
Cauza: Metode de adresare:
Percepþia investitorilor cu privire la
managementul SIF1 ºi încrederea
acestora în performanþa managerialã

Schimbarea anunþatã la nivelul conducerii SIF1 a determinat deja o modificare de percepþie, o creºtere a interesului investitorilor faþã de acþiunea SIF1.

Un consiliu de administraþie care nu e expresia voinþei individuale, ci consecinþa abilitãþii de a gãsi echilibrul între interesele diverselor categorii de acþionari,
precum ºi o conducere cu experienþã specificã ar trebui sã susþinã creºterea atractivitãþii acþiunii SIF1.

Politica de dividend ºi predictibilitatea
acesteia

Implementarea unei politici de dividend predictibile s-a demonstrat cã are ca efect o creºtere a preþului acþiunii: pe de o parte, ca efect al redistribuirii avuþiei
dinspre management cãtre investitori; pe de altã parte, ca urmare a efectului de semnalare a încrederii managementului în propria capacitate de a genera o
creºtere a NAV, care sã poatã asigura distribuþia constantã de dividende

Nivelul lichiditãþii portofoliului,
comparativ cu lichiditatea acþiunii
fondului

Sensul existenþei fondurilor închise este dat de capacitatea de transformare a unui portofoliu de active cu grad mai scãzut de lichiditate într-un instrument lichid,
uºor tranzacþionabil.

În cazul SIF1, aceasta ar presupune o restructurare a portofoliului, în sensul orientãrii acestuia spre acþiuni generatoare de venituri din dividende ºi/sau de
câºtiguri de capital. Cred cã se poate pune problema dezvoltãrii de proiecte noi numai dacã ºi dupã ce încrederea în management a fost validatã de piaþã.

De asemenea, transparenþa cu privire la politica de investiþii este de naturã a contribui la reducerea discount-ului faþã de activul net.

Costul administrãrii fondului Restructurarea corporativã în sensul reducerii costurilor administrative, dar ºi a celor operaþionale creºte atractivitatea investiþiei în SIF1.

Existenþa unor mecanisme
funcþionale de guvernanþã
corporativã

Aplicarea efectivã a mecanismelor de guvernanþã corporativã (multe dintre acestea existând, în principiu), cu precãdere în ceea ce priveºte managementul
riscului.

Comunicarea transparentã cu
investitorii

Menþinerea unui dialog constant cu acþionarii ºi investitorii, inclusiv prin organizarea de consultãri formale cu aceºtia ºi implementarea unui sistem eficient ºi
transparent de raportare.

Raportul dintre performanþa efectivã
ºi cea aºteptatã a companiei, precum
ºi potenþialul de optimizare fiscalã a
câºtigurilor de capital ºi a celor din
dividende

Alternativele la distribuþia de dividende sunt programele de rãscumpãrare a acþiunilor proprii ºi/sau majorãrile de capital prin oferirea de acþiuni gratuite, cu efecte
fiscale diferite, dar ambele oportune în cazul SIF1, la momente diferite în timp ºi depinzând de evoluþia normelor de impozitare.

În timp ce rãscumpãrarea acþiunilor proprii este supusã unui regim mai strict de aprobare, poate crea avantaje fiscale ºi tinde sã fie mai favorabilã în cazul
companiilor pentru care raportul P/B (Preþ acþiune / Valoare contabilã) este subunitar (ex. FP), alternativa capitalizãrii profiturilor ºi a oferirii de acþiuni gratuite
poate fi mai eficientã în cazul în care acþionarii au încredere în capacitatea managementului de a le administra mai bine activele decât o pot face chiar ei. Pe
termen scurt, în lipsa unui capital de încredere în management, care trebuie confirmat, opþiunea viabilã ºi convingãtoare rãmâne distribuþia de dividende.


