AAFBR

COMUNICAT DE PRESA CU PRIVIRE LA GARANTAREA CU
RATA INFLATIEI A RANDAMENTULUI FONDURILOR PRIVATE
DE PENSII (PILONUL I1)

Avand in vedere faptul ca in ultimele luni au fosthiculate cu insistenta opinii care
sugereaz faptul ca fondurile de pensii private obligatofRilonul 1) ar trebui sa
garanteze an de an un randament minim egal cuimflsociaia Analistilor Financiar-

bancari din Romania (AAFBR) daite sa isi exprime uratorul punct de vedere.

Consideram ca o astfel de dezbatere, prin priseraezitelor tehnice pe care le gon,
nu poate fi purtata la nivel public si cu atat mpaiin nu este indicat a fi subiectul unor

sondaje de opinie sau a unotigive legislative care sa plece de la nivelul daei.

incurajam formatorii de opinie, mass-media, clasiitipa si organizgile sindicale sa
promoveze o dezbatere reala intre spetiala care sa participe cat mai multe aspicia
profesionale si profesiogti din domeniul investiilor, astfel incat sa se obtina in final o
imagine corecta asupraasurii in care garantarea unui randament anual @gahflatia

este intr-adexr in beneficiul participatior.

AAFBR considera ca garantarea unui randament anumin egal cu inflga ar trebui sa
fie evitata si ca nu este o decizie in favoaredgi@partilor la sistemul de pensii private,

asa cum o abordare nespecializata ar putea sugera.

Fara a intra in detalii foarte tehnice, iata catdirdre motivele de principiu care stau la
baza opiniei AAFBR:
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1. O astfel de garar va duce la un comportament extrem de conserdatqoartea
fondurilor de pensii, facondu-le sa evite o sernigelaga de invesii care pe
termen lung ar aduce randamente mai mari. Anatei@gsgca arata ca invesiie
care pe termen lung au dat randamentele cele nm& sunt cele care, pe termen
scurt, au fost cele mai volatile, deci, cu alteinte; cele care pe termen scurt,
temporar, ar putea furniza randamente sub rataatigifl In consecita,
participanii vor beneficia in final de pensii mai mici.

2. In momentul de fata nu exista instrumente finamccare sa poate fi achininate
Si care sa garanteze dgipea inflaiei. Nici chiar titlurile de stat nu pot garanta
intotdeauna un randament peste rata tieflaDar chiar presupunand ca astfel de
instrumente ar exista, o astfel de gaigana induce un comportament “de turma”
al fondurilor de pensii,atand sa disparcomplet concurenta din acest sector si
efectul benefic pe care aceasta il are asuprarnpeafaei fondurilor. In conseadia,
participanii vor beneficia in final de pensii mai mici.

3. Nu este corect ca apetitul de risc invstial al intiatorilor acestui proiect sa fie
impus cu fota tuturor participagior la sistemul obligatoriu de pensii private.
Realitatea arata ca profilul invgstnal al participatilor la sistemul de pensii
private este variat si nu o politica de uniformeaste in interesul participgor.
Dimpotriva, contributorilor trebuie sa li se dea posibilitatsa investeasc
conform propriilor dorige si din acest motiv un pilon Il multifond ar filaga
ideala in care, pe langa fondurile deja existefaegduri de pensii cu risc szut
sau cu garan (permise, insa nu impuse) sa stea la digmzelor cu apetit
pentru riscul minim sau a celor care doresc garaaplimentare. Uniformizarea
este in detrimentul participalor.

4. Furnizarea unor garén suplimentare va necesita contribude capital
suplimentare din partea administratorilor, in coiildi in care comisioanele pe
care acgtia le primesc sunt printre cele mai mici din Ewappind plafonate prin
lege. Aceasta sittia va faca ca nume de prestigiu, cu expeaiémterngionala in

domeniul pensiilor, sa isi piatdinteresul pentru sectorul pensiilor private din
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Romania si eventual sa se retragceasta va avea un impact negativ nu doar
asupra imaginii Romaniei, dar si asupra églitprocesului de invedii. In
consecira, participari vor beneficia de pensii mai mici.

5. Invocarea unor gar@inexistente in alte sisteme de pensii private rgniaptul ca
acele sisteme diferfundamental de sistemul de pensii romanesc, duitafidal
la un sistem de pensii aberant si nefiomal care, din motivele entate mai sus,
in cel mai bun caz se va intoarce impotriva paedigilor si, in cel mai rau caz, se

va desfiina datorita retragerii participalor si lipsei de concurenta.

AAFBR isi exprima disponibilitatea de a participaviitor la orice dezbateri pe aceasta

tema in care se dagte un punct de vedere profesionist.

AAFBR este o0 asociee profesionala fara scop lucrativ, infata in luna ianuarie 2008 si
care reunge in randurile sale peste 40 de macroeconomisialisti financiari si
manageri de portofoliu din cadrul sectorului banehfondurilor de pensii si societatilor

de administrare a invegtior, precum si al societatilor de asigtirsi pietei de capital.

Consiliul Director al AAFBR 20 Februarie 2009



