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OPINII
Cine mai indrazneste, cine reuseste?

Se stie ca SIF-urile au Tnregistrat, Tn 2009, cele mai mari profituri din istorie, desi a fost un an de criza. Aceasta in
urma faptului ca bancile din portofoliu, cu exceptia Banc-post, au avut cele mai bune rezultate, iar Bancpost a fost
vanduta la un pret destul de bun. Ca urmare, dis-ponibilitatea SIF-urilor s& dea dividende este maxima. Cu toate aces-
tea, consiliile de administratie nu prea sunt dis-puse sa scoata bani pentru plata dividendelor. Totusi, pana la urma, au
acceptat sa propuna actionarilor distribuirea de dividende, cam la nivelul anului 2008, cu exceptia SIF5 Oltenia, care a
propus un dividend cu 33% mai mare, anume 0,08 lei. Aceasta si de frica unei initiative de majorare din partea
actionarilor, asemanatoare celei din 2008, cand propunerea de a nu se acorda dividende a fost contracarata de cea a
actionarilor care au cerut cei 6 bani pe actiune.

Se credea ca dorintele actionarilor vor fi satisfacute, mai ales ca perspectivele de profit din 2010 nu sunt la fel de roz.
Cu toate acestea, la SIF1 a aparut propunerea sa se repartizeze un dividend de 0,1 lei, in loc de 0,05, iar la SIF5
cererea este de 0,16 lei, in loc de 0,08 lei, adica dublarea dividendului propus de catre CA. Aceste cereri nu sunt
imposibil de plétit, ele reprezentand sub 50% din profitul net. Intrebarea mea este daca la celelalte SIF-uri se vor gasi
initiatori care sa se puna de acord si sa ceara majorarea dividendului propus de catre administratori i, mai ales, daca la
vot se va putea aduna un numar destul de mare de sustinatori pentru a se reusi un vot favorabil. Tn principiu, nu cred ca,
n sinea sa, exista vreun actionar care sa nu vrea sa primeasca un dividend mai mare. Asta cu atat mai mult cu cét
dividendul, actual sau cel majorat, nu reprezinta mare lucru ca randament al unei investitii in actiuni SIF. Daca ne
raportam la inchiderile de joi, dividendele propuse reprezinta, dupa impozitare, 2,61% la SIF1 "Banat-Crigsana", la SIF2
"Moldova" 3,38%, la SIF3 "Transilvania" 2,93%, la SIF4 "Muntenia" 3,71%, iar la SIF5 "Oltenia" reprezinta 3,75%.
Comparativ cu dobéanzile ce pot fi obtinute la cele mai zgéarcite banci, reprezinta chiar si sub jumatate, iar la cele mai
darnice, uneori si sub o treime, sau un sfert la SIF1. Suma alocata din profitul net pentru plata dividendelor este de
maxim 33 % la SIF2 "Moldova" si un sfert la SIF "Oltenia", care da totusi cel mai mare dividend.

Despre randamentul din dividende se poate face o intreaga teorie, pornind de la actionarii care au cumparat intre
1999- 2002, cu 18 - 35% din valoarea nominala, pana la cei care au devenit actionari la preturile maxime din anul 2008,
dar o astfel de socoteala nu-gi are rostul acum. Daca este sa analizam actiunile SIF, acestea au fost mai mereu mai
mult obiect de speculatie, jucatorii din piatd castigAnd mai mult si de mai multe ori pe an sau chiar pe luna mai multi bani
pe actiune din oscilatiile de pret, mai mult decat dividendul pe actiune. Cei mai multi investitori au capitalizat aceste
castiguri In chiar actiuni SIF, ajungand unii sa detina milioane sau chiar sute de milioane, folosind maini moarte (rude,
prieteni, societati comerciale sau SRL-uri infiintate ad hoc). Acestora nu le este deloc indiferent daca suma pe care o pot
primi ca dividende se poate sau chiar se va dubla. De aceea a si aparut la SIF1 si SIF5 propunerea de dublare a
dividendului. Un amic, care a mizat pe o astfel de initialiva, desi nu a participat la materializarea ei, a vandut mai multe
actiuni la societati foarte bune, dar care anul acesta nu pot acorda dividende gi a cumparat actiuni SIF5. Fiind oarecum
cunoscut n anturajul unor membri ai CA, a fost intrebat ce parere are. A raspuns ca, atunci cand buletinul de vot va fi
emis, va vota evident in favoarea dividendului mai mare, intrucét nu se poate declara propriul sau dugsman. Ca sa fiu
sincer pana la capat, inclin sa cred ca si administratorii de la SIF-uri, care sunt si actionari, daca ar putea sa voteze fara
ca votul lor sa poata fi cunoscut post factum, ar vota pentru un dividend mai mare. Dar, cu siguranta, daca detin cumva
actiuni mascate, vor vota acolo pentru majorarea dividendului, pe principiul ca nu trebuie data vrabia din mana pe cioara
de pe gard. Asadar, cine mai indrazneste si cine reuseste, that is the question ! n

P:S. Pentru mine personal, chestiunea nu are importanta, neavand nici actiuni SIF1, nici SIF5.

Mihai IORDACHE
31.03.2010

NOTA: Domnul Mihai lordache, colaborator al ziarului "BURSA", este jucator activ pe piata valorilor mobiliare. Orice
sugestie de investitie s-ar desprinde din articolele domniei sale trebuie considerata din acest punct de vedere. Intreaga
responsabilitate privind continutul articolului revine autorului.
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