, de început, ale acestor inginerii finan-
ciare ale conducerii SIF1!

Conform ultimelor rapoarte din sep-
tembrie 2020, SIF1 avea o investiþie în

valoare de 29,6 milioane
lei, iar SIF4 avea 28,6 milioa-

ne lei, la RSF clasa B. Comi-
sionul de administrare al ace-
stui fond (sau vehicul finan-
ciar) este de 2,84% pentru cla-
sa A, respectiv 1,61% pentru
clasa B.
Nu ºtim cine deþine unitãþile de

fond clasa A, dar cel mai probabil cã
este într-un fel de asociere cu conducerea
SIF1 ºi SIF4. Orice om normal, cu pro-
prii bani, ar cumpãra acþiuni la trei
SIF-uri în mod direct ºi n-ar plãti 2,84%
pe an ca sã fie ºi un intermediar inutil la
mijloc. De ce s-au plãtit aceºti bani unui
vehicul financiar care nu face altceva
decât ... sã voteze la adunãri generale?
Rãspunsul este, evident, în conþinutul
întrebãrii. RSF are deþinere de circa 5%
ºi la SIF1 ºi la SIF4. Deci conducerea
SIF1 a folosit banii investitorilor SIF1 ºi
SIF4 pentru a controla, evident prin
încãlcarea legii 31/1991 ºi a directivei
Uniunii Europene 2011/61/UE, un nu-
mãr important de acþiuni proprii, pentru
care a fost dispusã sã plãteascã, din buzu-
narul investitorilor SIF1 ºi SIF4, în fieca-
re an, comisioane complet inutile ºi
pãguboase.

OPUS este ceva MULT mai dubios,
din punct de vedere financiar, decât RSF.
Conducerea SIF4 (care este controlatã de
cãtre conducerea SIF1 prin SAI Munte-
nia) a finanþat achiziþionarea unui numãr
mare de acþiuni SIF5, SIF2 ºi SIF1 de cã-
tre OPUS, prin plata în contul OPUS a

sumei de 16.389.333 euro,
în schimbul unor obligaþiuni
denominate în euro. OPUS a
plãtit, aºa cum se vede în ra-
portãrile anuale ale SIF4,
aproximativ 2% pe an, drept
dobândã (sau randament)
cãtre SIF4. Dacã, aºa cum
scrie în nota ataºatã de SIF4,
OPUS nu încaseazã divi-
dendele deþinerilor ci ace-
stea sunt încasate direct de
SIF4, atunci OPUS de unde
a avut bani din care sã
plãteascã dobânzi obligaþiu-
nilor emise cãtre SIF4?

Având în vedere cã vor-
bim despre niºte OBLI-
GAÞIUNI, OPUS este obli-
gat sã plãteascã dobânzile
aferente obligaþiunilor. Dar
OPUS, nefiind altceva decât
un deþinãtor pasiv al unor ac-
þiuni SIF5, SIF2 ºi SIF1, DE
UNDE a avut ÎNCASÃRI
din care sã facã plãþi cãtre
SIF4? În mod sigur OPUS
nu plãteºte aceste dobânzi
din propriul buzunar, fãcând
pierderi intenþionate. Bãnu-
iesc cã administratorii
OPUS sunt mai conºtiin-
cioºi în raport cu investitorii
lor decât conducerea SIF1 ºi
SIF4 cu proprii investitori.
Fie este vorba de o inginerie
financiarã mai complexã, fie
comunicatul SIF4 este fictiv
ºi, de fapt, OPUS încaseazã

dividendele ºi plãteºte mai
departe doar o micã parte din ce

încaseazã.
Nu ºtiu exact de ce s-a recurs la acea-

stã schemã absolut bizarã de a obþine
niºte voturi, în principiu la SIF5. OPUS
în mod sigur a fãcut ceva în favoarea
conducerii SIF1 ºi SIF4, anume a trimis
un reprezentant la adunarea generalã
SIF5 din 2020 pentru a vota în favoarea
conducerii SIF1 ºi împotriva conducerii
de atunci a SIF5, societate la care avea
aproape 5% din capital.

Din 2016 pânã la sfârºitul lui 2020,
OPUS a plãtit cãtre SIF4 un total de
aproximativ 6,2 milioane lei în formã de
dobânzi. De unde? Din banii OPUS?
Greu de crezut! Cel mai probabil
dintr-un câºtig. Care? Dacã SIF4 a înca-
sat direct dividendele de atunci pânã
acum (aºa cum se presupune din acea
notã explicativã SIF4), care sunt în valo-
are totalã de peste 13 milioane lei, atunci
OPUS de unde, din ce bani, a mai plãtit
6,2 milioane lei cãtre SIF4?

Este un caz foarte serios de o investi-
gaþie pentru Autoritatea de Suprave-
ghere Financiarã (ASF), auditorul ex-
tern al SIF4 din România, ºi alte orga-
nisme financiare europene! Aceºti 6,2
milioane lei au apãrut în conturile
OPUS printr-o magie? Teoretic, OPUS
n-a încasat dividendele SIF5 ºi SIF2,
deci n-a avut niciun fel de încasãri.
Atunci ... de unde a avut bani sã trimitã
mai departe la SIF4?

BEN MADADI

(continuare în pagina 4)

OMUL SF(M)INTEªTE LOCUL

CA SÃ ATRAGÃ FIRME LISTATE ÎN
STRÃINÃTATE

Surse: China ia în calcul
lansarea unei burse noi
l Shenzhen Stock Exchange îºi uneºte piaþa principalã cu cea
pentru IMM-uri, din 6 apriliel Premierã: FTSE Russell adaugã
acþiunile de clasã A din China în seria de indici FTSE MPF

C
hina are în vedere înfiinþarea unei noi
bursecuscopulsãatragãfirmeleautoh-
tone listate în strãinãtate ºi sã consoli-

deze statutul global al pieþelor sale de acþiu-
ni, conform unor surse citate de Reuters.

Consiliul de Stat al þãrii i-a cerut auto-
ritãþii de reglementare din domeniu sã re-
alizeze studii cu privire la modul de pro-
iectare a bursei care sã vizeze firmele
chinezeºti listate pe pieþele din exterior,
precum Hong Kong ºi Statele Unite,
spun sursele. Acestea adaugã cã Guver-
nul de la Beijing sperã cã iniþiativa va
atrage, de asemenea, companii globale,
precum Apple Inc. ºi Tesla Inc., care ar
avea opþiunea sã-ºi listeze afacerile pe
noua bursã.

Planul vine în timp ce autoritãþile din
Beijing ºi Washington rãmân blocate
într-o rivalitate care a generat mãsuri ale
autoritãþii de reglementare a valorilor
mobiliare din SUA în sensul excluderii
companiilor chinezeºti de pe bursele
americane, dacã acestea nu respectã
standardele de audit din Statele Unite.

În acest context, aproximativ 13 com-

panii chinezeºti listate în SUA, inclusiv
Alibaba Group Holding Ltd., Baidu Inc.
ºi JD.com Inc., au recurs la listãri secun-
dare în valoare totalã de 36 de miliarde
de dolari la Hong Kong, în ultimele 16
luni, dupã cum aratã datele Refinitiv.

În condiþiile în care relaþiile chi-
no-americane dau prea puþine semne
de relaxare, bancherii ºi investitorii
aºteaptã mai multe astfel de oferte de
“revenire pe piaþa de acasã” (n.r. pre-
cum planul unei noi burse, avut în ve-
dere de China).

Discuþiile pentru noua bursã sunt în sta-
dii incipiente, iar calendarul lansãrii ºi locul
unde va avea sediul viitoarea piaþã nu au
foststabilitedeocamdatã,conformsurselor.

Comisia de reglementare a valorilor mo-
biliare din China nu a oferit declaraþii pe
marginea informaþiei privind o nouã bursã
în þara asiaticã. China are douã burse princi-
pale, la Shanghai ºi Shenzhen, cu o capitali-
zaredepiaþã listatãcombinatãde78,7 trilio-
ane de yuani (12 trilioane de dolari).

A.V.

(continuare în pagina 12)
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NICOLAIE

D
upã ce sãptãmâna trecutã ne-a trimis
un material în care acuza conducerea
SIF Muntenia cã dirijeazã bani ai socie-
tãþii cãtre un vehicul de investiþii cu
scopul de a câºtiga voturile administra-

torului de fond, în detrimentul acþionarilor
SIF4, acum Ben Madadi, probabil cel mai mare
investitor personã fizicã al SIF-ului, se concen-
treazã asupra FIA Romania Strategy Fund ºi
Opus Chartered Issuances, douã vehicule inve-

stiþionale finanþate masiv din banii SIF4.
În esenþã, investitorul ridicã semne de întreba-
re privind modalitatea în care Opus, de la care
SIF Muntenia deþine obligaþiuni ce urmãresc
coºuri de acþiuni formate din titluri SIF Ba-
nat-Criºana, SIF Moldova ºi SIF Oltenia,
reuºeºte sã plãteascã dobânzile titlurilor obli-
gatare, în condiþiile în care dividendele plãtite
de SIF2 ºi SIF5 se duc direct la SIF4, astfel încât
fondul nu are încasãri.

“Dacã simplul scop pentru apariþia acestor fon-
duri în acþionariatul SIF-urilor a fost mutarea
banilor dintr-un buzunar în altul, fãrã a avea o
legitimitate investiþionalã, atunci acest lucru
este evident ilegal conform legislaþiei româ-
neºti ºi celei europene”, spune Ben Madadi.
Redãm, integral, cel de-al doilea material pe
care investitorul SIF Muntenia ni l-a transmis.
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