
A.A.F. reprezinta Asociatia
Administratorilor de Fonduri si
este organizatia profesionala negu-
vernamentala a operatorilor din in-
dustriaOrganismelor de Plasament
Colectiv din România care reune-
ste 24 societati de administrare a
investitiilor (S.A.I.) ºi administra-
tori de fonduri de investiþii alterna-
tive (A.F.I.A.), Fondul Proprieta-
tea ºi 4 bãnci depozitare. Din anul
2007 AAF este membrã a
EUROPEANFUNDANDASSET
MANAGEMENT ASSO-
CIATION (EFAMA).
O.P.C.V.M. sunt Organisme de

Plasament Colectiv in Valori Mo-
biliare (eng. UCITS - Undertaking
for Collective Investment in Tran-
sferable Securities) respectiv ter-
minologia utilizata in legislatie
pentru fondurile deschise de inve-
stitii.
O.P.C.V.M. sunt fondurile de-

schise si societatile de investitii care
indeplinesc urmatoarele conditii:
- au ca scop unic efectuarea de

investitii colective plasand resur-
sele banesti atrase numai in instru-
mente financiare care sunt expres
nominalizate in regulamentele si
normele emise de A.S.F. (autorita-
tea de reglementare si supraveghe-
re) si opereaza pe principiul diver-
sificarii riscului si al administrarii
prudentiale
- au obligatia de rascumparare

continua a titlurilor de participare
emise, adica pe toata durata de fun-
ctionare a respectivului OPCVM
Un OPCVM se poate infinta pe

baza de contract civil sub forma de
fond deschis de investitii sau prin
act constitutiv si atunci este socie-
tate de investitii.
F.I.A. - Fonduri de investitii al-

ternative.
In conformitate cu standardul

European Fund andAssetManage-
ment Association (EFAMA) - la
care si AAF este membra, dupa po-
litica de investitii anuntata prin
prospectul de emisiune al OPCVM
acestea se impart in:
- monetare: investesc in instru-

mente monetare si in obligatiuni in
conformitate cu prevederile Ghi-
dul CESR /10-049 (transpus in le-
gislatia nationala prin Instructiu-
nea CNVM nr.1/2012);
- de obligatiuni: investesc mi-

nim 80% din active in instrumente
cu venit fix in conformitate cu
OUG 32/2012 si au expunere zero
pe actiuni, fonduri de actiuni si de-
rivate de actiuni;

- multi - active (multi asset): in-
vestesc intr-un mixt de instrumente
in orice combinatie si durata de de-
tinere, care nu se regaseste in cele-
lalte categori principale; aceste
fonduri pot fi:
a) defensive - cu expunere de

maxim 35% pe instrumente cu ve-
ni t variabi l (conform OUG
32/2012);
b) echilibrate - cu expunere cu-

prinsa intre 35% si 65% pe instru-
mente cu venit variabil (OUG
32/2012)
c) agresive - cu expunere de mi-

nim 65% pe instrumente cu venit
variabil (OUG 32/2012)
d) flexibile - au caracteristic un

mixt de instrumente cu pondere si
durata de detinere variabile; expu-
nerea pe oricare din instrumente
putand varia de la 0% la 100%;
- cu capital garantat/protejat:

cu grad de protectie a capitalului
investit investitiile se realizeaza
conf. prevederilor OUG 32/2012;
- cu randament absolut (abso-

lute return): au o política flexibila
cu obiectiv principal de generare a
unor randamente pozitive indepen-
dent de evolutiile pietei;
- de actiuni: investesc minim

85% din active in actiuni (OUG
32/2012);
Risc (Valoare la Risc prescur-

tat VaR) - indica pierderea maxi-
ma pe care o poate inregistra valoa-
rea unitatii de fond intr-un interval
de timp si cu o anumita probabilita-
te in conditii normale de piata. Por-
nind de la practica internationala
acest indicator este calculat pe un
orizont de timp de 1 an cu probabi-
litatea de 95%.
De exemplu: daca un fond are un

indicator VaR de 10%, acest lucru
inseamna ca la o investitie de 100
RON in fondul respectiv exista o
probabilitate de 95% ca pierderea
pe care o investitorul o poate inre-
gistra intr-un an sa nu depaseasca
10 RON, altfel spus sa ramana cu
cel putin 90 RON din cei 100 RON
investiti initial. Daca fondul ar
avea un VaR de 25%, atunci exista
o probabilitate de 95%ca pierderea
maxima pe care o investitorul o po-
ate inregistra intr-un an sa nu depa-
seasca 25 RON, altfel spus sa ra-
mana cu cel putin 75 RON din cei
100 RON investiti initial.
Modified duration - pentru un

portofoliu de instrumente cu venit
fix reprezinta modificarea procen-
tuala aproximativa a valorii porto-
foliului ca urmare a modificarii cu

1% a randamentelor tuturor instru-
mentelor cu venit fix care fac parte
din structura acelui portofoliu.
Spre exemplu in cazul in care un
fond are o valoare a indicatorului
Modified duration de 1, o crestere a
randamentelor de piata cu 0,5%
pentru toate instrumentele din fond
ar determina o diminuare a valorii
unitatii de fond de aproximativ

0,5%. Fondurile monetare au mo-
dified duration sub 1, in vreme ce
fondurile de obligatiuni prezinta
un indicator supraunitar.
Intre ratele dobanzilor de piata si

pretul instrumentelor cu venit fix
exista o relatie inversa, in sensul ca,
o crestere a ratelor de dobanda con-
duce la o diminuare a valorii acesto-
ra. Modificarile ratelor de dobanda

se reflecta imediat in valoarea uni-
tatii de fond doar in cazul in care tit-
lurile din portfoliu sunt evaluate
prinmetodamarcarii la piata si daca
acestea sunt lichide. In cazul in care
titlurile din portofoliu se evalueaza
folosind metoda amortizarii efecte-
le modificarilor ratelor de dobanda
asupra valorii unitatii de fond se re-
flecta doar la momentul unei even-

tuale vanzari a titlurilor inainte de
scadenta, cand se inregistreaza di-
ferenta dintre pretul folosit in eva-
luare si cel de piata.
Pentru mai multe informatii le-

gate de evolutia fondurilor vizitati
www.aaf.ro sau telefonati la
021-312.97.43.

JAN PRICOP -
DIRECTOREXECUTIVAAF

fonduri deschise locale

n cele mai performante 5 fonduri în ultimele 12 luni au înregistrat randamente anuale nete între 3,5% ºi 25,5% (unele fiind denomi-

nate în valutã); pe un orizont de 36 de luni, cele mai performante 5 fonduri au avut randamente cuprinse între 29,4% ºi

44,6% , obþinute de-a lungul ultimilor 3 ani de zile (faþã de luna decembrie 2019; unele fonduri sunt denominate în valutã).

n activele nete ale celor 91 de fonduri deschise locale au scãzut în luna decembrie cu 1,7%, pânã la 17,4 mld RON (3,5 mld €) iar de la

începutul anului au scãzut cu 31,2%.

n fondurile deschise locale au înregistrat în luna decembrie ieºiri nete de 262 mil RON (53,3 mil €), fiind vizate fondurile de obligaþiu-

ni ºi instrumente cu venit fix (128,6 mil RON), fondurile reunite sub categoria "alte fonduri" (85,3 mil RON), cele diversificate (28 mil

RON) ºi cele de acþiuni (20,8 mil RON), în vreme ce fondurile de randament absolut au înregistrat intrãri nete de 0,4 mil RON.

fonduri deschise strãine distribuite în RO

n activele nete exprimate în lei ale celor 113 fonduri deschise strãine distribuite în România au scãzut în luna decembrie cu 4,1%

faþã de luna precedentã, pânã la 1,68 mld RON (0,34 mld €), iar de la începutul anului au scãzut cu 18,2%.

n fondurile deschise strãine distribuite în România, având o pondere de 8,8% în totalul activelor fondurilor deschise de investiþii, au

înregistrat în luna raportatã ieºiri nete de 2,2 mil RON (-0,4 mil € ).

fonduri de investiþii alternative (FIA) locale

n activele nete ale celor 36 de fonduri de investiþii alternative au scãzut cu 0,9% în luna decembrie, pânã la 26,8 mld RON (5,4 mld €)

iar de la începutul anului au crescut cu 2,2%; fondurile de investiþii alternative locale au avut ieºiri nete de 1,3 mil RON (-0,3 mil €) în

luna raportatã.

piaþa totalã a fondurilor

n activele nete ale celor 240 fonduri deschise ºi închise, locale ºi strãine, au scãzut în luna decembrie cu 1,3%, pânã la nivelul de

45,9 mld RON (9,3 mld €) iar de la începutul anului au scãzut cu 14,4%; ieºirile nete ale lunii au totalizat 266 mil RON (54 mil EUR).
fonduri locale dinamicã subscrieri

& active

nr.

Fonduri

nr.

Investitori

subscrieri nete (mRON) active nete (mRON)

dec. nov YTD dec. %MoM %YTD

obligatiuni& instrumentecu venitfix 23 225,91 -128.6 -160.9 -4,854 9,597 -1.5% -36.9%

multi-active 29 104,367 -28 -17.4 -429 1,875 -1.7% -20.9%

actiuni 23 52,609 -20.8 05.iul -77 2,8 -1.8% -12.6%

randamentabsolut 4 1,577 0.4 -0.2 -1 86 -0.7% -63.9%

alte fonduri 12 77,067 -85.3 -136.3 -1,304 3,074 -2.3% -28.8%

total FDI 91 461,53 -262.3 -309.1 -6,665 17,431 -1.7% -31.2%

multi-active 4 26 04.aug 0.0 5 177 2.4% -2.4%

actiuni 13 88,146 06.mar 0.0 6 25,376 -0.9% 3.0%

randamentabsolut 6 47 -0.4 -1.1 0 484 0.5% -0.5%

altefonduri 13 145 -12.0 -62.1 -151 797 -2.8% -17.0%

total FIA 36 88,364 -1.3 -63.2 -139 26,833 -0.9% 2.2%

total fonduri 127 549,894 -263.6 -372.3 -6,805 44,264 -1.2% -14.2%

TOP 5 performanþã la 12 luni fonduri deschise locale* Tip fond ultimele

12 luni

Audas Piscator (administrat de Atlas Asset Management) ** randament absolut 25,5%

BT Energy (administrat de BT Asset Management) ** actiuni 7,3%

BRD Simplu (administrat de BRD Asset Management) obligatiuni si instrumente cu venit fix 4,4%

BT FIX (administrat de BT Asset Management) alte Fonduri 4,1%

Certinvest Obligatiuni (administrat de Certinvest) obligatiuni si instrumente cu venit fix 3,5%

* randament anual, net de comisioane ** ** fonduri denominate in EUR; randament in valuta fondului

TOP 5 performanþã la 36 de luni fonduri deschise locale* Tip fond ultimele

36 luni

ETF BEBT Energy (administrat de BT Asset Management) *** actiuni 44,6%

BT Index Romania ROTX (administrat de BT Asset Management) actiuni 38,5%

ETF BET Patria-Tradeville (administrat de Patria Asset Management) actiuni 33.0%

Raiffeisen Actiuni (administrat de Raiffeisen Asset Management) actiuni 29.5%

Certinvest BET Index (administrat de Certinvest) actiuni 29,4%

* randament pe întreaga perioadã, net de comisioane

*** fond denominat in EUR; randament in valuta fondului

Activele nete ale fondurilor deschise
locale au scãzut în luna decembrie cu

1,7% faþã de luna precedentã

fonduri strãine  dinamicã

subscrieri & active
nr fonduri

nr

investitori

subscrieri nete (mRON) active nete (mRON)

feb. ian. YTD feb. %MoM %YTD

obligatiuni& instrumentecu venitfix 43 n.a. 0.3 -0.7 -12 134 -1.2% -20.6%

multi-active 12 n.a. -1.7 -3.2 -104 565 -2.5% -24.5%

actiuni 54 n.a. -0.8 -9.6 70 960 -5.6% -13.7%

randament absolut 2 n.a. 0.0 -0.1 -3 22 -0.5% -11.9%

altefonduri 2 n.a. 0.0 0.0 0 0.0 n.a. n.a.

total FDI 113 n.a. -2.2 -13.6 -50 1,68 -4.1% -18.2%

total FIA - - - - - - - -

total fonduri 113 n.a. -2.2 -13.6 -50 1,68 -4.1% -18.2%


