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Politica de investiții 
FPAP NN investește diversificat, într-un mix de clase de active cu 
profiluri de risc diferite, în linie cu legislația în vigoare și cu declarația 
privind politica de investiții a fondului. Fondul va urmări în principal, 
dar fără a se limita la acestea, trei mari clase de active: titlurile de 
stat, obligațiunile corporative și acțiunile cotate pe piețe 
reglementate. Administrarea investițiilor Fondului se va face atât 
prin managementul ponderii claselor de active în funcție de 
condițiile generale ale piețelor financiare, cât și prin selecția activă 
a instrumentelor în interiorul unei clase de active. 

Avantajele Fondului sunt portofoliul investițional diversificat, 
administrat în mod activ, și garanția participantului că valoarea 
activului său va fi cel puţin egală cu suma contribuțiilor plătite la 
Fond în contul personal diminuată cu comisioanele legale și 
penalitățile de transfer, după caz. 

Obiectivul Fondului este maximizarea performanței investiționale, 
în condițiile unui profil de risc mediu care asigură în același timp 
siguranța, dar și creșterea capitalului investit. 

Fondul de Pensii Administrat Privat NN 

Lansare 21 August 2007 

Monedă RON 

Grad de risc Mediu 

Activ net 50.254.778.963 RON 

Valoarea unitară a activului net 
(VUAN) 36,499221 RON 

* Performanțele anterioare nu reprezintă o garanție a realizărilor viitoare 

Alocare portofoliu investiții Performanțe* FPAP NN 

Evoluții macroeconomice și ale piețelor financiare 

Performanța principalilor indici de piață** 
în ultimele 12 luni  
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* Randamente medii nete anualizate. Performanțele anterioare nu 
reprezintă o garanție a realizărilor viitoare 

Grafice şi estimări NN pe baza datelor de VUAN şi alocare de portofoliu 
de pe asfromania.ro 

 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

 
 
  

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

      

Evoluție VUAN de la lansare* 

*indicii de preț al titlurilor de stat emise de România, în RON și EUR 

**performanțe exprimate în RON, sursa Bloomberg, calcule NN 

Luna august a debutat cu o ajustare în sens descendent a 
apetitului pentru risc la nivel global, pe fondul unei suite de date 
fundamentale care indică încetinirea ritmului de creștere 
economică. Piețele de acțiuni au fost cele mai volatile, 
recuperând totuși pe parcursul lunii scăderea inițială, în timp ce 
randamentele titlurilor de stat au avut o tendință desce 

Rata anuală a inflației în România a crescut la 5.4% în luna iulie, 
de la 4.9% în luna iunie, în contextul unor creșteri programate a 
accizelor pentru combustibili și a majorării tarifului de distribuție 
pentru energie electrică. Ne așteptăm ca inflația să își reia 
tendința descendentă în lunile următoare, ajutată și de o serie 
de efecte de bază favorabile.politice și fiscale ale autorităților. o 
abordare prudentă a politicii monetare, reducerea ratelor de 
dobândă depinzând atât de confirmarea procesului 
dezinflaționist cât și de acțiunea celorlalte bănci centrale din 
regiune.reprezentând o precondiție pentru potențiale reduceri 
ale ratelor de dobândă.  reduceri ale ratelor de dobândă.  
descendentă în acest an.trendului descendent al inflației. BNR a 
menținut surplusul de lichiditate din piața interbancară, ratele 
de dobândă pe termen scurt având o evoluție descendentă în 
acest an, în line cu evoluțiile din celelalte țări din regiune. decât 
cele înregistrate recent. BNR a menținut surplusul de lichiditate 
din piața interbancară, ratele de dobândă pe termen scurt având 
o evoluție descendentă în acest an, în line cu evoluțiile din 
celelalte țări din regiune. ăncilor centrale din regiune, BNR 
încercând să minimizeze impactul întăririi politicii monetare 
asupra creșterii economice. Cea mai recentă prognoză oficială 
asupra inflației anticipează un trend descendent pe parcursul 
anului 2023, determinat de efecte de bază favorabile 
(dezinflaționiste), în timp ce extinderea plafonării prețurilor 
energiei electrice și gazelor până în 31 Martie 2025 limitează 
potențiale surprize în sens ascendent din această zonă. 
În aceste condiții, BNR a continuat în luna noiembrie ciclul de 
întărire a politicii monetare printr-o nouă creștere a ratei de 
dobândă cheie cu 50 de puncte de bază până la nivelul de 6,75%, 
recuperând decalajul față de celelalte bănci centrale din regiune. 
În acest context, pe parcursul lunii octombrie performanța 
titlurilor de stat emise de România 

randamentele titlurilor de stat au avut o tendință 
descendentă. Așteptările privind conduita politicii 
monetare din ţările dezvoltate conturează începutul 
unui ciclu de relaxare monetară, într-un context în care 
băncile centrale încep să își întoarcă atenția către 
condițiile economice și din piața forței de muncă, pe 
măsură ce inflația revine către niveluri apropiate de 
țintă. 
 
Pe plan local, la creșterea economică sub-așteptări de 
0,7% în primul trimestru din 2024 au contribuit  pozitiv 
sectorul de vânzări cu amănuntul (0,6pp) și agricultura 
(0,4pp). În contrapartidă, serviciile și construcțiile au 
avut o contribuție negativă. nealimentare, au avut parte 
de o creștere solidă, bazată pe continuarea tendinței 
ascendente a veniturilor salariale în termeni 
reali.planului de investiții publice și de absorbția 
fondurilor europene (structurale și PNRR). absorbția 
fondurilor europene (structurale și PNRR). Politica 
fiscală resimte efectul presiunilor inflaționiste 
acumulate în ultimii ani, traiectoria de consolidare 
fiscală fiind cel mai probabil amânată. Cu toate acestea, 
angajamentele din PNNR sunt susceptibile să continue 
să ancoreze reformele politice și fiscale ale 
autorităților.perioada 2024-2026 

Pe plan local, economia României a înregistrat o creștere 
marginală în al doilea trimestru din 2024 (+0.1% Trim/Trim).  
Vânzările cu amănuntul au înregistrat o dinamica pozitivă, 
susținută atât de câștigurile salariale reale, cât și de creditul 
privat, în timp ce sectorul construcțiilor a revenit parțial după 
declinul din primul trimestru al anului 2024. În contrapartidă, 
exportul net a avut o contribuție puternic negativă, conducând la 
o cvasi-stagnare a economiei locale în trimestrul al doilea.  
Temperarea cererii externe ar putea întreține decelerarea 
creșterii economice în acest an, sub nivelul de 3.3% anticipat de 
Comisia Europeană. 

de efecte de bază favorabile. În cadrul ședinței din luna 
august, BNR a hotărât reducerea ratei de politică 
monetară cu 0.25pp, a doua astfel de mișcare din acest 
an, pana la 6.50%. Cel mai probabil, continuarea 
procesului de relaxare a condițiilor monetare va fi 
realizată într-o manieră graduală, care să țină cont atât 
de echilibrul dintre rata inflației și activitatea 
economică, cât și de politica monetară adoptată de BCE 
și FED.  
performanța titlurile de stat emise de România au fost 
mixte.. Performanța față de sfârșitul anului trecut 
rămâne în teritoriul pozitiv, în special pentru titlurile 
emise în valută.ui trecut rămâne în teritoriul pozitiv, în 
special  patru luni ale anului, Ministerul de Finanțe a 
accesat atât piețele locale, cât și pe cele internaționale 
prin emisiuni de titluri de stat care au atras un interes 
susținut din partea investitorilor.sfârșitul anului trecut 
a fost, de asemenea, în teritoriul pozitiv, în special 
titlurile de stat au reprezentat o cerere constantă 
pentru planul de emisiuni al Ministerul de Finanțe pe 
parcursul anului. 
 

În acest context, pe parcursul lunii august performanța titlurilor 
de stat emise de România a fost una pozitivă, atât titlurile de stat 
denominate în RON cât şi cele denominate în valută beneficiind 
de începerea ciclului de relaxare a condițiilor monetare. 
Performanța față de sfârșitul anului trecut este de asemenea în 
teritoriul pozitiv, traiectoria descendentă a inflației întreținând 
apetitul investitorilor pentru instrumente cu venit fix. 
În același timp, piața locală de capital, prin indicele reprezentativ 
BET-TR a înregistrat o evoluție negativă în luna august. Pentru 
aceeași perioadă, indicele EuroStoxx50 al celor mai mari 50 de 
companii din zona euro a înregistrat un randament pozitiv, 
reușind să inverseze în totalitate corecția de la începutul lunii. 

10

15

20

25

30

35

40

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

1.4%

0.1%

0.4%

2.4%

26.4%

69.3%

0% 20% 40% 60% 80%

Depozite bancare şi altele

Obligațiuni supranaționale

Obligațiuni municipale

Obligațiuni corporative

Acţiuni și fonduri de investiții

Titluri de stat 16.2%

7.3%
6.1%

8.3%

0%

5%

10%

15%

20%

În ultimele 12
luni

În ultimii 5 ani În ultimii 10
ani

De la lansare

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

aug.-23 oct.-23 dec.-23 feb.-24 apr.-24 iun.-24 aug.-24

 BET Total Return

 STOXX50 Net Total Return

 Indice titluri de stat in RON*

 Indice titluri de stat in EUR*

http://www.nn.ro/

