IN APRILIE

Activele nete ale fondurilor deschise locale au scazut la 4,7 miliarde euro

fonduri deschise locale Fondurile deschise vandute in Romania in luna aprilie 2018
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profesionala neguvernamentala a opera-  sificarii riscului si al administrarii pru- Raiffeisen Conservator EURO FWR D ** Raiffeisen Asset Management 2.3 23 na. na. Raiffoisen EURD ** Raiffoisen Asset Management 2010 32 08 29
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2007 AAF este membrda a EUROPEAN  de contract civil sub forma de fond de-  [Raiffeisen Moderat RON FWR D Raiffeisen Asset M 07 | 06 | na | na et e e e e pgpertormantain ur: " La fonduri e
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FUND AND ASSET MANAGEMENT
ASSOCIATION (EFAMA).

O.P.C.V.M. sunt Organisme de Plasa-
ment Colectiv in Valori Mobiliare (eng.
UCITS - Undertaking for Collective
Investment in Transferable Securities)
respectiv terminologia utilizata in legi-
slatie pentru fondurile deschise de inve-
stitii. O.P.C.V.M. sunt fondurile deschise
si societatile de investitii care
indeplinesc urmatoarele conditii:

® au ca scop unic efectuarea de inves-
titii colective plasand resursele banesti
atrase numai in instrumente financiare
care sunt expres nominalizate in regula-
mentele si normele emise de A.S.F. (care

schis de investitii sau prin act constitutiv
si atunci este societate de investitii;
A.O.P.C. sunt "Alte Organisme de Plasa-
ment Colectiv" (eng. NON - UCITS) re-
spectiv terminologia utilizata in legisla-
tie pentru fondurile inchise de investitii.
A.O.P.C. sunt fonduri inchise si se infiin-
teaza pe baza de contract de societate ci-
vila si au obligatia de a rdscumpara titlu-
rile de participare emise la intervale de
timp prestabilite sau la anumite date in
conformitate cu documentele de consti-
tuire.

Spre deosebire de fondurile deschise
la care politicile de investitii si regulile de
diversificare sunt foarte riguros regle-

mentate prin regulamentele A.S.F., la
fondurile inchise de investitii aceste doua
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 anun-
tata prin prospectul de emisiune al
OPCVM acestea se impart in:

® monetare: investesc in instrumente
monetare §i in obligatiuni in conformita-
te cu prevederile Ghidul CESR /10-049
(transpus in legislatia nationala prin
Instructiunea CNVM nr.1/2012); aceste
fonduri pot fi:
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a) fonduri monetare pe termen scurt -
se caracterizeazd prin scadente medii
ponderate si durate de viata medii pon-
derate foarte scurte;

b) fonduri monetare de piata moneta-
rd - se caracterizeaza prin scadente medii
ponderate si durate de viatd medii ponde-
rate mai lungi;

® de obligatiuni: 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 §i derivate de actiuni;

® multi - active (multi asset): inves-
tesc intr-un mixt de instrumente in orice
combinatie si durata de detinere care nu
se regdseste in celelalte categorii princi-
pale; aceste fonduri pot fi:

a) defensive - cu expunere de maxim
35% pe instrumente cu venit variabil
(conform OUG 32/2012),

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

¢) agresive - cu expunere de minim
65% pe instrumente cu venit variabil
(OUG 32/2012);

d) flexibile - au caracteristic un mixt
de instrumente cu pondere si durata de
detinere variabile; expunerea pe oricare
din instrumente putdnd varia de la 0% la
100%.

® cu capital garantat/protejat: cu
grad de protectie a capitalului investit in-
vestitiile se realizeaza conf. prevederilor
oUG 32/2012;

® cu randament absolut (absolute
return): au o politica flexibila cu obiec-

tiv principal de generare a unor randa-
mente pozitive independent de evolutiile
pietei;

® de actiuni: investesc minim 85%
din active in actiuni (OUG 32/2012);
Risc (Valoare la Risc prescurtat VaR) -
indica pierderea maxima pe care o poate
inregistra valoarea unitatii de fond
intr-un interval de timp si cu o anumita
probabilitate in conditii normale de piata.
Pornind de la practica internationala
acest indicator este calculat pe un orizont
de timp de 1 an cu probabilitatea de 95%.
De exemplu: daca un fond are un indica-
tor VaR de 10%, acest lucru inseamna ca
la o investitie de 100 RON 1in fondul re-
spectiv exista o probabilitate de 95% ca
pierderea pe care investitorul o poate
inregistra 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 existd o probabilitate de 95% ca
pierderea maxima pe care investitorul o
poate inregistra intr-un an sd nu depasea-
sca 25 RON, altfel spus sa ramana cu cel
putin 75 RON din cei 100 RON investiti
initial.

Modified duration - pentru un porto-
foliu de instrumente cu venit fix reprezin-
ta modificarea procentuald aproximativa
avalorii portofoliului ca urmare a modifi-
carii cu 1% a randamentelor tuturor in-
strumentelor cu venit fix care fac parte
din structura acelui portofoliu. Spre
exemplu in cazul in care un fond are o va-
loare 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%.

Intre ratele dobanzilor de piata si pre-
tul instrumentelor cu venit fix exista o re-
latie inversa, in sensul cd, o crestere a ra-
telor de dobanda conduce la o diminuare
avalorii acestora. Modificarile ratelor de
dobanda se reflecta imediat in valoarea
unitatii de fond doar in cazul in care titlu-
rile din portfoliu sunt evaluate prin meto-
da marcarii la piata i daca acestea sunt li-
chide. in cazul in care titlurile din porto-
foliu se evalueaza folosind metoda amor-
tizarii asa cum se intampla in cazul majo-
ritatii fondurilor monetare si de obliga-
tiuni din Romania, efectele modificarilor
ratelor de dobanda asupra valorii unitatii
de fond se reflecta doar la momentul
vanzarii titlurilor, cand se inregistreaza
diferenta dintre pretul folosit in evaluare
si cel de piata.

Standardul international adoptat in-
clusiv de catre Asociatia Europeana a
Fondurilor si Administratorilor de inve-
stitii (EFAMA) pentru diferentierea fon-
durilor monetare de cele de obligatiuni,
apeleaza la acest indicator, respectiv fon-
durile monetare au un modified duration
sub 1, in vreme ce fondurile de obligatiu-
ni prezintd un indicator supraunitar.

Pentru mai multe informatii legate de
evolutia fondurilor vizitati www.aaf.ro
sau telefonati la 021-312.97.43.

JAN PRICOP -
Director Executiv AAF
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