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            256/04.09.2015 
 
 

POLITICA DE ADMINISTRARE A RISCULUI ÎN CADRUL SOCIETĂŢII DE ADMINISTRARE A 
INVESTIŢIILOR SIRA SA 

 
 

1. OBIECTUL PROCEDURII 
 

Administrarea riscurilor are în vedere cerinţele legale referitoare la riscuri şi include riscul 
produselor şi riscul de reglementare. 
 

Prezenta procedură defineşte restricţiile investiţionale şi acţiunile pentru diminuarea, 
eliminarea sau divizarea riscului. 
 

Prezenta procedură se aplică tuturor O.P.C.V.M. administrate de SAI SIRA SA . 
 

Persoana responsabilă de respectarea acestei proceduri trebuie să aplice întocmai 
prevederile cadrului legislativ în vigoare, reglementările interne, deciziile/hotărârile adoptate sau 
avizate de catre Conducerea societăţii/Consiliul de Administraţie/AGA. 
 

2. PREVEDERI GENERALE 
 

Prezenta politică de administrare a riscului pentru O.P.C.V.M. administrate de SAI SIRA SA 
este întocmită conform prevederilor art. 19 din Dispunerea de măsuri CNVM nr. 9/2010 şi în 
scopul aplicării prevederilor legale ale art. 103 din Legea 297/2004, 
 

Scopul prezentei politici de administrare a riscului este de a defini sistemul de administrare 
a riscului O.P.C.V.M. administrate, care să permită monitorizarea şi cuantificarea, riscul asociat 
fondurilor respective şi profilul de risc al O.P.C.V.M. administrate. 
 

În acest sens, se vor avea in vedere, cel putin următoarele: 
 

a) definirea principiilor şi a metodelor pentru identificarea periodică a riscurilor relevante 
pentru O.P.C.V.M. administrate; 
 

b) specificarea tehnicilor şi instrumentelor necesare pentru măsurarea riscurilor relevante 
ale O.P.C.V.M.administrate; 
 

c) specificarea metodelor selectate pentru calculul expunerii mentionată în Dispunerea de 
masuri ASF nr.9/2010. 
  

În cazul in care investitţile OPCVM-urilor administrate se vor realiza în instrumente 
financiare derivate, calculul riscului de contrapartida conform art. 24 din Dispunerea 
de Masuri ASF 9/2010 si al Regulamentului 20/25/141292006 al CNVM/BNR este 
Metoda marcării la piaţa. 
 

d) identificarea rolurilor si responsabilităţilor persoanelor implicate în procesul de 
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administrare a riscului- 
 

e) stabilirea interacţiunii dintre functia de administrare a riscului şi cea de administrare a 
investitiilor în vederea menţinerii controlului asupra profilului de risc al OPCVM şi a conformităţii cu 
strategia investiţională a OPCVM; 
 

f) definirea obligaţiilor de raportare către consiliul de administraţie/conducere. 
 

3. IDENTIFICAREA ŞI MĂSURAREA RISCURILOR 
 

a) Identificarea riscurilor 
 

1. Identificarea riscurilor cade sub responsabilitatea persoanei din funcţia de 
administrare a riscului; 
 2, Persoana din funcţia de administrare a riscului desfaşoară o identificare a riscurilor 
folosind modele şi tehnici de risk management. 
 

b.) Categorii de risc 
 

Riscul la care sunt supuse OPCVM administrate se compune din următoarele două mărimi: 
 

a) riscul sistematic (nediversificabil) influenţat de factori ca: evolutia generală a 
economiei naţionale, riscul modificării dobânzii de piaţă, riscul modificării puterii de cumpărare 
(intensitatea procesului inflaţionist), riscul ratei de schimb valutar etc.; 
 

b) riscul nesistematic (diversificabil) influenţat de factori ca: riscul de plasament, riscul 
de management, riscul financiar etc. 
 
Riscurile asociate investiţiilor financiare care sunt realizate în procesul investiţional al OPCVM 
administrate sunt multiple si includ: 
 

 Riscul pieţei derivă din modificarea nefavorabilă a preţului sau a valorii activului 
tranzacţionat/deţinut ca investiţie de portofoliu, ca urmare a unor factori obiectivi 
(perfomanţele economice) sau subiectivi (optimismul/pesimismul investitorilor); 

 Riscul momentului decurge din alegerea momentului inoportun pentru efectuarea unei 
tranzacţii; 

 Riscul politic şi de ţară rezultă din gradul de stabilitate economică şi politică a ţării, 
politicile sale comerciale tradiţii şi etică, securitate naţională, eventuale conflicte militare sau 
sociale. De asemenea, poate să reflecte impactul negativ al deciziilor luate de autorităţile 
naţionale / regionale în al căror arsenal de intervenţie se află: impozite, taxe, restricţii de 
capital, contingentări, naţionalizări, exproprieri, etc.; 

 Riscul jurisdic’ional este generat de probabilitatea modific[rii cadrului legislativ, cu 
impact asupra valorii diverselor titluri; 

 Riscul de lichiditate reflectă incapacitatea unei pieţe de a converti în lichidităţi anumite 
active în cantitatea dorită şi la momentul dorit; 

 Riscul cursului de schimb are o incidenţă puternică asupra portofoliilor diversificate 
extern, în momentul în care se doreşte conversia în moneda naţională a dividendelor, 
dobînzilor sau a difereţelor favorabile obţinute în străinătate; 

 Riscul ratei dobînzii survine ca urmare a faptului că modificarea ratei dobânzii poate 
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avea un impact nefavorabil asupra cursului de piaţă al anumitor titluri; 

 Riscul vandalităţii porneşte de la uşurinţa/dificultatea cu care un titlu poate fi vândut pe 
piaţă şi de modul în care o astfel de operaţiune afectează cursul titlului; 

 Riscul agregării vizează tranzacţii care se derulează pe mai multe pieţe, eventual din 
ţări diferite, care pot cauza probleme diferite; 

 Riscul concentrării (al diversificării) este asociat cu deţinerea unei singure valori 
mobiliare sau a unor instrumente financiare dintr+un singur sector economic; 

 Riscul operaţional decurge din erori umane sau comportamente frauduloase care duc la 
dispariţia de documente/date importante, pierderi financiare, etc.; 

  
 

c) Clasificarea categoriilor de active în funcţie de factorul de risc 
 
Pentru stabilirea nivelului de risc asumat pentru fiecare OPCVM administrat este determinata o 
matrice de risc in functie de fiecare tip de instrument financiar aflat in portofoliul OPCVM 
administrat: 
 
Nr. 
Crt. 

Categorii active Risc Scoring 

1 Disponibil în conturi curente, depozite bancare, certificate 
de depozit, titluri de stat cu maturitatea sub un an, 
tranzacţii repo sau tranzacţii sell buy back cu titluri de 
stat/obligatiuni emise şi/sau:garantate de un stat membru 

foarte 
scăzut 

0,5 

2 Obligaţiuni emise şi/sau garantate de un stat membru sau 
nemembru şi obligaţiuni emise de administraţii publice  
locale dintr-un stat membru sau nemembru, care se 
tranzacţionează pe o piaţă reglementată dintr-un stat 
membru sau care se tranzacţionează pe o piaţă dintr-un 
stat nemembru dar care operează în mod regulat şi este 
recunoscută şi deschisă publicului cu condiţia ca alegerea 
bursei sau a pieţei reglementate să fie aprobată de ASF ori 
să fie prevazută în regulile fondului aprobate de ASF 

scăzut 1 

3 Obligaţiuni corporative tranzactionate pe o piaţă 
reglementată dintr-un stat membru sau pe o piaţă dintr-un 
stat nemembru dar care operează în mod regulat şi este 
recunoscută şi deschisă publicului cu condiţia ca alegerea 
bursei sau a pieţei reglementate să fie aprobată de ASF ori 
sa fie prevazută în regulile fondului aprobate de ASF 

mediu 2 

4 Titluri de participare ale OPCVM şi/sau OPCVM în 
conformitate cu prevederile legislaţiei aplicabile în vigoare 
şi a prospectelor de emisiune a OPCVM administrate 

mediu 3 

5 Valori mobiliare, altele decât cele menţionate anterior, 
înscrise sau tranzacţionate pe o piaţă reglementată din 
România sau dintr-un stat membru sau care se 
tranzacţionează pe o piaţă dintr-un stat nemembru dar 
care operează în mod regulat şi este recunoscută şi 
deschisă publicului cu condiţia ca alegerea bursei sau a 
pieţei reglementate să fie aprobată de ASF ori să fie 
prevăzută în regulile fondului aprobate de ASF (Ex: acţiuni, 

ridicat 3 
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drepturi de preferinţă, etc.) 
6 Valori mobiliare sau alte instrumente financiare care nu 

sunt admise la tranzacţionare pe o piaţă reglementată sau 
care sunt tranzacţionate cu acordul emitentului în cadrul 
unui sistem alternativ de tranzacţionare 

foarte 
ridicat 

4 

7 Instrumente financiare derivate (ex: Futures, 
forward, opţiuni, etc) 

foarte 
ridicat 

4 

 
 

d) Clasificarea OPCVM administrate în funcţie de structura portofoliului 
 
ln funcţie de structura portofoliului (clasele de active aflate în componenţa portofoliului) OPCVM 
administrat, pe baza mediei aritimetice ponderate se calculează o masură comparativa a riscului 
intre OPCVM administrate, în funcţie de plasamentele fiecaruia. 
 
Media aritimetică ponderată a fiecărui OPCVM administrat va fi clasificată în una din urmatoarele 
categorii: 
 

 OPCVM cu risc scăzut: scoring între [0 – 1.5] 

 OPCVM cu risc mediu: scoring între [1.5 – 2.5] 

 OPCVM cu risc ridicat: scoring între [2.5 – 3,5] 

 OPCVM cu risc foarte ridicat: socring [3.5 – 4] 
 
 

e) Alte metode folosite ]n monitorizarea riscului OPCVM administrate 
 

Volatilitatea VUAN a OPCVM administrate 
 

1. Abaterea standard este un instrument statistic care aplicat la evoluţia VUAN a OPCVM 
administrate exprimă volatilitatea acestora sau riscul. Ea prezintă cât de largă este paleta de 
performanţe generate de către evoluţia VUAN al OPCVM administrat într-o perioadă de timp 
selectată faţă de performanţa medie a VUAN al respectivului OPCVM. Cu cât deviaţia standard 
are valori mai mici cu atât riscul aferent respectivului OPCVM administrat este mai mic. 
 

2. Sharpe Ratio 
 

Este un indicator care calculează nivelul performanţei generate de evoluţia VUAN al 
OPCVM administrat faţă de performanţa generată de un activ neriscant (risk free rate). În 
calcularea performanţei generate de un activ neriscant (risk free rate) în general se utilizează 
curba randamentelor dată de titluri de stat/obligaţiuni de stat. 

Cu cât valoarea Sharpe ratio este mai mare cu atât raportul risk/randament pentru 
respectivul OPCVM administrat este mai scăzut. 
 
 2.1. Randament Mediu 
 
 Randamentul mediu este calculat ca medie a randamentelor OPCVM din perioada 
analizată. 
 
 

http://www.sai-sira.ro/


Reg. Com.  J40 / 914 / 1996 

 Autorizată prin Decizia ASF: D 256/19.01.2004 

C.U.I.  8106253 Capital Social: 1.977.500 RON 

 Nr. Registru ASF: PJR05SAIR/400008 
 

   Bucureşti, Strada Lainici  44 – 46, Etaj 1, Apartament 4, Sector 1 ■ Tel: (021) 230 00 78 / 230 00 79 ■ Fax: (021) 230 45 50 ■ www.sai-sira.ro 

 

3. Beta 
 

Este un indicator care măsoară volatilitatea VUAN al OPCVM administrat faţă de un 
benchmark, respectiv cât de sensitivă este evoluţia valorii VUAN al unui OPCVM administrat faţă 
de evoluţia benchmark-ului OPCVM-ului respectiv. În cazul unui OPCVM cu valoarea Beta egala 
cu 1, valoarea VUAN a respectivului OPCVM se va modifica in general in linie cu valoarea 
benchmark-ului sau. In cazul in care valoarea Beta este supraunitara indică faptul că respectivul 
OPCVM este mai volatil decât respectivul benchmark în timp ce o valoare subunitară a Beta indică 
faptul că respectivul OPCVM este mai puţin volatil decât benchmark-ul său. 
 

4. VAR (Value at Risk) 
 
VAR este un indicator utilizat în estimarea probabilităţii de înregistrare de pierdere (scadere a 
VUAN al OPCVM administrat) bazat pe analiza statistică a valorilor istorice inregistrate de VUAN 
al unui OPCVM administrat. 
 
VAR (Value-at-Risk) este una dintre cele mai eficiente metode de a calcula pierderea maximă 
posibilă aşteptată într-un interval de timp dat, în condiţii normale de piaţă, la un anumit interval de 
încredere. Value-at-Risk are o aplicabilitate extinsă în mai multe domenii financiare, însă în 
gestiunea portofoliului utilitatea sa este reflectată pe deplin. 
 
 

5. Pierderea maximă 
 
Pierderea maxima - performanţa negativă maximă procentuală înregistrată de VUAN al unui 
OPCVM administrat într-o perioadă de timp. 
 

f) Încadrarea OPCVM administrate în funcţie de nivelul de risc 
 
 Scoring 

conform 
structurii 

portofoliului pe 
clase de active 

Beta1 Abaterea 
standard 

raportată la 
medie2 

VaR3 

OPCVM cu grad de risc scăzut [0 şi 1.5] < 1.5 < 10 % < 20 % 
OPCVM cu grad de risc mediu [1.5 şi 2.5] < 2 < 20 % < 50 % 
OPCVM cu grad de risc ridicat [2.5 şi 4] < 3 < 30 % < 70 % 
OPCVM cu grad de risc foarte 
ridicat 

4 > 3 > 30% > 70 % 

 
 

4. PROCEDURA DE ADMINISTRARE A RISCULUI PENTRU OPCVM-URILE 
ADMINISTRATE 
 

Serviciul de administrare al riscului identifică şi evaluază toate riscurile relevante pentru 
OPCVM administrate. 
                                                 
1 Beta este calculat cu valori lunare 
2 Abaterea standard raportată la medie este calculată cu serii zilnice pe ultimele 365 zile 
3 VaR este calculată cu serii săptămânale 
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Serviciul de administrare al riscului trebuie să permită evaluarea corespunzătoare a 
interacţiunii şi concentrării riscurilor relevante la nivelul portofoliului OPCVM administrate. 

Consiliul de Administraţie al SAI SIRA SA aprobă profilul de risc al fiecărui OPCVM 
administrat, care reflectă nivelul de risc identificabil ce survine din strategia de investiţii, dar şi din 
interacţiunea şi concentrarea la nivel de portofoliu. 

Persoana responsabilă aflată în funcţia de administrare a riscului elaborează politica de 
administrare a riscului, care se aprobă de cãtre Consiliul de Administraţie şi se actualizează ori de 
câte ori este necesar. Consiliul de Administraţie este responsabil pentru conformitatea şi eficienţa 
procesului de administrare a riscului. 
 

Persoana responsabilă aflată în funcţia de administrare a riscului transmite trimestrial 
rapoarte către Consiliul de Administraţie/Conducerea societăţii privind cel puţin următoarele: 
 

(a) gradul de conformitate şi de eficienţă a procesul-ui de administrare a riscului; 
(b) deficienţele constatate şi propuneri de remediere; 
(c) orice măsuri de remediere luate, dacă este cazul. 

 
În cazul depăşirii setului de limite de risc al OPCVM administrate, remedierea 

imediată a situaţiei se face prin reechilibrarea portofoliului. 
 

Profilul de risc care cuprinde setul de limite pentru monitorizarea si controlul riscurilor 
relevante şi strategia investiţională pentru fiecare OPCVM administrat sunt aprobate prin Decizie 
de către Consiliul de Administraţie. 
 

4.1. Prevederi generale avute în vedere la stabilirea tehicilor si metodelor de investiţii 
pentru OPCVM administrate 
 

 Politica de investiţii va respecta condiţiile de diversificare, lichiditate si limitările 
prevăzute în legislaţia în vigoare precum şi orice alte prevederi si restricţii referitoare la 
plasamentele ce pot fi efectuate de către respectivul OPCVM administrat; 

 Expunerea globală a OPCVM administrat, legată de instrumentele financiare derivate, 
nu depăşeşte valoarea totală a activului său net; 

 OPCVM administrat poate investi în instrumente financiare derivate cu condiţia ca 
expunerea la risc a activului suport să nu depăşească limitele agregate, stabilite prin 
reglementările ASF, în raport cu legislaţia comunitară; 

 OPCVM administrat este exceptat de la obligativitatea respectării limitelor stabilite prin 
reglementările ASF, în cazul exercitării drepturilor de subscriere aferente instrumentelor 
financiare care sunt incluse în activul său. Dacă limitele de deţinere sunt depáşite, din motive 
independente de controlul OPCVM administrat sau ca rezultat al exercitării drepturilor de 
subscriere, acesta trebuie să adopte, ca obiectiv prioritar al tranzacţiilor sale de vânzare, 
măsuri de remediere în cel mai scurt timp a situaţiei, în conformitate cu reglementările ASF şi 
cu respectarea intereselor deţinătorilor de titluri de participare. 

 
4.2. Sistemul de limite de risc 

 
Politica de administrare a riscului are un sistem de limite referitor la măsurările folosite 

pentru monitorizarea şi controlul riscurilor relevante. 
Aceste limite sunt conforme profilului de risc şi strategiei de investiţii descrise în cadrul 

prospectelor de emisiune a fiecărui OPCVM administrat in parte. 
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În procesul investiţional al administrării portofoliilor O.P.C.V.M, se vor folosi tehnici şi 
metode de investiţii aferente valorilor mobiliare şi instrumentelor pieţei monetare, inclusiv 
intrumente financiare derivate, cu respectarea principiului unei administrări eficiente, prudente şi în 
concordanţă cu reglementările ASF incidente. 
 

Controlul limiletelor reprezinta in principal: 
 

- Confirmarea limitelor portofoliilor aflate sub administrare prin alocarea strategică a activelor 
şi tacticile de alocare a activelor în funcţie de structura cadru prezentată în prospectul de 
emisiune a fiecărui OPCVM administrat, apoi verificarea de încadrare a portofoliilor in 
limitele permise; 

- Verificarea constrângerilor legale pentru fiecare portofoliu, monitorizarea  portofoliilor pentru 
încadrarea în prevederile legale, monitorizarea schimbărilor cadrului legislativ şi revizuirea 
portofoliilor în acord cu noile constrângeri; 

- Verificarea constrângerilor de lichiditate pentru fiecare portofoliu, monitorizarea portofoliilor 
pentru incadrarea în prevederile legale, monitorizarea schimbărilor cadrului legislativ şi 
revizuirea portofoliilor în acord cu noile constrângeri. 

 
Restricţiile investiţionale privind OPCVM administrate se pot structura astfel: 

 
- restricţii legislative - sunt cele definite prin cadrul legislativ în vigoare, procedura de control 

a limitelor trebuie adaptată la toate schimbările legislative prin actualizarea mecanismelor 
de control al limitelor; 

- restricţii definite de Prospectele, Regulile şi Contractele de societate pentru fiecare 
O.P.C.V.M.- sunt autorizate de către ASF. 
 

4.3. Raportarea şi monitorizarea pe parcursul procesului de management al riscului 
 
a.) raportarea către Consiliul de Administraţie/Conducere 

 
1. Consiliul de Administraţie şi Conducătorii sunt informaţi trimestrial de nivelul real 

de risc; 
2. Persoana responsabilă aflată în funcţia de administrare a riscului furnizează 

rapoarte trimestriale (sau de oricâte ori apar modificări semnificative la nivelul de risc al 
OPCVM administrate) Consiliului de Administraţie/Conducerii cu privire la rezultatele 
controalelor în ceea ce priveste profilul de risc al fondurilor, administrare a riscurilor şi 
măsurile luate pentru a remedia deficienţele. 

 
b.) Monitorizarea procesului de administrare a riscurilor 

 
1. Persoana responsabilă aflată în funcţia de administrare a riscurilor va monitoriza 

adecvat şi eficient masurile luate pentru a remedia deficienţele în procesul de administrare a 
riscurilor; 

2. Consiliul de Administraţie/Conducerea primeşte trimestrial rapoarte întocmite de 
persoana responsabilă aflată în funcţia de administrare a riscului cu privire la 
 

a. adecvarea şi eficienţa procesului de administrare a riscurilor; 
b. orice deficienţe în procesul de administrare a riscurilor OPCVM administrate, cu o 
indicaţie de propuneri de imbunătăţire; 
c. dacă măsurile de remediere corespunzătoare au fost luate. 
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5. PREVEDERI FINALE 

 
Prezenta politica de administrare a riscului este valabilă incepand cu data aprobării de către 
Consiliul de Administraţie/Conducerea societăţii. 
 
Prezenta procedură este valabilă pe termen nelimitat, atata timp cat nu intervin modificări sau 
actualizări ale regulilor stabilite de aceasta. Atunci când va fi cazul, prezenta procedura va fi 
inlocuită de varianta actualizată/ modificată conform reglementărilor legale/interne in vigoare. 
 
Prezenta se completeaza cu: 
1. Profilul de risc al FONDULUI DESCHIS DE INVESTITII OMNINVEST; 
 
 
 
 
 
 
Consiliul de Administratie,       09 Septembrie 2015    
 
 
Ştefan Dumitru – Preşedinte Persoană responsabilă cu Administrarea      

Riscului 
 
       Eduard Erdeli 
Olteanu Marius Dorel – Vicepreşedinte 
 
 
 
 
Fulea Lucian Ioan - Membru 
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