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Performanta an calendaristic (%)

S1 2020 2019 2018

FII Hermes -14.67% 30.69% -18.56%

*Fond lansat in Mai 2011
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Fondul de Investitii Alternative HERMES, initiat si administrat de S.A.I. ATLAS 
ASSET MANAGEMENT S.A., constituit prin contractul de societate, fara 
personalitate juridica, in conformitate cu dispozitiile Codului Civil, ale Legii nr. 
297/2004 si ale Regulamentului nr. 15/2004, este autorizat de prin Avizul nr. 
16/05.05.2011 si este inregistrat cu nr. CSC08FIIR/400023 in Registrul A.S.F. 
Fondul de Investitii Alternative HERMES se adreseaza persoanelor fizice si juridice 
care sunt dispuse sa isi asume un risc ridicat al investitiei. Obiectivul urmarit de 
Fond este obtinerea acestor randamente superioare printr-o politica activa 
investitionala tintind in principal pietele financiare din Romania si in special piata 
reglementata de valori mobiliare. Fondul de Investitii Alternative Hermes este un 
fond cu o politica de investitii diversificata cu un grad de risc ridicat.  

Societatea de administrare a fost autorizată de C.N.V.M. (A.S.F) prin Decizia nr. 
607/14.04.2009 si inregistrata in Registrul Public al A.S.F in sectiunea „ Societati de 
administrare a investitiilor” cu nr.PJRO5SAIR/400030 si in Registrul public al ASF in 
sectiunea „Administratori de fonduri de investitii alternative” cu nr. 
PJR07.1AFIAA/400006, avand sediul in Bucuresti, sector 1, Soseaua Bucuresti-
Ploiesti, nr. 7A, etaj 6, tel: 021 361 78 21 ; fax: 021 361 78 22; e-mail 
contact@atlas-am.ro, adresa web www.atlas-am.ro. 

 

Subscrierea si rascumpararea unitatilor de fond se face la sediul Societatii din 
Bucuresti, sector 1, Soseaua Bucuresti - Ploiesti, nr. 7A, etaj 6 biroul 1.  
 
 
 
Situatia financiara semestriala a Fondului este anexata prezentului raport. 
 
In primele sase luni din 2020 contextul international a fost marcat de pandemia de 
coronavirus care a dus la inchiderea celor mai multe activitati economice precum 
si la instaurarea de masuri restrictive, respectiv instituirea masurilor de carantina 
si izolare a cetatenilor. Incepand cu 15 mai, pe teritoriul Romaniei a aparut si 
primul set de masuri relaxate, desi acest lucru a dus la o volatilitate ridicata a 
numarului de cazuri noi raportate zilnic, fiind de altfel o evolutie asteptata. In 
cursul lunii iunie, au aparut temeri cu privire la o evolutie incerta a potentialului 
declin a numarului de imbolnaviri, atat in Romania cat si la nivel international, fapt 
ce a determinat majoritatea guvernelor sa reconsidere o posibila reinstaurare a 
masurilor de carantina. In decursul lunii iunie, in anumite tari, cum ar fi UK, 
Australia si USA au fost plasate din nou in carantina anumite orase, fapt ce a dus la 
cresterea volatilitatii pe pietele internationale, care oricum erau deja suficient de 
volatile, atat de evolutia pandemiei cat si de raportarile de natura economica, care 
pe alocuri nu au fost neaparat foarte imbucuratoare. 
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 Tot in contextul international, marea majoritate a bancilor centrale au demarat 

diverse programe de relaxare cantitativa, pe langa programe masive de finantare a 
economiilor promise de catre autoritatile central europene si guvernele asociate. 
Marea majoritate a masurilor promise au fost anuntate in al doilea trimestru, in timp 
ce in primul trimestru impactul pandemiei a fost resimtit mai mult in partea a doua a 
lunii martie. De altfel in primul trimestru, existau temeri cu privire la debutul unei noi 
perioade de recesiune in acest an, insa nu existau premisele unui eveniment denumit 
in literatura de specialitate ca fiind de tip „lebada neagra”, care sa determine intr-un 
final o scadere a economiei globale. Au existat dezbateri cu privire la faptul ca 
recesiunea va avea loc cu siguranta insa nu se putea determina magnitudinea cat si 
perioada in care ar fi putut avea loc. Pe fondul acestor premise, pietele de capital au 
scazut brusc, cu randamente semnificativ reduse intampinate in luna martie, respectiv 
S&P a inregistrat o scadere de 20% la finalul primului trimestru si FTSE a scazut cu 
25%. Astfel, bancile centrale au redus ratele dobanzilor si au reluat relaxarea 
cantitativa, iar aurul a atins noi maxime. In schimb, au existat temeri cu privire la 
scaderea veniturilor portofoliilor cu venit fix datorita scaderii preturilor obligatiunilor 
corporative, impactul fiind mai mare pe zona celor de tip junk, care de obicei ofera un 
randament mai mare fata de cele care au investment grade, iar acest impact s-a 
resimtit mai mult in sectorul energetic, pretul materiilor prime, indeosebi petrol si 
gaze, care au inregistrat un declin ce s-a prelungit la un mod mult mai accentuat si in 
trimestul doi. Pretul petrolului a inregistrat o scadere de 60%, iar OPEC si Rusia au 
avut o intelegere de a sustine oferta pe masura ce perspectiva cererii de petrol se 
redusese considerabil. Printre masurile de natura monetara luate de bancheri, s-a 
numarat si reducerea ratelor de dobanda la limita lor inferioara si repornirea si 
extinderea programelor de cumparare de active. Fed-ul si-a luat de asemenea un 
angajament de cumpara cat mai multe obligatiuni guvernamentale ar trebui sa ii 
permita sa pastreze costurile de imprumut guvernamentale la un nivel cat mai scazut, 
coroborat cu un stimul fiscal masiv necesar a combate efectele negative ale 
consecintelor economice ale virusului.  

Programul de creditare corporativa al Fed ar trebui de asemenea sa dovedeasca un 
sprijin semnificativ pentru obligatiunile corporative catalogate la nivel de investitii. 
Datorita incertitudinilor care s-au creat, majoritatea asteptarilor vizavi de o potentiala 
alocare optima a resurselor in portofoliu s-a mutat la nivel calitativ si selectiv in acelasi 
timp, in functie de capacitatea de a face fata lipsei de activitate economica a 
companiilor emitente. Randamentele obligatiunilor guvernamentale vor ramane 
probabil scazute, in ciuda cheltuielilor guvernamentale semnificative, sustinute de 
achizitiile bancilor centrale. In trimestrul doi, atat actiunile cat si sectorul de creditare 
au performat puternic, pe fondul promisiunilor accentuate la nivel guvernamental cu 
privire la stimulii fiscali oferiti pentru repornirea economiilor. Astfel, activele riscante 
au recuperat din pierderile trimestrului anterior, hedging-ul natural de portofoliu, 
respectiv obligatiunile guvernamentale si aurul au avut o performanta mai buna pe 
masura ce economiile au inceput sa se redeschida pe final de luna mai si inceput de 
luna iunie, iar datele macroeconomice au inceput sa se imbunatateasca. Banca Angliei, 
de exemplu, si-a majorat programul de relaxare cantitativa cu inca 100 de miliarde 
GBP, contribuind la mentinerea randamentelor Gilt pe 10 ani ale Regatului Unit la 
aproximativ 0,2%. 
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VI. CONTEXTUL SI 
EVOLUTIA 
MACROECONOMICA 
LA NIVEL LOCAL 

 

Pe de alta parte, virusul nu a fost complet eradicat, nici vreun vaccin aprobat. In 
Europa continentala, Australasia si unele parti ale Asiei, inclusiv China, numarul de noi 
cazuri de infectii au scazut la niveluri mult mai reduse si economiile au inceput sa se 
redeschida. In Regatul Unit, noile infectii au continuat de asemenea sa scada, desi nu 
la niveluri la fel de scazute ca in Europa. Pe finalul lunii iunie, in SUA, numarul de 
infectii noi a fost in crestere din nou, in timp ce mai multe piete emergente, inclusiv 
India si o mare parte din America Latina, au fost in imposibilitatea de a tine virusul sub 
control. In ciuda acestui risc, de crestere a ratelor de infectie, actiunile din SUA au 
inregistrat cresteri de pana la aproximativ 20% in trimestrul doi iar actiunile pietelor 
emergente au crescut cu pana la 18%, in timp ce actiunile europene au inregistrat 
cresteri de 15%. In plus, climatul a fost afectat si de riscuri politice, date de perspectiva 
alegerilor americane, tensiunile dintre China si restul lumii si Brexit-ul inca nerezolvat, 
riscuri care cel mai probabil vor fi reinstalate si in semestrul doi al anului. Per 
ansamblu, pietele au recuperat pe fondul pachetelor de stimuli de natura fiscala si 
monetara, combinat cu redeschiderea economiilor, cele fiscale nefiind atat de 
generoase pe cat cele monetare, cel putin in cadrul anumitor state. Pe masura ce 
restrictiile au fost relaxate, exista posibilitatea ca riscul de infectare sa creasca, ceea ce 
ar duce la reinstaurarea unor noi masuri de distantare sociala. In acest sens, credem ca 
o abordare flexibila si concentrata pe active ale companiilor care au financiare solide si 
pot supravietui in timpul crizei, s-ar constitui in piloni mult mai utili in realizarea 
constructiei portofoliului, mai ales in perioada ce urmeaza. Volatilitatea va fi de 
asemenea la un nivel ridicat, ceea ce ar putea crea premisele unor volume de 
tranzactionare mai ridicate, desi sezonul cald de obicei evolueaza contrar acestei 
asumptii. La nivel local, masurile restrictive au fost instaurate in perioada 16 martie-15 
mai, cu masuri de distantare sociala severe care au fost relaxate ulterior datei de 15 
mai. Pana la finalul lunii iunie, panta cazurilor noi de imbolnaviri raportate nu a fost 
una descendenta ci mai degraba a inregistrat o volatilitate ridicata cu diverse varfuri in 
functie de gradul de relaxare asociat. Din punct de vedere economic, PIB-ul aferent 
T1’20 raportat de Institutul National de Statistica, a inregistrat o crestere cu 2,4% pe 
seria bruta si cu 2,7% pe seria ajustata sezonier. Cu mentiunea ca estimarile “semnal” 
precum si cele provizorii ale produsului intern brut trimestrial sunt afectate de 
dificultatile create de criza pandemica si de instituirea starii de urgenta. Din punct de 
vedere al inflatiei, aceasta a avut o evolutie descendenta coborand de la 4% la un nivel 
de usor peste 2.25% in luna mai, fiind influentata de volum redus al consumului in 
perioada de instaurare a starii de urgenta, desi accesul mai putin facil la resurse a dus 
la o scumpire a produselor alimentare si a serviciilor care comporta costuri fixe. La 
nivel de masuri fiscale si monetare pe perioada crizei pandemice, atat Guvernul cat si 
Banca Centrala au urmat aceleasi masuri declarate de catre statele UE, respectiv 
asigurarea de pachete de naturala fiscala pentru ajutorarea IMM-urilor, cat si a altor 
sectoare economice afectate prin acordarea de granturi cat si diferite scheme de 
ajutorare. Banca Centrala a redus dobanda de politica monetara de doua ori in cadrul 
primului semestru, la 2% in 23 martie si ulterior la 1.75% in 2 iunie. Ca un element de 
noutate, BNR a recurs si la cumpararea de titluri de stat in lei de pe piata secundara in 
vederea consolidarii lichiditatii structurale din sistemul bancar care sa contribuie la 
finantarea in bune conditii a economiei reale si a sectorului public, fapt ce a favorizat 
piata titlurilor de stat, in timp ce scaderea ratelor de dobanda in majoritatea 
economiilor emergente au sustinut un dolar puternic. 
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Desi la nivel european au fost demarate suficient de multe actiuni de redresare 
economica, inclusiv in Romania, efectele raman incerte, pentru ca nu se cunoaste 
ciclicitatea pandemiei. Pentru anul 2020, PIB-ul este estimat a scadea cu 6% urmat de 
o revenire a dinamicii anuale in teritoriu pozitiv in anul 2021. La martie 2020, datoria 
publica a ajuns la 38% din PIB, in crestere cu 2.7% fata de finalul anului 2019. 
Cresterea a fost atribuita in principal majorarii datoriei externe (+12% an-la-an), in 
contextul unei emisiuni de euro-obligatiuni in valoare de 3 miliarde EUR, in timp ce 
datoria interna a crescut cu 4% an-la-an in primele trei luni ale anului.  

In urma deciziei de politica monetara a BNR din martie, conditiile de finantare s-au 
imbunatatit pe piata interna. Astfel, in cursul lunilor aprilie-mai au fost atrase 
finantari in valoare de aproximativ 12.5 miliarde RON, licitatiile fiind suprascrise de 
aproximativ 2.3 ori fata de sumele propuse, evolutii reflectate si in performanta 
randamentelor de pe piata secundara, acestea revenind la nivelul aferente lunii 
februarie pentru cele pe termen scurt, in timp ce scadentele pe termen lung s-au 
majorat cu 0.2-0.7 puncte procentuale. Cu toate acestea, costurile de finantare ale 
Romaniei se mentin printre cele mai ridicate la nivelul Uniunii Europene.  

Cresterea aversiunii la risc si ingrijorarile investitorilor legate de capacitatea statului 
de a finanta cheltuielile suplimentare datorita pandemiei COVID-19 s-au manifestat in 
luna martie, cand diferentialul de dobanda pentru titlurile suverane romanesti fata 
de titlurile germane s-a majorat cu aproximativ 200 de puncte de baza fata de luna 
martie, acestea situandu-se la cel mai ridicat nivel din regiune. Desi Ministerul 
Finantelor a emis obligatiuni in valoare de 3,3 miliarde EUR la finalul lunii mai, cea 
mai ridicata suma obtinuta intr-o emisiune externa, nivelul dobanzilor a fost cu 
aproximativ 1,6 puncte procentuale mai ridicat fata de cea din luna ianuarie, indicand 
o crestere a aversiunii la risc din partea investitorilor.  

Agentiile de rating au pastrat evaluarea datoriei publice romanesti in categoria de 
investitii, perspectiva a fost modificata la negativa in schimb. Procedura de deficit 
excesiv a fost initiata in luna aprilie pe fondul incalcarii limitei de deficit bugetar de 
3%, dar si a lipsei de introducere a unei consolidari fiscale in urma avertizarilor 
Comisiei Europene. Luand in considerare situatia exceptionala si masurile adoptate 
care conduc la majorarea semnificativa a deficitului bugetar, Comisia Europeana a 
decis suspendarea prevederilor privind tinta deficitului bugetar, pentru a permite 
statelor membre sa implementeze masuri fiscale adecvate orientate catre redresarea 
economiei. In cazul Romaniei, avand in vedere situatia de deficit excesiv anterioara 
pandemiei, progresul in atingerea reducerii deficitului structural va fi evaluat prin 
excluderea costurilor suplimentare datorate crizei de sanatate.  

Potrivit datelor BNR, creditarea bancara pentru firme este orientata intr-o proportie 
ridicata catre scadentele pe termen scurt, c41% din total imprumuturilor acordate 
companiilor sau 47 miliarde RON au o maturitate de pana la 1 an, ceea ce indica o 
vulnerabilitate ridicata a expunerii acestor companii la criza existenta. Acest lucru 
poate duce la un impact negativ asupra lichiditatii si solvabilitatii companiilor ce 
poate afecta intreg sistemul bancar. 
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 Revenind la evolutia pietei bursiere, la finalul primului trimestru, toate pietele de 

capital din Uniunea Europeana au inregistrat scaderi, dupa ce pandemia de 
coronavirus a condus la sistarea activitatii in mai multe sectoare economice, scaderile 
fiind foarte mari datorita faptului ca veneau dupa o perioada in care bursele traversau 
o perioada de maxime. Fiind raportata ca una din cele mai grave crize de sanatate 
publica, toti indicii principali ai burselor din Uniunea Europeana au intrat in teritoriu 
negativ, DAX pierzand 25%, CAC-40 a scazut cu 26%, FTSE MIB a pierdut 27%, in timp 
ce in regiunea Europei Centrale si de Est, scaderile au fost de 28% in Ungaria si de 30% 
in Polonia, in timp ce BET a scazut cu 23.6%. De altfel, in aceasta perioada, toate 
activele riscante au traversat o perioada mai putin favorabila, actiunile si obligatiunile 
riscante, fiind cele mai defavorizate. Pretul materiilor prime a evoluat de asemenea 
negativ pe fondul reducerii cererii mondiale, doar portofoliile ce au incorporat si 
produse de hedging au putut contracara scaderile generalizate de pe pietele de 
actiuni. Pe fondul panicii instaurate, la finalul primului trimestru, valoarea medie 
zilnica de tranzactionare a fost de 11.5 milioane EUR, iar valoarea de tranzactionare 
pe toate tipurile de instrumente financiare a depasit 740 milioane de EUR an-la-an.   

In ceea ce priveste evolutia companiilor listate la Bursa de Valori Bucuresti, acestea au 
inregistrat cresteri si in luna aprilie, fiind prima luna completa de blocare voluntara a 
intregului sistem economic ca urmare a instituitii starii de urgenta, masura ce a fost 
adoptata la jumatatea lunii martie ca reactie la pandemia de COVID-19. Conform site-
ului Bursei de Valori Bucuresti, companiile incluse in indicele BET, care cuprinde cele 
mai tranzationate 17 societati listate la BVB, au inregistrat o crestere de 4.63% 
comparativ cu luna martie, fiind de altfel si cel mai mare ritm de crestere lunara din 
anul 2020, acest lucru fiind posibil dupa ce investitorii si-au repozitionat strategiile 
vizavi de portofoliile detinute in contextul pandemiei de COVID-19. Conform BVB, 
cresterea bursei raportata in luna aprilie a fost posibila si datorita efectului de baza, 
dupa ce in luna martie, piata de capital din Romania a consemnat o scadere de 16.4%, 
urmand astfel trendul inceput in februarie, impulsionat si de pietele externe. La finalul 
primelor patru luni, piata de capital din Romania consemna o scadere de 20% la 
nivelul indicelui BET, iar valoarea totala de tranzactionare pe toate tipurile de 
instrumente financiare s-a apropiat de 1 miliard EUR, in crestere cu 34% an-la-an, in 
timp ce valoarea medie zilnica de tranzactionare a fost de aproximativ 11 milioane 
EUR, in crestere cu 30% an-la-an. 

Per ansamblu, la finalul primului semestru piata de capital din Romania a inregistrat 
un nivel inca sub cel din 2019, fiind puternic influentat de criza generata de COVID-19. 
Indicele BET-FI fiind in schimb cel mai putin afectat, respectiv a consemnat un declin 
de doar 7.28%, ajungand la 44,087 puncte in ultima sedinta de tranzactionare din luna 
mai in timp ce pana la finalul lunii iunie, BET-FI a mai scazut cu inca 2.83%, ajungand 
pana la nivelul de 42,838 puncte. Indicele BET in schimb, nu a avut decat o evolutie 
stagnanta in cursul lunii iunie, respectiv a inregistrat un decline minor de 0.48%, 
evolutiile actiunilor cu pondere ridicata in indice nefiind tocmai pozitive, datorita 
faptului ca investitorii au marcat la piata minimul de profit realizat, neavand incredere 
intr-o investitie de portofoliu pe fondul incertitudinii legate de evolutia COVID-19. De 
altfel, volatilitatea a fost la un nivel foarte ridicat iar volumele de tranzactionare au 
semnalat acest lucru.  
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VII. POLITICA DE 
INVESTITII SI EVOLUTIA 
PORTOFOLIULUI 

 

Strategia investitionala a Fondului a urmarit o plasare eficienta in instrumente 
financiare respectand limitele investitionale si politica de investitii stabilite in 
Prospectul de emisiune, in conformitate cu prevederile O.U.G 32/2012 si ale 
Regulamentului A.S.F nr. 9/2014 completat cu modificarile ulterioare. S-a utilizat 
atat analiza fundamentala cat si analiza tehnica. 

In baza prospectului de emisiune, si pentru a readuce in atentie limitele 
investitionale ale fondului, am extras mai jos cateva categorii mari de limite 
generale in ceea ce priveste constructia permisa a portofoliului, si anume:  

a) maxim 70% din activ in titluri de stat admise la tranzactionare pe o piata 
reglementata sau in cadrul altor sisteme de tranzactionare, sau contracte REPO 
avand la baza aceste tipuri de active;  

b) maxim 50% din activ in obligatiuni municipale si corporatiste, indiferent de 
maturitatea si rating-ul acestora.;  

c) maxim 90% din activ in actiuni; 

1) admise la tranzactionare pe o piata reglementata din Romania sau dintr-un stat 
membru; 

2) tranzactionate in cadrul altor sisteme alternative de tranzactionare din 
Romania;  

3) admise la cota oficiala a unei burse dintr-o tara terta sau negociate pe o alta 
piata reglementata dintr-o tara terta care opereaza in mod regulat si este 
recunoscuta si deschisa publicului, cu conditia ca alegerea bursei sau a pietei 
reglementate sa fie aprobata de A.S.F;  

d) maxim 100% din activ in depozite bancare pe termen scurt si mediu;  

e) expunerea globala legata de instrumentele financiare derivate va fi de maxim 
100% din activul net.  

 

In primul semestru din an, piata a avut o evolutie extrem de afectata de pandemia 
de COVID-19, care a imprimat BET o pierdere de 13.21% in timp ce BET-FI a pierdut 
10%.  

Evolutiile au fost influentate de revenirile consistente din trimestrul doi, insa 
perioada in ansamblu a fost una extrem de incarcata din punct de vedere al 
volumelor de tranzactionare, adecvata unei perioade pline de incertitudine la nivel 
economic, atat local cat si global. 
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Situatia portofoliului la 30.06.2020 

 

 

 

La finele primului semestru din 2020, structura activului total a fost de 71.36% actiuni, 10.05% depozite bancare 
si 1.53% numerar. Expunerea pe actiuni a fost concencentrata in sectorul financiar, cu o pondere de 71.90%, 
10.09% in cel farmaceutic si 18.02% in alte sectoare.  
 
Piata bursiera a avut o traiectorie ascendenta pe intreg parcursul anului 2019 si in primele doua luni din 2020, 
deprecierile incepand cu luna martie, cand BET a pierdut 16.4%, indicele BET-FI inregistrand de asemenea o 
corectie de 13.45%, marcand debutul pandemiei de COVID-19 in Romania. Performanta portofoliului a fost 
determinata de evolutia actiunilor din sectorul financiar, care in ansamblu, au compensat scaderile abrupte din 
sectorul industrial afectat intr-o masura mai mare de reducerea cererii de materii prime la nivel mondial, 
precum si de blocarea activitatii la nivelul diverselor sectoare din economie.  
 
In ceea ce priveste evolutia pozitiva a SIF-urilor din primul trimestru acestea au inregistrat aprecieri puternice, 
investitorii fiind impulsionati de perspectiva dividendelor aferente anului anterior, pe fondul rezultatelor 
financiare foarte bune ce urmau a fi anuntate.  
 
Incepand cu luna Aprilie si odata cu redeschiderea graduala a economiilor pe masura ce restrictiile impuse 
pentru combaterea pandemiei de COVID-19 au fost ridicate, pietele de actiuni au inregistrat cresteri, insa 
evolutia acestora nu a fost lipsita de o volatilitate ridicata. Particularitatea de volatilitate a pietei din aceasta 
perioada s-a resimtit din plin in luna iunie, cand SIF-urile au avut o evolutie negativa, fapt ce a influentat in mod 
nefavorabil activul net raportat la finalul lunii, care a inregistrat o scadere de 14.67%.  
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Pe 5 iunie, Standard&Poors a reconfirmat ratingul de credit pentru Romania la BBB, cu perspectiva negativa, 
insa o reconfirmare a statutului investitional motivat de faptul ca Romania are suficienta capacitate pentru a 
absorbi nivelul de deteriorare economica care este asteptat pentru 2020; S&P vede o scadere economica de 
doar 5,5%, in timp ce Institutul National de Statistica considera ca in 2020, Romania ar putea inregistra o 
scadere de doar 1.9%, ceea ce este o prognoza foarte optimista in comparatie cu scaderile asteptate la nivelul 
celorlalte state europene. Reconfirmarea S&P, cat si anularea restrictiilor de carantina impuse au condus inca 
odata la revenirea pietelor. 
 
La finalul primului semestru, am ales sa mentinem o pozitie long in aceste instrumente financiare si sa pastram 
stabilitatea portofoliului. Dimensiunea tinta a ponderii totale a portofoliului de actiuni se urmareste a fi intre 
60% si 85%, cu accent asupra celor din sectorul financiar si cel de aparare, dar si cel energetic si medical. 
 
Evaluarea instrumentelor financiare derivate, neadmise la tranzactionare pe o piata reglementata sau in cadrul 
altor sisteme de tranzactionare aflate in portofoliul Fondului s-a realizazat prin utilizarea cotatiilor furnizate de 
dealeri. Metoda de evaluare are la baza alinierea la standardele internationale de evaluare precum si cresterea 
transparentei evaluarii activelor. Utilizarea cotatiilor dealerilor ofera o evaluare reala si verificabila in orice 
moment a instrumentelor financiare derivate tranzactionate pe sisteme de tranzactionare care nu sunt 
accesibile tuturor participantilor pe piata. Volumul acestor tranzactii este mult mai semnificativ fata de 
instrumentele tranzactionate pe pietele reglementate dar accesul la informatii este mult mai restrictiv. 
Utilizarea cotatiilor dealerilor in evaluarea instrumentelor financiare consideram a fi in interesul investitorilor 
deoarece ofera o imagine reala a pozitiilor detinute pe fiecare instrument financiar. Pozitia detinuta pe un 
instrument financiar poate fi inchisa doar pe platforma unde a fost deschisa tranzactia, utilizarea altor surse, 
altele decat cotatiile dealerilor unde fondul detine pozitii, poate determina o variatie semnificativa ce poate 
influenta calculul activului. 
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Valoarea unitara a activului net a evoluat de la 184.841,8502 RON la inceputul 
anului la 157.729,3331 RON la jumatatea anului, inregistrand astfel o scadere a 
acesteia de 14.67%. 
  

 
In semestrul 1 2020 nu au intervenit modificari in Prospectul de emisiune si in 
Contractul de societate. In ianuarie 2020 a fost actualizat Documentul cu 
informatii esentiale, in sensul actualizarii comisioanelor valabile la 31.12.2019. 
 
Avand in vedere obligatia instituita in legislatie de conformare cu noile prevederi 
privind fondurile de investitii alternative, respectiv „Legea nr. 243/2019 privind 
reglementarea fondurilor de investiții alternative” si Regulamentul A.S.F. nr. 
7/2020 privind autorizarea si functionarea fondurilor de investitii alternative”, in 
iulie 2020 SAI Atlas Asset Management SA a depus documentatia la A.S.F pentru 
incadrarea Fondului in fond de tip deschis conform prevederilor art. 1 alin. 2 din 
Regulamentul UE nr. 694/2014, categoria fond de investitii de tip contractual 
diversificat (F.I.A.C diversificat) destinat investitorilor de retail in conformitate cu 
prevederile art. 31 lit.  a) din Legea 243/2019.   
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Veniturile Fondului provin din evolutia valorii activelor precum si din alte 
drepturi din detinerile Fondului. Aceste venituri sunt determinate zilnic prin 
calcularea valorii activului net si sunt incorporate zilnic in activul Fondului. 
Fondul nu distribuie dividende, castigul din plasamente regasindu-se in 
cresterea valorii unitatii de fond.  

 

Societatea aplica o politica de remunerare compatibila cu administrarea solida 
si eficace a riscurilor si care nu incurajeze asumarea unor riscuri incompatibile 
cu profilul de risc al Fondurilor administrate. Politica mentioneaza 
componentele fixe si variabile ale remuneratiei oferite de Societate si se aplica 
tuturor categoriilor de personal care au un impact important asupra profilului 
de risc al SAI Atlas Asset Management SA sau Fondurilor administrate, inclusiv 
Directorilor, persoanelor responsabile cu administrarea riscului, celor cu funcţii 
de control, precum si orice angajat ce primeste o remuneratie totala care il 
plaseaza in aceeasi categorie de remunerare cu persoanele aflate in functii de 
conducere si persoanele responsabile cu administrarea riscurilor. 
Politica de remunerare este aprobata de catre Consiliul de Administratie al 
Societatii, care adopta si evalueaza cel puțin anual principiile generale ale 
politicii de remunerare si supravegheaza punerea in aplicare a acesteia.  
Fondul si Societatea nu platesc comisioane de performanta salariatilor. 
 
 
În anul 2020, Fondul nu a efectuat tranzactii cu instrumente financiare de tipul 
contractelor repo si nu a efectuat operatiuni de finantare a Fondului prin 
instrumente financiare in sensul prevederilor Regulamentului UE nr.2365/2015 
privind transparenta operatiunilor de finantare prin instrumente financiare și 
transparenta reutilizarii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012. 
 
 
Semestrial, membrii consiliului de administratie evalueaza eficienta sistemului 
de administrare a riscului. In urma acestei evaluari s-a constatat ca sistemul de 
administrare a riscului este operational si adecvat complexitatii activitatii SAI 
Atlas AM. Nu au fost identifica riscuri care sa perturbe activitatea SAI Atlas AM 
si a fondurilor administrate. Riscul este inerent in activitatile SAI ATLAS AM, dar 
acesta este gestionat intern printr-un proces continuu de identificare, masurare 
si monitorizare. 
 
 
Raportul semestrial al Fondului a fost publicat in Buletinul A.S.F si pe situl 
Societatii de administrare www.atlas-am.ro.  
 
Situatia activelor si obligatiilor Fondului, situatia detaliata a investitiilor la 
30.06.2020 sunt prezentate in Anexa 1 si  Anexa 2. 
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