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este membraa EUROPEAN FUND AND
ASSET MANAGEMENT
ASSOCIATION (EFAMA).
P.C.VM. sunt Organisme de Pl
ment Colectiv in Valori Mobiliare (eng
UCITS - Undertaking for Collective
Investment in Transferable Securities) re-
spectiv terminologia utilizatd in legisla-
tie pentru deinvestitii.

A.OPC. sunt fonduri inchise si se
infiinfeazd pe baza de contract de societa-
te civil i au obligatia de a rascumpara
titlurile de participare emise la intervale
de timp prestabilite sau la anumite date in
conformitate cu documentele de consti-
tire

Spre deosebire de fondurile deschise

P.C.V.M. sunt fondurile deschise si
societtile de investitii care indeplinese
urmiitoarele condifii:

@ au ca scop unic efectuarea de investi-
i colective plasind resursele banesti
atrase numai in instrumente financiare
care sunt expres nominalizate in regula-
mentele si normele emise de A.S.F. (care
este Autoritatea de Reglementare si
Supraveghere) si opereazi pe principiul
diversificirii riscului si al administrarii
prudentiale;

@ au obligatia de riscumpérare conti-
nud a titlurilor de participare emise adica
pe toatd durata de functionare a respecti-

investiii si regulile de
diversificare sunt foarte riguros regle-
mentate prin regulamentele A.SF., la
fondurile inchise de investitii aceste doud
elemente sunt mai permisive.

in conformitate cu noul standard al
European Fund and Asset Management
Association - EFAMA - unde si AAF este
‘membra dupa politica de investitii anuna-
@ prin prospectul de emisiune al OPCYM
acestea se impart in:

® monetare: investesc in instrumente
monetare si in obligafiuni in conformita-
te cu prevederile Ghidul CESR /10-049
(transpus in legislafia nationala prin
Instructiunea CNVM nr:1/2012); aceste

fonduri pot fi:

a) fonduri monetare pe termen
seurt - se caracterizeazd prin scadente
medii ponderate si durate de viafi medii
ponderate foarte scurte;

b) fonduri monetare de piad mo-
netard - se caracterizeaza prin scadenfe
medii ponderate si durate de viafi medii
ponderate mai lungi;

® de obligagiuniz investesc minim
80% din active in instrumente cu venit fix
in conformitate cu OUG 32/2012 si au
expunere zero pe actiuni fonduri de ac-
tiuni si derivate de acfiuni;

® multi - active (multi asset): investesc
intr-un mixt de instrumente in orice com-
binaie si durata de definere care nu se
regdseste in celelalte categorii principa-
le; aceste fonduri pot fi:

a) defensive - cu expunere de ma-
xim 35% pe instrumente cu venit variabil
(conform OUG 32/2012);

b) echilibrate - cu expunere cu-
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prinsa intre 35% si 65% pe instrumente
cu venit variabil (OUG 32/2012);

<) agresive - cu expunere de minim
65% pe instrumente cu venit variabil
(0UG 32/2012);

d) flexibile - au caracteristic un mixt
de instrumente cu pondere si durata de de-
finere variabile; expunerea pe oricare din
instrumente putdnd varia de la 0% la 100%:
® cu capital garantat/protejat: cu grad
de protectie a capitalului investit investi-
fiile se realizeaza
OUG 3212012;

© cu randament absolut (absolute
return): au o politica flexibild cu
obiectiv principal de generare a unor

randamente pozitive independent de
evolutiile piefei;

® de actiuni: investesc minim 85% din
active in actiuni (OUG 32/2012);
(Valoare la Risc prescurtat
VaR) - indicd pierderea maximi pe care o
poate inregistra valoarea unitafii de fond
intr-un interval de timp si cu o anumita
probabilitate in conditii normale de piat.

ol TG otk e .

Fondurile inchise vandute
ania in luna

ie 2017

Pornind de la practica
acest indicator este calculat pe un orizont
detimp de 1 an cu probabilitatea de 95%.
De exemplu: daca un fond are un indic;
tor VaR de 10%, acest lucru inseamna ci
la o investitie de 100 lei in fondul respec-
tiv existd o probabilitate de 95% ca
pierderea pe care investitorul o poate inre-
gistra intr-un an si nu depiseasci 10 I,
altfel spus si ramand cu cel pufin 90 lei
din cei 100 lei investiti initial. Dacd fon-
dul ar avea un VaR de 25%, atunci exis
oprobabilitate de 95% ca pierderea maxi-
‘mi pe care investitorul o poate inregistra
intr-un an sd nu depdseasca 25 lei, altfel
spus s rimana cu cel putin 75 leidin cei
100 lei investiti initial.
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* fond strdin, activele si subscrier

e prezentate fn e, preformanta calculatd in moneda fondului;

** Fonduri denominate; active si subscrieri prezentate in lei, randament in moneda fondului.

Modificérile ratelor de dobanda se reflec-
ta imediat in valoarea unititii de fond
doar in cazul in care titlurile din portofo-
liu sunt evaluate prin metoda marcarii la
piatd si dacd acestea sunt lichide. In cazul
in care titlurile din portofoliu se evaluea-

& folosind metoda amortizarii aga cum
se intampla in cazul majoritatii fondurilor
monetare si de obligatiuni din Romania,
efectele modificarilor ratelor de dobanda
asupra valorii unitatii de fond se reflecti
doar la momentul vanzirii titlurilor, cand
seinregistreazi diferenta dintre preful fo-

Asociatia Europeand a Fondurilor si
Administratorilor de investitii (EFAMA)
pentru diferentierea fondurilor monetare
de cele de obligatiuni, apeleazi la acest
indicator, respectiv fondurile monetare
au un modified duration sub 1, in vreme
ce fondurile de obligatiuni prezinté un in-
dicator supraunitar. Pentru mai multe in-
formatii legate de evolutia fondurilor vi-
zitati www.aaf.ro sau telefonati la
021-312.97.43.

JAN PRICOP -
Modified duration - pentru un porto-  losit in evaluare si cel de piaa. S(andar-
foliude instrumente cu venit i reprezin. _dulinerational adoptatinclusivdecare  DIRECTOR EXECUTIV AAR
avalorii portofoliului ca urmare a modifi-
carii cu 1% a randamentelor tuturor instru-
mentelor cu venit fix care fac parte din s kil
structura acelui portofoliu. Spre exemplu
in cazul in care un fond are o valoare a in- M fsi o ootk
dicatorului Modified duration de I, o fondun divessificate
crestere a randamentelor de piaté cu 0.5% VAR <o i
pentru toate instrumentele din fond ar de-
termina o diminuare a valorii unitafii de ET shonduti g el garantar
fond de aproximativ 0,5%. intre ratele fonduti oo randainant absoki L
dobanzilor de piata si pretul instrumente- L Rr— 8 wfﬂmﬂ“r’p -
lor cu venit fix existd o relatie inversa, in 200 2% ] rnn ele
sensul ¢, o crestere a ratelor de dobanda gy afondustraire
conduce I; valorii acestora.




