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Rezumat

Fenomenele recente privind imbatranirea populatiei datorata Imbunatatirii calitatii
vietii, scaderea numarului populatiei, scaderea ratei fertilitatii dar si dezvoltarea pietelor de
capital au condus la Incurajarea fondurilor de pensii private. Sistemul privat de pensii este
esential oricrei economii moderne si prospere; alocarea competitiva a capitalului in cadrul
acestui sistem asigurd mentinerea/cresterea puterii de cumpérare a viitoarelor castiguri din
pensii dar si cea mai potrivita cale de finantare a dezvoltarii economice nationale.

in baza unei vaste literaturi privind optimizarea portofoliilor de investitii financiare
cat si administrarea eficientd a fondurilor de pensii private, lucrarea noastra are ca obiectiv
principal optimizarea portofoliilor fondurilor de pensii private in raport cu gradul de risc
asumat de citre administratorii acestor fonduri. In mod concret, relevam ponderile optime de
alocare a fondurilor de pensii in cinci categorii de active (actiuni, obligatiuni corporative,
fonduri de participare, titluri de stat si, respectiv, depozite bancare) prin utilizarea a trei
modele de portofolii optime: echiponderat, minimizarea deviatiei standard si minimizarea
valorii la risc conditionata.

Baza de date cuprinde rentabilitatea lunard a celor cinci categorii de active ale
fondurilor de pensii, precum si evolutia VUAN a fondurilor de pensii §i rentabilitatea
administratorilor de fonduri de pensii, pe perioada august 2013 — iulie 2018 (5 ani).
Rezultatele obtinute se vor constitui ca recomandari pentru administratorii de fonduri de
pensii private atat in ceea ce priveste alegerea modelului de optimizare a portofoliului, cat si
ca decizii de alegere a combinatiei optime de active la o rentabilitate scontatd a portofoliului
in raport cu gradul de risc asumat de fiecare administrator.

Cuvinte cheie: sistemul de pensii private; portofolii optime de investitii financiare, modelul
Markowitz (medie~variantd, MV), modelul medie~valoare la risc conditionata (MCVaR),
valoarea unitara a activului net (VUAN), rentabilitatea administratorilor de fonduri de pensii
private.

Clasificare JEL: G11; G23; J32
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