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ROXANA PRICOP

O
pt dintre cele nou` fon-
duri de pensii obligato-
rii administrate privat
(Pilon II) [i-au publicat
pentru prima dat` de la

lansare situa]ia detaliat` a investi]iilor. 
Cei peste 4 milioane de romåni ca-

re contribuie lunar cu 3% din venitul
brut la unul dintre cele opt fonduri au
aflat astfel dup` trei ani cum finan -
]eaz` f`r` s` [tie b`nci britanice sau
produc`tori auto din Germania.

Cele opt fonduri au investit circa
130 mil. lei \n ac]iuni str`ine, precum
cele ale BMW, Daimler sau Louis
Vuit ton [i 308 mil. lei \n obliga ]iuni
cor po ratiste, precum cele emise de
b`ncile britanice Royal Bank of Scot-
land, Lloyds sau de Bank of Ireland.

|n schimb, plasamentele celor opt
fonduri pe Bursa de la Bucure[ti erau
de 300 mil. lei, cele mai mari investi]ii
fiind \n ac]iunile celor cinci SIF-uri, Pe-
trom [i BRD, iar investi]iile \n
obliga]iuni emise de companii romå-
ne[ti erau de 50 mil. lei. Dou` treimi
din activele cumulate ale celor opt fon-
duri, adic` circa 2,2 mld. lei, sunt plasa-
te \n titluri de stat romåne[ti.

Investi]iile \n ac]iuni ale fondurilor
sunt cele care fac diferen]a la randa-
ment [i implicit la pensia pe care o vor
primi peste 20 de ani contribuabilii la
aceste scheme de pensii. 

Pån` anul trecut fondurile de pen-
sii nu au oferit informa]ii detaliate cu
privire la investi]iile realizate. Comisia

de Supraveghere a Sistemului de Pen-
sii Private (CSSPP) a obligat \n acest
an administratorii s` publice de dou`
ori pe an situa]ia investi]iilor, dup` ce
ZF a publicat \n decembrie 2010 un ar-
ticol despre transparen]a redus` a fon-
durilor de pensii.

„Este o bil` neagr` pentru Romå-
nia c` fondurile de pensii, \n doar patru
ani de func]ionare, au deja expuneri ri-
dicate pe pie]ele
externe. Poate s-au
gr`bit ie[ind pe
pie]ele externe,
\ns` trebuie s` fim
reali[ti [i s` recu-
noa[tem c` pia]a
local` de capital nu
ofer` nici lichidita-
te [i nici emiten]i
de anvergur` de
care au nevoie fon-
durile de pensii.
Poate [i din aceast`
cauz`, prezen]a
fon durilor de pen-
sii private este \nc`
nesem nificativ` la
BVB“, a spus
Adrian Lup[an, directorul general ad-
junct al societ`]ii de brokeraj Intercapi-
tal Invest.

Cel mai mare fond de pensii local,
administrat de ING, este [i unul dintre
cei mai mari investitori locali pe pie]ele
externe, cu peste 100 mil. lei investi]i pe
bursele din Polonia, Ungaria, Cehia [i
Austria [i 140 mil. lei investi]i \n obli-
ga]iuni corporatiste str`ine din activele

totale de 1,7 mld. lei. „|ntr-adev`r, la
sfår[itul anului 2010, investi]iile realiza-
te \n ac]iuni romåne[ti reprezentau
pu]in sub 60% din expunerea total` a
componen]ei de ac]iuni a fondului. Ne
dorim s` investim \n economia romå-
neasc`, \ns` nivelul actual de dezvolta-
re al pie]ei locale, num`rul redus de
emiten]i care s` ofere o lichiditate sufi-
cient` [i lipsa reprezent`rii anumitor

sectoare fac ca,
momentan, s` fim
nevoi]i s` con-
struim un porto-
foliu optim cu
ajutorul expunerii
pe pie]ele din re-
giune“, a spus
Marius Popescu,
directorul general
al ING Pensii.

|n 2010 fon-
dul de pensii
ING a \nregistrat
un randament de
16%. Randa-
mentul portofo-
liului de ac ]iuni al
fondului a fost de

22% \n 2010, peste aprecierea de 12%
a principalului indice al BVB.

Generali este prin fondul Aripi al
treilea cel mai mare administrator de
pensii obligatorii, cu active nete de 350
mil. lei la finele anului trecut. Fondul a
investit 14,6% din active (51 mil. lei) \n
ac]iuni la finele anului trecut. Investi]ii-
le la BVB erau \n valoare de aproape
36 mil. lei, iar plasamentele \n ac]iuni

externe - peste 15 mil. lei. Cele mai
mari trei de]ineri str`ine erau: Erste
Bank (Austria), Siemens [i Basf (Ger-
mania). |n 2010 Aripi a avut un randa-
ment de 15,1%.

„Cred c` to]i directorii de investi]ii
\[i doresc s` investeasc` local activele
fondurilor de pensii, \ns` pia]a local`
nu ofer` sub nicio form` diversificare
sectorial` [i nici lichiditate. Multe din-
tre fondurile de pensii sunt aproape de
pragul limit` de de]inere la SIF-uri.
A[tept`m de ani de zile listarea BCR,
dorim ca statul s` se gr`beasc` [i s`
\nceap` ofertele secundare la Transgaz
[i Transelectrica. Ne-am fi dorit [i
Romgaz pe Burs` anul acesta“, a spus
Anne-Marie Manca[, director de in-
vesti]ii al Generali Fond de Pensii.

„Este firesc ca fondurile de pensii
s` \[i diversifice portofoliul [i s` caute
oportunit`]i pe pie]ele externe, atåt
timp cåt pe plan local administratorii
sus]in c` nu le g`sesc. Am aderat la
Uniunea European` \n 2007 [i consi-
der c` nu trebuie s` mai consider`m
plasamentele externe drept plasamen-
te str`ine“, a spus Mircea Oancea,
pre[edintele CSSPP.

Exist` [i fonduri care investesc ba-
nii de pensie ai romånilor doar \n
ac]iuni romåne[ti. Fondul Pensia Viva,
cu active de 285 mil. lei [i administrat
de Aviva, fondul BRD, cu active de
107 mil. lei,  [i fondul Vital, cu active de
115 mil. lei [i administrat de Aegon, au
pariat exclusiv pe poten]ialul BVB.
Randamentul acestor fonduri a fost
anul trecut de 12-13%.

Sute de mii de romåni ac]ionari f`r` s` [tie la BMW,
Mercedes, Orange, Louis Vuitton, Metro sau Carrefour

PUBLICITATE

PUBLICITATE

Structura plasamentelor 
la 31.12 2010

Tip instrument Valoare 
(mil. lei)

Active totale 1.698,6

Depozite bancare 92,6

Titluri de stat 1.184,0

romåne[ti 1.163,4

str`ine 20,6

Obliga]iuni municipale 2,0

romåne[ti 2,0

str`ine 0,0

Obliga]iuni corporative 162,0

romåne[ti 21,4

str`ine 140,6

Ac]iuni 251,0

romåne[ti 149,0

str`ine 102,0

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 6,8

Fonduri de investi]ii (OPCVM). 0,0

Emitent Valoare 
(mil. lei)

Zentiva (SCD) 18,17

BRD-SocGen (BRD) 17,17

Transelectrica (TEL) 15,41

Banca Transilvania (TLV) 13,45

Transgaz (TGN) 13,35

OMV Petrom (SNP) 10,65

SIF Transilvania (SIF3) 5,61

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 5,42

Antibiotice (ATB) 5,40

SIF Moldova (SIF2) 5,33

SIF Muntenia (SIF4) 5,15

Bursa de Valori Bucure[ti (BVB) 5,09

Impact Developer & Contractor (IMP) 4,09

SIF Oltenia (SIF5) 3,74

Romcarbon (ROCE) 3,07

Teraplast (TRP) 3,06

Vrancart (VNC) 2,88

Oil Terminal (OIL) 2,65

Azomure[ (AZO) 2,47

Condmag (COMI) 1,83

Compa (CMP) 1,58

Flamingo International (FLA) 0,87

Cemacon (CEON) 0,65

Altur (ALT) 0,41

Alumil Rom Industry (ALU) 0,37

THR Marea Neagr` (EFO) 0,37

Oltchim (OLT) 0,34

Emitent Valoare 
(mil. lei)

Dafora (DAFR) 0,33

Mecanica Ceahl`u (MECF) 0,05

Prodplast (PPL) 0,03

A&D Pharma Holding 0,03

Total ac]iuni romåne[ti 149,02

MOL (Ungaria) 8,32

KGHM Polska Miedz (Polonia) 7,87

CEZ (Cehia) 7,63

OMV (Austria) 7,33

BRE Bank (Polonia) 7,24

Komerkni Banka (Cehia) 7,20

OTP Bank (Ungaria) 6,45

New World Resources (Cehia) 6,41

PGE Polska (Polonia) 6,33

Telekomunikacja Polska (Polonia) 6,20

Bank Millennium (Polonia) 5,26

Getin Holding (Polonia) 4,73

PKO BP (Polonia) 4,69

Kernel Holding (Ucraina) 4,19

ERSTE BANK (Austria) 3,01

Asseco Poland (Polonia) 2,87

Bank Polska Kasa (Polonia) 2,13

PGN (Polonia) 1,93

PBG (Polonia) 1,11

Polimex-Mostostal (Polonia) 1,08

Total ac]iuni str`ine 102,00

Portofoliile detaliate ale fondurilor de pensii administrate privat. Afla]i aici la ce companii locale sau str`ine sunte]i ac]ionari

Fondul de Pensii
Administrat Privat Alico
Structura plasamentelor 
la 31.12 2010

Tip instrument Valoare
(mil. lei)

Active totale 306,6

Depozite bancare 12,0

Titluri de stat 200,7

romåne[ti 200,7

str`ine 0,0

Obliga]iuni municipale 4,1

romåne[ti 0,0

str`ine 4,1

Obliga]iuni corporative 54,3

romåne[ti 12,0

str`ine 42,4

Ac]iuni 29,6

romåne[ti 28,4

str`ine 1,1

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 0,0

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 5,9

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare 
(mil. lei)

Transgaz (TGN) 4,44

OMV Petrom (SNP) 4,08

BRD - SocGen (BRD) 3,79

Banka Transilvania (TLV) 3,08

Transelectrica (TEL) 1,94

SIF Moldova (SIF2) 1,92

SIF Oltenia (SIF5) 1,74

SIF Transilvania (SIF3) 1,70

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 1,66

SIF Muntenia (SIF4) 1,49

Biofarm (BIO) 0,90

Condmag (COMI) 0,61

Dafora (DAFR) 0,48

Broker (BRK) 0,36

Azomure[ (AZO) 0,26

Total ac]iuni romåne[ti 28,44

BRE Bank (Polonia) 0,33

PKO Bank (Polonia) 0,28

PZU (Polonia) 0,27

Erste Bank (Austria) 0,24

Total ac]iuni str`ine 1,12

BCR Fond de Pensii
Administrat Privat
Structura plasamentelor 
la 31.12 2010

Tip instrument Valoare (mil. lei)

Active totale 222,0

Depozite bancare 23,5

Titluri de stat 145,5

romåne[ti 145,5

str`ine 0

Obliga]iuni municipale 3,2

romåne[ti 2,6

str`ine 0,6

Obliga]iuni corporative 36,1

romåne[ti 2,3

str`ine 33,8

Ac]iuni 22,7

romåne[ti 22,3

str`ine 0,4

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 0,066

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 6,249

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare (mil. lei)

BRD-SocGen (BRD) 3,60

Transgaz (TGN) 3,42

OMV Petrom (SNP) 2,79

SIF Oltenia (SIF5) 2,12

Banca Transilvania (TLV) 1,84

SIF Moldova (SIF2) 1,57

Transelectrica (TEL) 1,54

SIF Transilvania (SIF3) 1,21

SIF Muntenia (SIF4) 0,87

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 0,85

Biofarm (BIO) 0,73

Teraplast (TRP) 0,38

Condmag (COMI) 0,33

Broker (BRK) 0,22

Alumil (ALU) 0,12

Compa (CMP) 0,12

Alro (ALR) 0,11

Azomure[ (AZO) 0,11

Bursa de Valori (BVB) 0,09

Contor Group (CGC) 0,07

Antibiotice (ATB) 0,07

Vrancart (VNC) 0,03

Dafora (DAFR) 0,02

Boromir Prod (SPCU) 0,02

Turbomecanica (TBM) 0,01

Cemacon (CEON) 0,003

Total ac]iuni romåne[ti 22,26

OMV (Austria) 0,27

Asseco (Polonia) 0,10

Polimex-Mostostal (Pol.) 0,05

Total ac]iuni str`ine 0,42

Situa]ia detaliat` a portofoliului de ac]iuni la 31.12.2010

Fondul de 
Pensii
Administrat 
Privat ING

Structura plasamentelor 
la 31.12 2010

Tip instrument Valoare 
(mil. lei)

Active totale 348,5

Depozite bancare 18,1

Titluri de stat 219,5

romåne[ti 219,5

str`ine 0,0

Obliga]iuni municipale 6,1

romåne[ti 0,0

str`ine 6,1

Obliga]iuni corporative 47,4

romåne[ti 4,1

str`ine 43,3

Ac]iuni 51,0

romåne[ti 31,5

str`ine 19,2

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 6,3

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 0,0

Emitent Valoare 
(mil. lei)

OMV Petrom (SNP) 4,70

SIF Oltenia (SIF5) 4,59

SIF Moldova (SIF2) 4,19

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 3,41

Transgaz (TGN) 2,87

SIF Transilvania (SIF3) 2,53

Banca Transilvania (TLV) 2,09

SIF Muntenia (SIF4) 1,80

Biofarm (BIO) 1,79

Antibiotice (ATB) 1,75

Transelectrica (TEL) 1,59

Impact (IMP) 0,16

Total ac]iuni romåne[ti 31,48

Erste Bank (Austria) 4,22

Siemens (Germania) 1,36

BASF (Germania) 1,14

Total (Fran]a) 1,02

Muenchener Rueckver (Germ.) 0,78

Air Liquide (Fran]a) 0,73

Bayer (Germania) 0,70

BNP Paribas (Fran]a) 0,66

Daimler (Germania) 0,58

LVMH (Fran]a) 0,58

Deutsche Bank (Germania) 0,57

BMW (Germania) 0,50

Emitent Valoare 
(mil. lei)

Sanofi Aventis (Fran]a) 0,49

GDF Suez (Fran]a) 0,48

Carrefour (Fran]a) 0,45

Allianz (Germania) 0,45

Saint Gobain (Fran]a) 0,42

Henkel (Germania) 0,41

Deutsche Post (Germania) 0,39

Vivendi (Fran]a) 0,36

Michelin (Fran]a) 0,34

Metro (Germania) 0,28

Stmicroelectronics (Olanda) 0,27

SAP (Germania) 0,25

RWE (Germania) 0,25

Frasenius (Germania) 0,21

France Telecom (Fran]a) 0,20

Infineon Technologies (Germ.) 0,20

Heidelbergcement (Germ.) 0,20

E.ON (Germania) 0,15

Schneider Electric (Fran]a) 0,14

Deutsche Telekom (Germ.) 0,13

Electricitate de France (Fr.) 0,11

Vinci (Fran]a) 0,11

Deutsche Lufthansa (Germ.) 0,04

Total ac]iuni str`ine 19,15

Aripi (fond 
de pensii
administrat de
Generali)

Situa]ia detaliat` a portofoliului de ac]iuni la 31.12.2010Fondul de Pensii
Administrat Privat
Eureko
Structura plasamentelor 
la 31.12 2010

Tip instrument Valoare 
(mil. lei)

Active totale 237,7

Depozite bancare 18,4

Titluri de stat 157,3

romåne[ti 155,2

str`ine (Grecia) 2,1

Obliga]iuni municipale 6,9

romåne[ti 4,4

str`ine 2,5

Obliga]iuni corporative 22,0

romåne[ti 4,3

str`ine 17,7

Ac]iuni 23,4

romåne[ti 16,6

str`ine 6,8

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 7,1

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 0,0

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare 
(mil. lei)

BRD - SocGen (BRD) 2,85

OMV Petrom (SNP) 2,72

Banca Transilvania (TLV) 2,15

Transgaz (TGN) 1,63

SIF Oltenia (SIF5) 1,24

Transelectrica (TEL) 1,04

SIF Moldova (SIF2) 0,84

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 0,78

SIF Transilvania (SIF3) 0,76

SIF Muntenia (SIF4) 0,66

Biofarm (BIO) 0,54

Antibiotice (ATB) 0,36

Broker (BRK) 0,18

Impact (IMP) 0,18

Dafora (DAFR) 0,17

Condmag (COMI) 0,14

Bursa de Valori (BVB) 0,13

Teraplast (TRP) 0,12

Compa (CMP) 0,12

Total ac]iuni romåne[ti 16,60

Nestlé (Elve]ia) 1,25

Atrium European Real Estate 0,96

Anglo American (M. Britanie) 0,95

Rio Tinto (M. Britanie) 0,89

Comp. Fin. Richemont (Elve]ia) 0,74

LVMH (Fran]a) 0,74

Xtrata (M. Britanie) 0,65

BHP Biliton (M. Britanie) 0,64

Total ac]iuni str`ine 6,82

Pensia Viva
(administrat de Aviva)
Structura plasamentelor la 31.12
2010

Tip instrument Valoare 
(mil. lei)

Active totale 284,9

Depozite bancare 36,1

Titluri de stat 175,5

romåne[ti 175,5

str`ine 0,0

Obliga]iuni municipale 2,1

romåne[ti 0,2

str`ine 1,9

Obliga]iuni corporative 24,1

romåne[ti 2,0

str`ine 22,1

Ac]iuni 31,5

romåne[ti 31,5

str`ine 0,0

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 11,2

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 5,0

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare 
(mil. lei)

SIF Moldova (SIF2) 4,89

Bursa de Valori (BVB) 3,93

OMV Petrom (SNP) 3,62

SIF Oltenia (SIF5) 3,39

BRD-SocGen (BRD) 3,24

Banca Transilvania (TLV) 3,03

Transgaz (TGN) 2,99

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 1,63

SIF Transilvania (SIF3) 1,33

Biofarm (BIO) 0,83

SIF Muntenia (SIF4) 0,78

Transelectrica (TEL) 0,60

Antibiotice (ATB) 0,37

Azomure[ (AZO) 0,27

Alro (ALR) 0,14

Broker (BRK) 0,14

Condmag (COMI) 0,12

Dafora (DAFR) 0,10

Rompetrol Well Serv. (PTR) 0,04

Compa (CMP) 0,04

Turbomecanica (TBM) 0,03

Boromir Prod (SPCU) 0,01

Teraplast (TRP) 0,01

Total ac]iuni romåne[ti 31,50

Fondul de Pensii
Administrat Privat BRD
Structura plasamentelor la 31.12 2010

Tip instrument Valoare 
(mil. lei)

Active totale 107,6

Depozite bancare 17,2

Titluri de stat 73,9

romåne[ti 73,9

str`ine 0,0

Obliga]iuni municipale 7,2

romåne[ti 7,2

str`ine 0,0

Obliga]iuni corporative 1,9

romåne[ti 0,0

str`ine 1,9

Ac]iuni 6,2

romåne[ti 6,2

str`ine 0,0

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 1,0

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 0,0

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare 
(mil. lei)

Transelectrica (TEL) 1,14

SIF Oltenia (SIF5) 1,13

SIF Transilvania (SIF3) 1,07

Transgaz (TGN) 1,04

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 0,88

Banca Transilvania (TLV) 0,50

SIF Moldova (SIF2) 0,18

OMV Petrom (SNP) 0,16

Bursa de Valori (BVB) 0,10

Total ac]iuni romåne[ti 6,19

Fondul de Pensii
Administrat Privat Vital
(BT Aegon)
Structura plasamentelor la 31.12
2010

Tip instrument Valoare (mil. lei)

Active totale 115,2

Depozite bancare 5,9

Titluri de stat 73,3

romåne[ti 73,3

str`ine 0,0

Obliga]iuni municipale 1,5

romåne[ti 1,5

str`ine 0,0

Obliga]iuni corporative 11,1

romåne[ti 4,3

str`ine 6,8

Ac]iuni 13,5

romåne[ti 13,5

str`ine 0,0

Obliga]iuni BEI, BERD, BM 2,5

Fonduri de investi]ii (OPCVM) 5,5

Situa]ia detaliat` a portofoliului de
ac]iuni la 31.12.2010

Emitent Valoare (mil. lei)

SIF Oltenia (SIF5) 1,38

OMV Petrom (SNP) 1,38

SIF Moldova (SIF2) 1,33

SIF Banat-Cri[ana (SIF1) 1,23

SIF Transilvania (SIF3) 1,18

SIF Muntenia (SIF4) 1,13

Antibiotice (ATB) 0,92

Biofarm (BIO) 0,83

Transgaz (TGN) 0,81

Transelectrica (TEL) 0,76

Dafora (DAFR) 0,73

Condmag (COMI) 0,50

Turbomecanica (TBM) 0,36

{ant. Naval Or[ova (SNO) 0,36

Bursa de Valori (BVB) 0,35

Broker (BRK) 0,22

Total ac]iuni romåne[ti 13,47

Comisia de supraveghere a pensiilor
(CSSPP) a obligat fondurile de pensii
s` publice portofoliile detaliate dup`
ce ZF a scris \n decembrie despre lipsa
de transparen]` a acestora


