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Multinationalele tin companiile romanesti
departe de bursa, iar fondurile locale sunt
fortate sa investeasca banii investitorilor
afara

ieri, 19:29 Autor: Andrei Chirileasa
BRD, un plasament mai bun Prin vanzarea pachetelor detinute de SIF-uri la
Randamestu comparat a actiusibor Erte fat de ERD o L fnele i 2005 BCR catre austriecii de la Erste, bursa de la
___ERSTE BRD Bucuresti pierde sansa de a avea cea mai mare
1.000.000 Surni imvestits la 31,42.2008 e 1.000.000 banca locala listata, iar investitorii roméni, in special
5790 — 72.990 cei institutionali (fonduri de pensii sau fonduri

mutuale), sunt obligati sa caute alternative de

1721 o) actiuna |2 35.12-2006 el 13,7 investitii in banci austriece sau poloneze.
84,5 Pret actiune Ia 20,09.2011 (I} 1.1
-51% Evolutie pret =19% Reprezentantii Erste vin la Bucuresti si explica
489,255 Valoarea actuali a iavestiti (ei} 810.189 zambind ca bursa locald nu pierde nimic din
_-50 745 mlm("““mm -189.8'—"_ nelistarea BCR, iar din piatd nu vine nimeni s&-i
= 2 contrazica.
89.195 Divicende incasate (ei) 179.227
_ANS550  costgpiendee total fei _ 10584 sefii SIF-urilor, care n-au fost niciodats prea
=424, Randament total 1% interesati de dezvoltarea bursei, sunt multumiti ca

au mai bifat o tranzactie si vor avea si la anul bani
de dividende si de alte investitii mai mult sau mai putin reusite.

Nici managerii fondurilor de investitii, care acum doua-trei luni cereau inceperea demersurilor de listare a
BCR si solicitau SlIFurilor sa convoace AGA in acest sens, nu mai cred ca listarea e cea mai buna solutie,
desi nu sunt foarte bucurosi de oferta Erste. Chiar si cei care acuza SIF-urile pentru ca in 2009 au semnat
acel acord de amanare a listdrii BCR prin care au cedat toate parghiile catre Erste si au compromis listarea
vor vota probabil pentru realizarea tranzactiei, gandindu-se ca dividendele de la anul sunt mai aproape decat
himera listarii BCR.

Pana la urma, pe termen scurt, vanzarea e mai convenabila pentru toata lumea.

Pe termen lung insa, piata locala pierde din nelistarea BCR, asa cum a pierdut din fiecare delistare din
ultimii zece ani. Austriecii spun ca listarea Erste la Bucuresti, in 2008, compenseaza nelistarea BCR.

Dar fondurile straine nu vor veni niciodata sa cumpere Erste de la Bucuresti cand pot cum para de la Viena.

Chiar analigti BCR spuneau in urma cu cateva luni ca nici listarea companiilor de stat nu este suficienta
pentru ca bursa de la Bucuresti sa recupereze decalajul fata de pietele mai dezvoltate din regiune, precum
Cehia, Ungaria sau Polonia, ci este nevoie de listari din sectorul privat. Dar daca Erste, care avea in
contractul de privatizare obligatia de a lista BCR, nu face lucrul acesta, ce ar putea stimula alte companii
private la listari? Majoritatea multinationalelor care au devenit actionari majoritari ai unor companii
importante romanesti in ultimii 20 de ani, au contribuit la slabirea bursei locale, prin delistarea acestora, in
cazul in care erau listate.

Exemplele sunt numeroase: Dacia, Arctic, Terapia, Sidex, fabricile de ciment si de bere, Asirom, Silcotub, iar
lista poate continua.

Singurele exceptii importante au fost pana acum Petrom, BRD sau Alro, companii pe care actionarii
majoritari au preferat sa le tina pe bursa, in ciuda batailor de cap generate de intocmirea raporta rilor cerute
de statutul de companii listate.

Consecintele se vad cu ochiul liber: bursa de la Bucuresti este in prezent o piata periferica, slab
diversificatd, cu o lichiditate redusad si putin atractivd pentru investitorii strdini si cu un numar mic de
investitori de retail.

Fondurile locale, in special cele de pensii, care incep sa capete anvergurd, nu gdsesc aici suficiente
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companii importante incat sa-sl asigure o aiversificare optima a portotoliuiul.

Astfel, viitorii pensionari romani ajung sa finanteze cu milioane de euro banci, companii de constructii sau
telecomunicatji din Austria, Polonia sau retaileri si producatori auto din Franta si Germania.

lar rezultatele nu sunt intotdeauna mai bune. De la sfarsitul lui 2005 (cand s-a privatizat BCR) pana in
prezent, actiunile Erste au adus investitorilor o pierdere de 40% (calculata in lei).

n aceeasi perioadd, actiunile BRD au conservat mult mai bine banii investitorilor, inregistrand un randament
de minus 1%.

Sa nu ajunga si cei care voteaza astazi in adunarea generald a actionarilor de la SIF Muntenia si in zilele
urmatoare la SIF Oltenia si SIF Moldova daca schimba actiunile BCR (si listarea bancii) pentru titluri Erste
sa se planga peste 5 ani ca nu mai au in ce investi.
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