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Una din cele mai importante si in acelasi timp asteptate modificari ale 
Reg. 15/2004 privind autorizarea si functionarea societatilor de 
administrare a investitiilor, a organismelor de plasament colectiv si a 
depozitarilor, emis de CNVM, consta in schimbarea modului de calcul al 
valorii unitare a activului net. 
  
Efectuata de CNVM prin Dispunerea de Masuri nr.02/06.02.09, aceasta schimbare 
corecteaza neajunsurile reglementarilor actuale (Reg.15/2004) si permite 
armonizarea evaluarii activelor  fondurilor de investitii din Romania cu legislatia si 
practica europeana din acest domeniu. Introducerea acestui mod de calcul 
asigurand o singura regula pentru toata industria fondurilor.  
 
Incepand cu data de 27 aprilie toti administratorii de fonduri (SAI), vor trece la noul 
mod de calclul al VUAN, acest proces urmad sa se incheie, conform cu prevederile 
DM, pana la 07 mai a.c.  
 
Elemente de noutate: 
 

- Investitorii nu vor cunoaste pretul de cumparare/rascumparare in ziua in care 
vor solicita efectuarea de tranzactii cu unitati de fond: 
 

- Administratorii pot stabili momentul zilei adica “cut off time” in functie de care 
se calculeaza pretul de cumparare/rascumparare al unitatii de fond, putand 
exista pentru aceeasi zi (data calendaristica),unul sau doua preturi la care se 
vor efectua tranzactii cu unitatile de fond, in functie de prevederile 
prospectului de emisiune; 

 
- In cazul fondurilor care au investitii pe Bursa, VUAN-ul se calculeaza pe baza 

pretului actiunilor din ziua respectiva, iar investitiile in active denominate in 
valuta, vor fi evaluate pe baza cursului de referinta comunicat de BNR in ziua 
pentru care se efectueaza calculul; 
 

- Valorile mobiliare tranzactionate pe o piata reglementata sunt evaluate in 
activul fondului  la pretul de inchidere, iar valorile mobiliare tranzactionate in 
cadrul altor sisteme decat pietele reglementate precum si cele tranzactionate 
in categoria necotate (“unlisted”), la pretul mediu din ziua pt. care se 
efectueaza calculul;  
 

- Modificarile prezentate elimina posibilitatea speculatiilor pe termen scurt, ale 
unora dintre investitori, in detrimentul celor care investesc pe termen lung; 
 

- O data cu trecerea la acest mod de calcul al VUAN, valoarea unitatii de fond 
nu va mai putea fi influentata de comportamentul investitorilor, ceea ce 
asigura in final o protectie mai buna a acestora decat in cazul utilizarii 
metodei vechi de calcul VUAN; 
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A.A.F. apreciaza ca un fapt extrem de pozitiv prevederile Disp. de Masuri nr. 
02/06.02.a.c. insa considera la fel de importanti si urmatorii pasi care prin ajustarea  
actualul Reg. 15/2004, vor trebui sa asigure industriei fondurilor de investitii din 
Romania, posibilitatea de aliniere deplina la modul european care guverneaza astfel 
de activitati; 
 
A.A.F reprezinta Asociatia Administratorilor de Fonduri si este organizatia 
profesionala neguvernamentala a operatorilor din industria Organismelor de 
Plasament Colectiv din România care reuneste 21 societati de administrare a 
investitiilor (S.A.I.), 5 Societati de Investitii Financiare (S.I.F) si doua banci 
depozitare.  
 
Societatile de Administrare a Investitiilor, au in administrare in prezent un numar de 
66 de fonduri de investitii din care 54 sunt fonduri deschise de investitii si 12 sunt 
fonduri inchise de investitii; 
 
 
Printre obiectivele principale ale  A.A.F. pentru perioada 2009-2011 se regasesc: 
 
Contributie activa la armonizarea cat mai rapida a legislatiei si practicii romanesti in 
domeniu, cu cele existente la nivel European, pentru a permite dezvoltarea 
industriei si asigurarea unui climat investitional comparabil; 
 
Dezvoltarea cadrului de comunicare cu celelalte asociatii de profil din piata, in 
vederea consolidarii unei voci puternice a comunitatii investitionale in Romania; 
 
Crearea unui cadru de comunicare cu celelalte asociatii din Europa de Est in 
vederea promovarii intereselor administratorilor locali; 
 
Imbunatatirea culturii financiare a publicului printr-o continua si sustinuta informare 
transparenta, care sa contribuie la educarea si dezvoltarea unui comportament 
solid de economisire-investire in Romania; 
 
 
 
     
   
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


