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GRAM AUR = 252,2519 RON

FRANC ELVETIAN = 4,7456 RON

EURO = 4,9489 RON

DOLAR = 4,3815 RON

Scrisoare

deschisa adresata
presedintelui
ASF, Nicu Marcu

omnule presedinte Nicu Marcu,
Mai multi actionari la SIF-uri
am sesizat de peste o luna si ju-
matate Autoritatea de Suprave-
ghere Financiara (ASF) sa aplice legea
7412015 si regulamentul Uniunii Euro-
pene 231/2013. Desi institutia pe care o
conduceti avea obligatia sd ne raspunda
in maxim 30 zile, nu am primit inca ni-
ciun rispuns. in schimb, am aflat cu sur-
prindere ci ASF a trimis o adresa tuturor
administratorilor de fonduri din Roménia
in care se face referire tocmai la legea
74/2015 i regulamentul UE 231/2013.

in adresa ASF se specifica faptul i
Administratorii Fondurilor de Investitii
Alternative (AFIA) au obligatia, citez:
“conform prevederilor art. 12 si art. 14
din Legea nr. 74/2015, de a actiona in in-
teresul investitorilor, fira aplicarea unui
tratament discriminatoriu intre investito-
i (cu exceptia cazurilor in care acest tra-
tament este specificat expres in docu-
mentele FIA si de care investitorii FIA
iau la cunostinti la momentul investitiei
initiale), i cu evitarea conflictului de in-
terese, inclusiv din perspectiva prevede-
rilor art. 17 alin. (2) din Regulamentul
UE nr. 231/2013".

Sunt MILIOANE de actionari/investi-
tori la SIF-uri, iar ASF este institutia care
are datoria s le protejeze drepturile. Noi,
actionarii mai mari si mai vocali ai SIF-uri-
lor, inclusiv prin Asociatia Investitorilor la
SIF-uri (AISIF), v-am oferit exemple con-
crete de incalcare a legii pe care tocmai
ASF 0 mentioneazi in adresa trimis.

Atat pentru dumneavoastrd, cat si
pentru investitorii din Roménia, as dori
sa expun incd o data ceea ce eu consider
cel mai grav si flagrant caz de incalcare a
legii 74/2015 i a regulamentului UE
231/2013. Dar inainte de asta, va reiterez
rugamintea sa ne rispundeti la sesizarea
pe care v-am trimis-o, si in cazul in care
avem de-a face cu o incilcare a legii, as
dori sa stiu de ce ASF, in calitate de su-
praveghetor al pietei, in loc sa aplice le-
geaa trimis 0 scrisoare administratorilor
FIA din Romani

Cazul pe care vi-l supun din nou aten-
tiei, este urmtorul:

Administratorii SIF Banat Crisana
(SIF1)si SIF Muntenia (SIF4), care inse-
amnd in fapt o conducere unitard, avind
in vedere ca SIF1 detine peste 99% din
SAI Muntenia (administratorul SIF4) au
plasat un total de aproape 700 milioane
de lei, banii actionarilor SIF1 si SIF4, in
niste vehicule financiare sau fonduri ad-
ministrate de terti. Aceste fonduri cuma-
joritatea acelor bani au cumparat actiuni
SIF1 i SIF4. Detinerea actiunilor SIF1
si SIF4 cumpirate cu banii actionarilor
SIF1 si SIF4 i costa pe actionari milioa-
ne de lei anual. Este vorba de costul de
oportunitate, la care se adauga comisioa-
nele oneroase, platite fard si aduca abso-
lut niciun beneficiu actionarilor.

Banuiesc ca stiti, la fel de bine ca ori-
cine poseda minime cunostinte financia-
re, cd detinerea de actiuni proprii prin ter-
i nu poate aduce niciun fel de beneficiu
companiei. Companiile care doresc si
“investeasea” in actiuni proprii pot face
rascumpiréri de actiuni proprii, trans|

a-

rent si legal, fird sa plateasca citre terti
comisioane precum cel de 12,55% (https://
www.bursa.ro/ben-madadi-cel-mai-
mare-investitor-persoana-fizi-
ca-in-sif-muntenia-conducerea-s nu-
promoveaza-interesul-investitorilor-ci-
mentinerea-propriei-pozitii-in-fruntea
-sif-ului-22526241) anual care a fost pla-
titaproape opt ani catre Active Dinamic,
fond administrat de SAT Swiss Capital
Avénd in vedere cazul de mai sus, va
intreb, domnule Marcu, cum de nu con-
siderati evident faptul c&

ALEXANDRU COMBEI, DIRECTORUL DE INVESTITII AL BRD ASSET MANAGEMENT:

“Este absolut necesar ca
oamenil sa Inceapa sa
mvesteasca diversificat”

® “Diversificarea nu este neapdrat o cale spre un castig potential mai mare, ci mai ales o strategie
de mitigare a riscului de depreciere a puterii de cumparare” ® “De la BRD Diverso, un investitor ar
trebui sa se astepte pe termen lung la randamente superioare unui fond de obligatiuni si inferioare
unuia cu expunere ridicatd pe actiuni”

SIFL i SIF4 nu s-au conformat deloc
obligatiei legale de aactiona “in interesul
investitorilor™?

Nu este de asemenea de domeniul
evidentei c in acest proces in carc admi-
nistratorii SIF1 i SIF4 au plasat, cu buni
stiinta, sute de milioane de lei in propriile
actiuni SIF1 si SIF4, au incalcat i princi-
piul evitirii “conflictelor de interese, in-

neun fenomen din cein ce mai agre-
siv, atat la nivel national it si ex-
tem, este absolut necesar ca oame-
nii sd inceapa sa investeasc diversi-
ficatsis-sialoce o parte din economiisi c3-
tre alte produse decat conturile curente,
unde in termeni reali acestea sufera pier-
deriimportante, ne-aspus Alexandru Com-
bei, Directorul de Investitii al BRD Asset

clusiy din persp art care a avut amablitatea s&
17 alin. (2) din UE nr. i
231/2013"?

Nu este de domeniul evidentei ca ad-
ministratorii SIF1 si SIF4, in mod inten-
tionat §i premeditat, au creat niste con-
flicte de interese cu unii actionari, mai
ales ca actionarii respectivi au fost creati
chiar cu banii SIF1 si SIF4?

Administratorii Bogdan Dragoi si
(angajatul domniei sale de la SAI Munte-
nia) Nicusor Buica nu sunt simpli amato-
i, lipsiti de beneficii directe de pe urma
celor mentionate. Fiecare din cei doi
incaseaza sute de mii de euro in fiecare
an, sume fabuloase suportate tot de actio-
narii SIF1 si SIF4. insd actionarii care
de-a lungul ultimilor ani au votat in favo-
area acestor administratori, au fost intr-o
proportie covirsitoare administratorii
fondurilor (sau altor vehicule financiare)
care aveau (au i azi) conflicte de intere-
se grave cu SIF1 si SIF4. Aceste fonduri
nu numai ca detin actiuni SIF1 si SIF4
cumpdrate cu banii tuturor actionarilor
SIF1 §i SIF4, dar mai si beneficiazi de
cagtiguri in forma de comisioane, supor-
tate tot de actionarii SIF1 si SIF4.

Nuconsidera i dumneavoasted, ca i
care v-am tot trimis sesizi-
i, ¢ avem de-a face cu incalcari grave si
flagrante ale legii? Masurile ferme, atunci
cand este incalcatd legea, nu pot fi inlocu-
ite prin scrisori trimise ctre administrato-
rii fondurilor de investitii alternative.

Vainvederez faptul ca nu numai ceta-
teni romani, cum as fi subsemnatul, sunt
investitori in companiile listate in Rom-
ania. Sunt investitori si din alte tri parte-
nere cu Roménia, mai ales Statele Unite
si Uniunea Europeand. Acest lucru va
obliga sa protejati i drepturilor lor, aga
cum sunt prezentate si in regulamentul
UE 231/2013.

Ma tem, domnule Marcu, ¢ in cazul
in care va vei continua pasivitatea, nu
doar eu v voi considera complice la fap-
tele grave care se petrec in piata de capi-
tal romaneasca impotriva milioanelor de
investitori

Cu stima,

BEHBOUD MADADI
ACTIONAR SIF1, SIF4, SIFS

versosi investitii in general.
BRD Diverso este un fond ce se bazeaza pe
o strategie de tipul Constant Proportion
Portfolio Insurance (CPPI), ce implica atét
expunerea pe o dasa de active cu poten-
tial mai ridicat de apreciere, dar m
scant, catsi expunerea pe o clasa mai
fin riscants, ce ajut lalimitarea pierderi-
lorin cazul unei dinamici negativea da:
cu risc mai ridicat.

Conform directorului de la BRD Asset Ma-
nagement, primavara anului trecut a re-
prezentat un adevrat stress test pentru
‘aceasta strategie, ce a fost trecut cu brio.
“Investitorii au reactionat foarte matur, nu
s-au inregistrat rascumparari masive si in-
tempestive, s au fost chiar investitori care
au considerat ca este un moment bun de a
invest”, spune Alexandru Combe, despre
perioada februarie — martie 2020, cand pie-
fele de actiuni au scizut putemic in urma
socului Covid-19.

Reporter: Fondul BRD Diverso se
bazeazi pe o strategie de tipul Constant
Proportion Portfolio Insurance (CPPI).
Puteti sa explicati, in detaliu, cum fun-
ctioneazi aceasta strategic ?

Alexandru Combei: Strategia este
consacrati in literatura de specialitate
si are in vedere atit 0 anumita expune-
re pe o clasa de active cu potential mai
ridicat de apreciere, de exemplu actiu-
ni, dar acord o atentie deosebita limi-
tarii pierderilor potentiale. in cazul
BRD Diverso, administratorul va ur-
miri, fird a garanta, ca valoarea acti-
vului net al clasei in RON s nu scad:
sub 90% din valoarea maxima inregi
stratd in ultimele 12 luni anterioare da-
tei curente. Pentru a implementa acea-
st strategie, activele BRD Diverso
sunt impartite in doud mari segmente:
(i) segmentul cu risc scizut, compus
din depozite, titluri de stat si unitati in
fonduri care investesc preponderent in
astfel de active si (ii) segmentul cu risc
ridicat, alcatuit in principal din actiuni
si unitati in fonduri cu expunere prin-
cipald pe actiuni. Practic, fondul are

30%

expunerea maxima
pe care BRD Diverso
poate sd 0 aibd pe
segmentul cu risc
ridicat

un buget de risc, si atunci cind acesta
este lanivelul maxim, expunerea BRD
Diverso pe segmentul cu risc ridicat
este la un nivel maxim (de la lansare
acestaa fost 30% - din portofoliu n.r.),
iar cand piata bursierd inregistreaza
scaderi si bugetul de risc scade, se va
diminua si expunerea pe segmentul cu

"BRD Diverso se concentreaza pe actiuni

lichide de la BVB

deoarece strategia

fondului implica miscari rapide si
semnificative in portofoliu".

Directorul de Invest

risc ridicat, concomitent cu 0 majorare
a expunerii pe segmentul cu risc sca-
zut. Intr-un scenariu foarte nefavora-
bil, atunci cand actiunile inregistreazd
corectii semnificative, expunerea pe
segmentul riscant poate sa fie redusa
p la 0% si toate activele fondului sa
facd parte din clasa cu risc scazut, in

Alexandru Combei,
| BRD Asset Management

vederea diminudrii pierderilor posibi-
e inregistrate de cétre fond.

(continuare in pagina 4)
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BRD Diverso ~ refeta combinari randamentelor
adunilo u siguranta invstiilor conservatoar

Pietele din SUA si China -
lideri la listari, anul acesta

® 2021, an record in privinta numarului IPO-urilor, precum si a fondurilor stranse la nivel
global, conform Federatiei Mondiale a Burselor

nul 2021 a fost unul record in

privinta ofertelor publice initiale

(IPO), un numir tot mai mare de

companii abordand investitori
pentru a strange fonduri, in ciuda incer-
titudinilor cauzate de pandemia de Co-
vid-19.

Potrivit datelor Federatiei Mondiale a
Burselor, numarul de IPO-uri, precum si
fondurile atrase la nivel global au fost la
niveluri record anul acesta.

intre fanuarie si noiembrie 2021 au
avut loc 1.994 de listari in lume, potrivit
sursei citate, care adauga ca bursele din
SUA si China au atras cel mai mare nu-

mir de listari, ocupand primele patru po-
Ziti in clasasmentul mondial.

Nasdaq este lider, cu 237 de IPO-uri
derulate intre fanuarie si noiembrie 2021,
volum cu 63.45% mai mare dect cel din
2019 — anul anterior pandemiei. La New
York Stock Exchange (NYSE) au avut
loc 180 de IPO-uri in primele 11 luni ale
acestui an, fafd de numai 26 de listari din
2019. Rivian Automotive, producitor de
masini electrice, a strins aproape 12 mi-
liarde de dolari din IPO-ul lansat la Na-
sdag, devenind al doilea cel mai valoros
constructor auto din SUA, dupd Tesla
Inc., depasind totodati General Motors

Co. si Ford Motor Co.

Cele doud burse chineze, Shanghai
Stock Exchange si Shenzen Stock
Exchange, au fost, de asemenea, martorii
unei activitati intense pe piata primard.
China Telecom Corp., al doilea mare
operator de telefonic mobila din fard, a
Jansat unul dintre cele mai importante
IPO-uri in acest an, strangénd peste 8,5
miliarde de dolari.

Frenezia IPO pare sé fi fost alimentata
de cativa factori. Mai intai, cresterea pu-
ternica a preturilor actiunilor in 2020 a
creat o cerere mare de [PO-uri. (V.R.)

(continuare in pagina 9)

Diminuarea productiei Alro
loveste din plin pretul
actiunilor companieli

[ Titlurile ALR au cazut ieri cu 13%, cel mai mare declin de la socul Covid-19 si pana in
prezent @ Sindicalistii reclama preturile “astronomice” ale energiei, precum si

imposibilitatea gasi

n piatd a cantitatilor necesare de electricitate ® Conducerea

companiei spune ca nu s-a luat decizia inchiderii productiei, dar a lasat sa se intelega faptul
cd nici mult nu mai este pana acolo, tinand cont de preturile din piata energiei

ctiunile Alro Slatina (ALR), cel
‘mai mare consumator de energie

2ut feri cu 12,62%, pand la 1.8
lei, cea mai mare cadere de la socul Co-
vid-19 din primévara anului trecut, dupd
aparitia in spatiul public a unor stiri pri-

vind diminuarea productiei, ca prima
etapa cdtre inchiderea cu totul a activita-
i de productic a aluminiului primar.
Tonul a fost dat de sindicalisti care,
prin vocea presedintelui Sindicatului Li-
ber Aluministul, Constantin Popescu, au
anuntat ¢ deja au fost oprite 30 de cuve

de electroliza, urmand ca in citeva zile

Alro si-si diminueze productia cu 60%,

fapt ce va duce la trecerea in somay tehnic

apeste 1.000 e salariati din toate sectoa-
rele pe care le detine Grupul din Slatina,

Al

(continuare in pagina 4)



