
BURSA, NR. 156 PAGINA 8 Marþi, 26 august 2025

PIATA DE CAPITAL

Fondul Proprietatea: ce schimbare vrea
sã aducã ROCA FP ?
l Andrei Cionca: ”În prima perioadã ne vom concentra pe gestionarea portofoliului actual ºi pe accelerarea listãrii celor trei companii importante”
l ”FP nu va investi în nimic legat de portofoliul dezvoltat de membrii echipei ROCA”, potrivit reprezentantului ROCA FP l ”Ne-am propus un activ
net de un miliard de euro; este prima bornã care trebuie îndeplinitã”, spune Andrei Cionca l Selectarea parteneriatului ROCA FP ca administrator
preferat al Fondului Proprietatea de cãtre Comitetul Reprezentanþilor este contestatã de un grup de acþionari

S
trategia de investiþii pentru
Fondul Proprietatea a candi-
datului la poziþia de admini-
strator ROCA FP este con-

struitã pe douã direcþii principale, re-
spectiv investiþii directe ºi o compo-
nentã de tip Fond de Fonduri, conform
prezentãrii susþinute ieri de Andrei
Cionca, reprezentantul parteneriatului
dintre IRE AIFM HUB din Luxemburg
ºi Impetum Management.

Andrei Cionca a spus: ”ROCA FP
este un parteneriat între un administra-
tor de fonduri din Luxemburg, care are
toate autorizãrile de la supraveghetorul
pieþei din Luxemburg ºi care va asigura
guvernanþa corporativã a acestui pro-
iect, ºi o echipã localã, adânc înrãdãci-
natã în realitãþile concrete ale econo-
miei româneºti, care are o experienþã
destul de bogatã în investiþii locale.
Administratorul de fonduri din Luxem-
burg administreazã în prezent 35 de fon-
duri de investiþii, respectiv 49 de sub-
fonduri, dintre care 15 sunt specializate
în private equity ºi venture capital, unul
dintre ele fiind chiar în România. Echi-
pa localã, care a dezvoltat pânã astãzi
ROCA, Agista ºi ROCA X, gestioneazã
active de puþin peste 100 de milioane de
euro, ceea ce, pentru România, este o ci-
frã impresionantã. În total, activele pe
care le gestioneazã împreunã membrii
echipei – componenta internaþionalã ºi
componenta localã – sunt undeva în jur
de douã miliarde de euro, de cinci ori ac-
tivul net al FP”.

Reprezentantul ROCA FP a punctat
cã Fondul Proprietatea are nevoie de o
schimbare de strategie pentru a rãmâne
relevant ºi sustenabil pe termen lung.
”Actuala strategie de lichidare ºi-a
îndeplinit rolul, dar contextul econo-
mic cere acum o schimbare, iar rezulta-
tele recente confirmã acest lucru. Divi-
dendele încasate de Fond au scãzut de
la peste 1,2 miliarde lei în 2020 la doar
145 milioane lei în 2024, cu o nouã di-
minuare estimatã pentru 2025. În ace-
laºi timp ºi nivelul dividendelor distri-
buite acþionarilor s-a redus semnifica-
tiv, de la 1,1 miliarde lei în 2021 la 212
milioane lei în 2024. Aceste evoluþii
confirmã nevoia unei noi direcþii stra-
tegice, menite sã asigure atât randa-

mente atractive, cât ºi relevanþa Fondu-
lui pe termen lung”, a spus Andrei
Cionca.

Investiþii directe în
companii româneºti ºi
regionale ºi o componentã
de tip Fond de Fonduri

ROCA FP a fost ales drept candida-
tul preferat de cãtre Comitetul Repre-
zentanþilor Fondului Proprietatea, dar
alegerea administratorului pentru o pe-
rioadã de patru ani urmeazã sã aibã loc
la finele lunii viitoare, în urma unei
adunãri a acþionarilor FP.

Parteneriatul dintre IRE AIFM ºi
Impetum Management propune o stra-
tegie pe termen lung, construitã pentru
a repoziþiona Fondul Proprietatea ca
motor de investiþii ºi catalizator al eco-
nomiei româneºti. În prezent, actuala
strategie aratã deja semne cã nu mai ge-
nereazã valoare pentru acþionari, în
timp ce piaþa de private equity din
România rãmâne insuficient exploratã,
deºi are potenþialul de a oferi randa-
mente superioare, contribuind la dez-
voltarea economiei. Altfel, se conture-
azã continuarea actualei strategii de li-
chidare – cu riscul pierderii relevanþei
ºi al dispariþiei dividendelor, potrivit
unui comunicat de ieri al ROCA FP.

În esenþã, strategia parteneriatului
dintre IRE AIFM ºi Impetum Manage-
ment pentru Fondul Proprietatea este
construitã pe douã direcþii principale:

- Investiþii directe în companii rom-
âneºti ºi regionale din sectoare strate-
gice – tehnologie, sãnãtate, energie re-
generabilã ºi industrii de producþie – cu
scopul de a genera valoare adãugatã,
dividende pentru acþionari ºi locuri de
muncã;

- O componentã de tip Fond de Fon-
duri (FoF), prin care capitalul Fondului
va sprijini dezvoltarea fondurilor loca-
le de private equity ºi venture capital,
contribuind la maturizarea ecosistemu-
lui de investiþii din România ºi faci-
litând accesul antreprenorilor la resur-
se financiare ºi expertizã.

”Ne propunem sã trecem dinspre o
structurã de lichidare controlatã, aºa
cum este în prezent Fondul, înspre o

structurã activã de investiþii, capabilã
sã ofere rezultate anuale investitorilor,
pe termen lung”, spune Andrei Cionca.

Scenariul de dezvoltare ºi
secenariul de continuitate

Propunerea ROCA FP include douã
scenarii. Unul este scenariul de dezvol-
tare, ce presupune transformarea Fon-
dului într-un motor de investiþii, cu o
creºtere sustenabilã ºi impact real pe
termen mediu ºi lung. Scenariul alter-
nativ – în cazul în care nu se va obþine
aprobarea acþionarilor pentru strategia
de dezvoltare – este scenariul de conti-
nuitate, în care se menþine status
quo-ul, dar cu dividende în scãdere ºi
epuizarea activelor pe mãsurã ce noi
companii sunt listate sau participaþiile
sunt vândute.

”În prima perioadã ne vom concen-
tra pe gestionarea portofoliului actual
ºi pe accelerarea listãrii celor trei com-
panii importante, pentru a valorifica
momentul favorabil generat de listãrile
anunþate de Guvern ºi de obligaþiile
asumate prin PNRR. Acest demers se
va reflecta în dividende speciale ºi ran-
damente atractive pentru investitorii
existenþi”, spune Andrei Cionca.

La finele lunii iulie, Aeroporturi Bu-
cureºti, Administraþia Porturilor Mari-
time Constanþa ºi Salrom erau princi-
palele trei deþineri din portofoliul Fon-
dului Proprietatea.

Reprezentantul ROCA FP a afirmat
cã nu se vor face investiþii în entitãþi din
universul ROCA. ”Avem o politicã de
conflicte de interese foarte bine stabili-
tã împreunã cu Comitetul Reprezen-
tanþilor FP, în sensul în care Fondul
Proprietatea nu va investi în nimic rela-
þionat cu tot portofoliul dezvoltat de
membrii echipei. Conducerile fonduri-
lor de investiþii – ROCA, Agista,
ROCA X – acþioneazã absolut inde-
pendent, iar Fondul Proprietatea nu va
investi în nimic legat de acestea”, a
afirmat Andrei Cionca.

Conform reprezentantului ROCA
FP, comisionul de administrare propus
este redus cu 11% în scenariul de conti-
nuitate. În scenariul de dezvoltare, ad-
ministratorul este remunerat printr-un
comision de performanþã de 15%, apli-

cat doar asupra profitului obþinut peste
pragul minim de 8% randament anual
(standardul industriei), calculat pe
baza evoluþiei totale a preþului acþiunii.

Andrei Cionca: ”Ne
gândim la emiterea unor
obligaþiuni ºi, pe mãsurã ce
discountul se va reduce,
fondul va putea realiza o
majorare de capital”

Echipa ROCA FP îºi propune drept
primã bornã pragul de un miliard de
euro activ net pentru Fondul Proprieta-
tea, care astãzi este de circa 420 milioa-
ne de euro.

”Relevanþa fondului va creºte pas cu
pas. Într-o primã etapã, trebuie demon-
strat cã faci investiþii atât directe, cât ºi
prin structuri de tipul «fond de fondu-
ri», care sã arate teza investiþionalã ºi
sã aibã randamente mari. Cu aceastã
tezã ne vom adresa investitorilor locali.
Pe mãsurã ce valoarea fondului creºte
ºi demonstrãm tracþiune ºi sustenabili-
tate, cred cã vom putea accesa clase de
investitori de dimensiuni tot mai mari.
Zona este foarte cãutatã, iar barierele
de intrare sunt legate de expertiza loca-
lã, pe care cei care vin din Vest nu o
au”, spune Andrei Cionca.

Reprezentantul ROCA FP a adãu-
gat: ”În strategia detaliatã pe care am
prezentat-o Comitetului Reprezentan-
þilor FP, ne-am propus un activ net de
un miliard de euro. Credem cã aceasta
este prima bornã care trebuie îndeplini-
tã. Dacã la active nete, care sunt astãzi
de 400 de milioane de euro, Fondul
este, sã spunem, în top zece în Europa
Centralã ºi de Est, cu certitudine la un
miliard va fi în top cinci. În momentul
în care demonstrezi cã ai capabilitatea
sã investeºti, creºterea va fi mai accele-
ratã. Din acest motiv trebuie sã pornim
încã de la început pe o tezã regionalã.
Pentru cã, dacã vom pleca pe o tezã pur
localã, vom da foarte repede de bariera
naþionalã”.

Pentru finanþarea investiþiilor, echi-
pa ROCA FP se va baza pe surse inter-
ne ºi externe, inclusiv lansare de obli-
gaþiuni. ”Vom propune o structurã
echilibratã între distribuiri cãtre acþio-

nari ºi investiþii, bineînþeles explicând
strategia pe care o avem, respectiv cã
facem acest lucru pentru sustenabilita-
tea fondului. În plus, ne gândim ºi la
surse de capital noi. În momentul de
faþã, orice majorare de capital este
complet neatractivã, pentru cã existã
un discount faþã de valoarea nominalã.
Prin urmare, ne gândim la emiterea
unor obligaþiuni ºi, pe mãsurã ce disco-
untul se va reduce, cred cã fondul va fi
în ipostaza de a face o majorare de ca-
pital”, a spus Andrei Cionca.

Cum va funcþiona
parteneriatul dintre IRE
AIFM ºi Impetum
Management

Fondul Proprietatea va fi admini-
strat de entitatea din Luxemburg, care
va lua deciziile de investiþii ºi dezinve-
stiþii pe baza informaþiilor furnizate de
echipa localã, a spus reprezentantul
ROCA FP.

”Administratorul propriu-zis al
Fondului Proprietatea va fi IRE AIFM
din Luxemburg care, fiind autorizat de
cãtre supraveghetorul din Luxemburg,
are toatã partea de guvernanþã ºi de
bune practici. Tot ce þine de procesul de
luare a deciziilor, de implementarea
efectivã a guvernanþei este autorizat
acolo. Acesta este modelul care se fo-
loseºte pe scarã foarte largã în toatã Eu-
ropa. Administratorii care asigurã gu-
vernanþa sunt în Luxemburg sau Olan-
da, restul sunt echipe locale, iar relaþia
dintre cele douã pãrþi este foarte clar
stabilitã prin contract”, a afirmat
Andrei Cionca.

Conform reprezentantului ROCA
FP, deciziile se vor lua de cãtre un Co-
mitet de Investiþii la nivelul admini-
stratorului de fond – respectiv societa-
tea din Luxemburg. ”Dar echipa de gu-
vernanþã nu poate sã facã nimic fãrã
echipa localã, care este un furnizor de
informaþii locale. Parteneriatul asigurã
cã informaþiile locale sunt corecte ºi cã
deciziile care se iau corespund complet
cu guvernanþa agreatã atât la nivelul
administratorului de fond, cât ºi la ni-
velul Fondului Proprietatea”, a spus
Andrei Cionca.

Reprezentantul ROCA FP a adãu-
gat: ”Guvernanþa reprezintã modalita-
tea în care se ia o decizie. Existã o poli-
ticã de investiþii pe care trebuie sã o
prezinþi acþionarilor ºi reglementatoru-
lui ºi trebuie sã te asiguri cã tot ceea ce
faci în portofoliile pe care le gestionezi
se înscrie în aceastã politicã. Existã ni-
veluri de compliance, analizã de risc pe
trei etape – de þarã, de fond, de investi-
þie. Dar nu va fi o miºcare unidirecþio-
nalã, ci este un dute-vino, un schimb de
informaþii permanent”.

Un grup de acþionari a
solicitat un audit al
procesului de selecþie
pentru desemnarea
administratorului fondului

Alegerea administratorului Fondu-
lui Proprietatea de cãtre acþionari va
avea loc pentru un mandat de patru ani,
în data de 29 septembrie. Parteneriatul
dintre IRE AIFM HUB din Luxemburg
ºi Impetum Management a fost selectat
drept candidatul preferat de cãtre Co-
mitetul Reprezentanþilor FP, alegere
contestatã de un grup de acþionari care
au solicitat un audit al procesului de
selecþie.

Acþionarii au mai solicitat ºi anula-
rea procesului de selecþie a administra-
torului fondului ºi aprobarea demarãrii
de cãtre Comitetul Reprezentanþilor a
unui nou proces, în baza condiþiei ca
acesta sã aibã active în administrare cel
puþin egale cu valoarea activelor Fon-
dului Proprietatea. Altã opþiune pentru
acþionari este reînnoirea mandatului de
administrator al Franklin Templeton,
aflat la cârma FP din anul 2020.

Tot la finele lunii septembrie, acþio-
narii Fondului Proprietatea vor avea pe
masã propunerea distribuirii sumei de
37,2 milioane lei ca dividende din re-
zultatul reportat nerepartizat al FP afe-
rent anului 2024. Pentru luna iulie,
Fondul Proprietatea a raportat o Valoa-
re a Activului Net de 2,13 miliarde lei,
echivalentul unui discount de tranzac-
þionare de 36%. Valoarea bursierã a FP
se ridicã la circa 1,36 miliarde lei.
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