= ANAMARIA STEFAN GEORGESCU,
FONDATOR SI MANAGER GENERAL AL
SOPHIA ROMANIA: ”Miza noastra este
sa aducem schimbare in fiecare casa

pe care o decoram”
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GRAM AUR = 359,4383 RON

FRANC ELVETIAN = 5,2631 RON

EURO = 4,9765 RON

DOLAR = 4,4554 RON

Ce randamente au avut fondurile Pilon
Il in primele sapte un ale anulu?

® Adrian Mitroi, CFA: "Decizia de alocare este hotaratoare asupra performantei investitionale; fondurile de pensii private sunt constranse de limitele de
alocare impuse prin lege” ® Analistul Aurelian Dochia: “Performanta buna a fondurilor de pensii reprezinta un motiv de protectie, prin care pot
demonstra oricand cd au rezultate care sa le justifice existenta” ® Rentabilitatea anualizata a sistemului de pensii private din tara noastra s-a ridicat la
8,68%, din mai 2008 pana in iunie acest an, superioara ratei inflatiei de 4,5%, conform ASF

nominale
ale celor saptc fonduri
de pensii private Pilon

stui an, T

14-16% in perioad;
~ iulic 2024, performante p
¢ realizate in mod obignuit, Sunt
randamente real pozitive in condiiile
in care inflaia, reflect
Prefurilor de Consum, a fost d
in iulic acest futa de iulic anul t
respectiv 3.2% comparativ cu deca
bric 2023, potrivit datelor Institutului
National de Statistic

Crestere de aproape 28% a
indicelui BET-TRN in
primele sapte luni ale acestui
an, respectiv de 50% in
perioada iulie 2023 — iulie
2024

Analistul cconomic Aurclian Do-

ditiile in care au fost schimbiiri mari in
picte

trecut de la dobanzi bancare
ciizute sau aproape negative la
dobanzi foarte mari, piata tiflurilor de
stat i a obligatiunilor a suferit miscari
impartante. Bursa a avut swiguri $i co-
bordguri, dar in anssmblu a fost in
crestere”, ne-a spus Aurelian Dochia,
subliniind ¢ performanta fondurilor
provine, in primul rind, din investitiile
in actiuni

T primele sapte Tuni ale acestui an,
indicele BET-TRN, ce reflecti atit
evolutia prefurilor actiunilor compa-
niilor din BET ct si reinvestirea divi-
dendelor nete, a avit o cregtere de
27.7%, in vieme ce in perioada iulie
2023 - iulie 2024, aprecierea a fost de
citea 50%, cele mai bune dousispreze-
ce Tuni de cind bursa noastrd calculea-
74 indici de tipul Total Return. Fondu-
rile de pensii private obligatorii inve-
stesc un sfert din banii pe care-i gestio-
neai in actiuni, din care peste 90%
suntin companii din indicele BET. Tit-
lurile de stat si obligatiunile corporati-
ve reprezinti 70%din portofoliile fon-
durilor, restul fiind depozite bancare
sau plasamente in fonduri de investitii

Adrian Mitroi: ”Performanta
fondurilor de pensii este
legati de cresterea generali a
bursei, iar pentru portiunea
obligatiunilor de cresterea
generali a economiei”

Adrian Mitroi, profesor de finante
comportamentale si analist CFA, atra-
ge atentia ¢ performanta recentd a

Sursa: Calcule Ziarul Bursa pe baza datelor administratorilor fondurilor de pensii

fondurilor de pensii a fost exceptiona-
1a, dar i pe termen lung randamentul
anualizat este de 7-8%.

Analistul financiar ne-a spus: “In teo-
1ia finantelor mvestitionale este clar do-
vedit ci dintre cele doudl decizii substan-
tiale — cea de alocare si cea de selecti
decizia de alocare are impactul hotarator
asupra performantei. Or, investitiile fon-
durilor de pensii private sunt constrnse

de limitele de alocare impuse prin lege.
Prin urmare, nu pot si adauge valoare
semnificativa printr-un management ac-
fiv. Valoarea adfugata provine din disci-
plina investitionali a Dollar Cost Avera-
ging, din beneficiile pe care le-au avut la
reinvestirea dividendelor (n t care acum
nu mai existi pentru cd. de anul trecut,
fondurile plitese impozit de 8% pe divi-
dendele incasate). din faptul ¢ participa

site-ului desprepensi

| evolutia Valorii Unitare a Activelor Nete ale fondurilor Pilon Il in perioada iulie 2023 — iulie 2024

Fond vu‘}l’:i‘l:lr;if)uza Vuﬂ(mi'ulnif)024 Randamfnz)l 12 luni VUA(II\Iesﬁ:.itZ)OZZi VUAI\I_IuI._2024 7 luni (%)
31,51 36,63 16,2 33,68 36,63 8.8
28,47 32,87 15,5 30,42 32,87 8.1
BCR Pensii 30,56 35,12 149 32,53 35,12 8.0
BRD Pensii 25,81 29,47 14,2 27,32 29,47 7.9
Metropolitan Life 31,99 37,12 16,0 34,20 37.12 8,5
NN Pensii 3149 36.48 [ 1538 33,65 36,48 | 8.4
Vital 28,95 33,15 14,5 30,85 3315 7.5

la licitatii fird intermediari §f au costuri-
le cele mai reduse la cumpararea si
vanzarea itlurilor e stat, nuau cheltuie-
i de marketing, etc”

Conform profesorului de finante
comportamentale. performanta fondu-
tilor de pensii este legata de cresterea
generalf a bursei, far pentru portiunea
obligatiunilor de cresterea generala a
economiei, dar pentru care un nivel de

5-6% nu este sustenabil pe termen
Tung. “"Pentru ci intrim intr-o perioads
fireasci de regres a cresterii economi-
ce, pand vom gasi un nou model eco-
nomic adecvat noilor provocri, pro-
babil ca si performanta fondurilor se
va ajusta”, spune Adrian Mitroi

ANDREI IACOMI

(confinuare in pagina 3)

Razboriul nu rezolva
nimic, niciodata

W% Cornel Codita

servind incercarea nitinga de

ona sute de 7ile §i nopfi de

distrugere, oameni anmeati

brutal in brajele mortii de

stapinii statelor moderne,
adevirai proprietari de sclavi cu
drept de viafa §i de moarte asupra
supusilor Tor. Mii, sute de mii de su-
flete lovite de o soarth care se exprima
prin suflul ucigag al bombelor, obwe-
lor. al rachetelor gi dronelor, adevara-
te “minuni” tehnologice perfectionate
de inflorirea fara precedent a geniului
stiintific al ultimelor doua secole. Oa-
meni, gospoditii, comunititi intregi
bejenite, milioane de fire de viata rup-
te, anumeate in voia sortii, la chereme-
ul intimplérii §i al unui viitor incon-
trolabil. Tata “pohta ce-a pohtit” pute-

Réizhoiul din Ucraina nu are de solutionat sinupoate solutio-
nanici un fol de problem3. Mai ales cind asa zisele probleme
reprezinté doar o creatie artificialé a unui regim criminal,
‘rationaliza” decicii i com-
portaments radical ilegale, irationale si iresponsabile.

rea citarva oameni torapifi de delirul
propriei miriti, binfuiti de resenti-
mente, spaime §i obsesii niscute din
cine gtic ce complexe i traume ale
viefii personale, imbitafi de mirosul
singelui si de patima rizboiului
Tncercarea de a “rafionaliza” acest
derastru numit rizboi este ot afit de
veche ea rzboil nsusi. Nu intimpli-
tor. Fiste nevoie de o explicatie cit de
cit “rationals” pentru furtuna nfipustit
asupra lumii. Oricit de firava, dar i fie
miicar o incercare de a explica. Oame-
nii pot face fagi nenorocirii, daci se
pot sprijini pe un ciot de rationalitate
care sugereazi riddcina, motivatia,
sursa, cauza din care rizboiul a i7vorit
{continuare in pagina 3)

Titetul s1 produsele
petroliere au cea mai
mare pondere in
exporturile globale de

arfuri
etrolul i produsele realizate
in aceastd materie primé re-
in medie, 30% din

exporturile globale de mirfu-
i, evaluate la 1.5 trilioane de dolari

cestor exporturi in
baza datelor din 2019-2021 incluse in
Ihe State of Commodity Dependence
2023, raport publical de ONU “I'rade
& Development (UNCTAD),
Conform sursci citate, in cele peste 5
trilioane de dolari - exporturile globale
de mirfuri - a doua mare ponderc o au
cele de produse vegetale st silviculturd,
respectiv 1.2 trilioanc de dolari
Urmeazd metalele de baza si alie

minerale, cu 758 de miliarde de dolart
pietrele i metalele pretioase, cu 647
de miliarde de dolari: gazele naturale
ciirbunele si electricitaten, cu 454 de
miliarde de dolari; produsele animale
cu 446 de miliarde de dolari, §i alele
-319 miliarde de dolari

Dupii cum rezulta din cifrele de mai

c

o contribuic cu
40% la valoarca anuald & exportului
global de mirfuri (circa dou trilioanc
de dolari),

AV.
(continuare in pagina 12)

ecretarul general al Organiza-

tiei Natiunilor Unite, Antonio

Guterres, a tras un semnal de

alarma legat de problemele
majore cu care se conlrunt planetz
Anlonio Gulerres a emis un ..SOS”
climatic global. Summit-ul Insulelor
din Pacific organizat de Organizatia
Natiunilor Unite (ONU
prim-plan una dintre cele mai acute
probleme cu care se confrunti umani-
nivelului ma-
i §i impactul devastator asupra insu-
Ielor din Pacific.

O regiune vulnerabili

Tnsulele din Pacific sunt unele din-
tre cele mai vulnerabile regiuni din
Tume in fata schimbirilor climatice
Thesi contributia lor la emisiile globale
de gaze cu efect de serd este infima —
mai putin de 0.02% din totalul anual —
aceste insule sunt expuse la efectele
devastatoare ale incalzirii globale
fntr-un mod dispropartionat. Acestea
1 doar ¢ au o populatie redusa si pu-
tine industrii grele, dar se afl si

,.S0S” Climatic
lansat de ONU

fintr-un coridor tropical care este ame-
ninfat rapid de invadarea oceanclor.

Cresterea accelerata a
nivelului marii

Tncepand cu anii 1990, Organizatia
Mondiald de Meteorologie (OMM)
‘monitorizeaza nivelul marii pe plajele
din Pacific. Un nou raport al organi-
smului de monitorizare a climei din
cadrul ONUJ a relevat ca nivelul marii
acrescut cu aproximativ 15 centimetri
inunele parti ale Pacificului in ultime-
le trei decenii. Aceasta crestere este
‘mult peste media global, care se situ-
eazdi la 9.4 centimelri pentru aceeasi
perioada. 1xist, insd, variatii semnifi-
cative in intreaga regiune. In timp ce
unele insule, cum ar fi Kiribati si Insu-
lele Cook, au inregistrat o crestere a
nivelului mi
diaglobala,

perimentat o
crestere deaproape trei ori mai mare

OCTAVIAN DAN
(continuare in pagina 11,



