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NEVOIA DE BANI AR PUTEA

IMPINGE STATUL SA FACA PRIVATIZARI

Domnul Costel Ciocea, presedinte-director general al SIF Moldova,
considerd ca actuala crizd economicd a dat mult de furca administratorilor de
fonduri, obligandu-i sa ia masuri ferme si rapide pentru mentinerea
randamentelor la cotele asteptate. » Norel Moise

-?E?_Optlm!zarea structurii activelor si performantele
financiare ne vor mentine in atentia
investitorilor.

~; Domnule pregedinte, cum a fost pentru SIF 2 anul 20097 Ce a marcat revenirea cotatiei
" pe BVB si unde poate ajunge aceasta in 2010? :
Este evident ¢4 decizia investitorilor in ceea ce priveste achizitionarea unui titlu este in corelatie
cu aversiunea lor fati de risc. In raport cu aceasta este fireascd optiunea investitorilor (inclusiv
a celor institutionali, gen Raiffeisen) spre actiuni ale SIF Moldova, societate cu un portofolin
de active intr-un proces dinamic de optirnizare, guvernat de reguli de prudentialitate, cu o
administrare transparentd (in acord cu statutl de companie listatd) si a cirei performanti
financiar s-a mentiout la un nivel ridicat — In condifiile unui declin accentuat (crizd major3)
la nivel macro si microeconomic. Actiunile STF 2 au oferit satisfactii investitorilor atit din
~ perspectiva castigului ce derivd din cresterea pretului actiunii, cét si din cea a politicii de
divedend, chiar daci mediul economic a fost ostil.
fn ceea ce priveste viitorul, apreciem ci optimizarea structurii activelor, trendul ascendent al
performantei financiare — ca efecte ale unei administriri profesioniste i transparente — va
mentine interesul investitorilor la cote ridicate si va avea drept consecingd continnarea trendulni
ascendent al prefului actiunii.

Ce rezultate-financiare estimati ¢ vom regisi in bilantul pentru anul recent incheiat?
Pentru anul recent incheiat, rezultatele financiare preliminate ar fi: profit net de peste 97 de
milioane de lei, veninwi totale, peste 192 de milioane de Jei, un activ net, calculat conform
Regulament CNVM nr.15/2004, de 1117 milioane lei i o valoare unitari a activului net de
2,2684 lei. '

in ceea ce priveste tintele financiare pentru anul 20 10 si politica de dividend, lucrim la
ce derivil din structura si calitatea acnvelor ce compun portcfoliul, precum si din oportunitétile
si evolutiile din piafa de capital.

Care au fost principalele migciiri patrimoniale efectnate in portofoliul SI¥ Moldova in
anul 2009? Ce pozitie imbritiseazi SIF 2 In privinta aménirii listirii titlarilor BCR

Operatiunea de dezinvestire la BANCPOST a fost sustinuti de argumente multiple, care {in de
managementul portofoliului in ansamblul siu: raportul céstig/cost atractiv (obtinut In urma
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negocierilor cu cumpéritorul pachetului de
actiuni), cresterea volumului de lichiditati
(ca abordare prudentd In perioada de crizd),
reducerea expunerii pe sistemul bancar
(grav afectat intr-o primi fazi de criza fi-
nanc:ara)

In ceea ce priveste pozitia noastr fn raport
cu listarea titlurilor BCR, aceasia s-a con-
cretizat prin semnarea mea, alitur de cele-
lalte SIF-uri, a Acordului privind aménarea
listirli BCR in august 2009. Momentul
revenirii pietei la un nivel favorabil
procesului de listare este dificil de estimat,
insd, monitorizind evolutia pietelor, precum

si datoritd prevederilor Acordului, ne vor -
permiite initierea si derularea acestui proces -

intr-un orizont de timp de un an dupi
stabilizarea pietelor.

Citre ce structurd, pe clase de partici-
patii gi investitii, vd veti canaliza efor-
turile in 20107

Datoritd structurii initiale a portofoliului,
rezultat prin efectul legii de infiintare a FPP-
uriler/SIF-urilor, portofoliul SIF Moldova
este axat preponderent pe actiuni. In acest
context, orientarca noastrd investitionald
viitoare are la bazi raportul cistig asteptat/
risc asnmat §i vizdm:

W optimizarea portofoliului de actiuni: vom
creste ponderea actiunilor listate, vom
reduce participatiile in companiile nelistate,
vom consolida detinerile In companiile
performante si cu potential de cregtere,
mentinerea/apérarea pozitiilor In compa-
niile profitabile prin participarea noastri la
operatiunile de majorare a capitalului social,
vom inifia treptat operatiunile de tranzac-
tionare ce vizeazd emitenti listali pe pictele
regionale limitrofe, operatiuni dinamice pe
un portofoliu speculativ;

B diversificarea portofoliului: vom creste
ponderea operafiunilor cu instrumente fi-
nanciare — altele decét actiunile — in acord
curandamentele asigurate de acestea sicu gra-
dul de dezvoltare a pietelor specifice aces-
tor instrumente (obligatiuni in principal);

® politica echilibrati a lichidititilor — care
s asigure atat satisfacerea agteptirilor actio-
narilor, cit §i reluarea ciclurilor investi-
tionale.

Multi investitori isi ghideazi plasamen-
tele dupéi reteta marilor jucitori: citre
ce domenii ale economiei va vefi indrep-

Decizile noastre investitionale se bazeazi ps
propriile analize ale emitentilor/sectoarelor

de activitate — fir a respinge opiniile altor’

specialisti din piatd. Vizim in continuare, in
condifiile portofoliului deja existent, opti-
mizarea detinerilor pe sistemul financiar-
bancar, precum consolidarea participatiilor
in sectoare cum ar fi: energetic, farmaceutic,
alimentar etc. Am investit In anul 2009 si in
mai multe fonduri de investifii, iar prin
marcarea profimlui (570.000 lei) am obtinut
randamente  superioare  plasamentelor
monetare.

Ce actiuni din portofoliu v-au adus cele
mai mari satisfactii i care ar fi decep-
tifle?

Subportofoliul format din ac[:ium' ale
sectorului financiar-bancar a fost si riméne
un pilon important din perspectiva randa-

mentelor obtinute/asteptate. Acestuia i se -

adaugd acfinnile unor companii ce activeazi
in sectoare cum ar fi: constructii de masini,
farmaceutic, comert etc. Grupa companiilor
mai pufin favorizate de recutul economic din
uléimii ani cuprinde societiiti care au activat
in domenii ca: agricultura, industria textild

etc. Acestea sunt ., mostenite” din portofoliul

istoric §i sunt, de reguls, de tip Tnchis.

Ce schimbdri a produs criza la nivel de
portofoliu al SIF Moldova?

O schimbare produsd de crizi 1a nivelul por-
tofoliului de active se regéseste In cresterea
—1n valoare absoluti si ca pondete in activul
net (AN) — plasamentelor monetare care au
evoluat de Ta 43,1 milioane de lei (pondere

in AN de 4,5%) la finele anului 2008 la.

128,1 milioane de lei (pondere in AN de

~-10,9%) la finele-anului 2009 -+ === -
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Un alt rispuns la inrdutdtirea conditiilor de
piati a fost faptul ci am diversificat porto-
foliul. Astfel, in anul 2009, au ficut obiectul
programelor de investitii: obligafiunile (cor-
poratiste/municipale), unitdtile de fond,
instrumentele financiare derivate etc. Spre
exemplificare, precizim ci, prin marcarea
profiturilor In cazul unitftilor de fond
achizitionate fn cursul anulwi 2009, am
obtinut randamente mult superioare celor
oferite de produsele pietei monetare.

in 2009 s-a tot discutat de pragul de
detinere la SIF-uri. Care este punctul
dumneavoastri de vedere In aceasti
privintd? '
fn opinia noastrd, orice dezbarere pe aceasty
temd trebuie s& respecte i sa tind cont de
urmiitoarele elemente;
W statutul de societate cu capital privat al
Societdtilor de Investitii Financiare;
B calitatea de Organism de Plasameni
Colectiv;
W stabilirea unor limite de detinere si de
ot, prin reglementarea cadruloi legal,
pentru toate tipurile de Organisme de
Plasament Colectiv si nu numai pentru
Societdtile de Investitii Financiare, cu
posibilitatea ca actionarii fiecirei societiti
si fixeze aceasti limiti prin hotirire
adoptatd legal In adunarea generald a
acttonarilor;
M corectarez de citre CNVM a criteriilor
de stabilire a concertirii actionarilor care-
depisesc limita de detinere, oricare ar fi
aceasta, acesta fiind organismul care sta-
bileste actionarii concertati si aplicd
mésurile de rigoare.

in anul 2009 au fost putine TPO-uri la
BVB. La cfite vom asista In 20107

In opinia noastr, si anul 2010 va fi sirac in
PO, din cauza mentinerii unvi grad ridicat
de aversiune la risc, ceea ce nu asigurd
premise favorabile finalizirii cu succes a
unor astfel de operatiuni. in ce priveste
procesul de privatizare, am putea asista in
anul/anii urmétori la tentatia guvernu-
lui/guvemnelor privind initierea unor mari
privatizin (ex: in sectorul energetic), tocmai
pentru a cregte sursele de venituri la bugetul
statului, in conditiile In care reducerea
veniturilor, Inregistratd In perioada crizei,
conjugati cu mentinerea/cresterea cheltuie-
lilor bugetare, exerciti o presnme deosebiti

asupra echilibralui-bugetar:---- === oo e



