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Raport privind administrarea Fondului deschis de investitii 

Vanguard Protector

in primul semestru al anului 2002

Fondul deschis de investitii VANGUARD PROTECTOR este o societate civila fara personalitate juridica, constituita ca un fond deschis de investitii in conformitate cu dispozitiile generale ale Codului Civil (art. 1491 si urmatoarele) si cu dispozitiile speciale prevazute de Ordonanta Guvernului nr. 24/1993, aprobata prin Legea nr. 83/1994 si de Regulamentul C.N.V.M. nr. 9/1996 privind constituirea si functionarea fondurilor deschise de investitii, societatilor de investitii, societatilor de administrare si societatilor de depozitare si celelalte acte normative in vigoare privind fondurile deschise de investitii.
Fondul cuprinde totalitatea contributiilor banesti ale membrilor semnatari ai acestui contract si ale oricaror persoane fizice si juridice, printr-o oferta continua de titluri de participare (autorizata de CNVM sub numarul A125/25.04.2001), care evidentiaza drepturi de proprietate la fond, cat si totalitatea activelor achizitionate prin investirea unor astfel de resurse sub forma unui portofoliu diversificat de valori mobiliare, in vederea diminuarii riscului de portofoliu.

Autorizat de C.N.V.M. prin decizia D.689/25.04.2001, Fondul s-a constituit prin contract de societate civila semnat de membrii initiali al caror aport initial total a fost de 100 milioane lei, respectiv 1,000 de titluri de participare. Aportul fiecarui membru a fost urmatorul (nr. de titluri de participare cumparate):

Lucian Perl 

400 titluri

Doina Popescu

300 titluri

Gabriel Chiriac

300 titluri

Membrii initiali formeaza Consiliul de Incredere al Fondului, domnul Lucian Perl fiind presedintele Consiliului de Incredere pana la 31 iulie 2002.

1. Strategia urmata de societatea de administrare pentru atingerea obiectivelor

Strategia urmata de administratorul Fondului, SC Vanguard Asset Management SA, tinteste mentinerea unui risc foarte scazut al investitiilor in conditii de randament ridicat. Prin utilizarea unor comisioane reduse si fara discriminari in functie de perioada de mentinere a investitiei, se intentioneaza ca Fondul sa raspunda atat cerintelor investitorilor pe termen mediu si lung care nu doresc sa isi ia riscuri investitionale in afara celor de sistem (de tara si bancar) cat si sa ofere o alternativa profitabila persoanelor fizice si juridice, in prezent clienti ai bancilor, care obisnuiesc sa mentina sume importante in conturile curente pe perioade de timp relativ scurte sau incerte. Pentru acestia, Vanguard Protector este o investitie aproape la fel de lichida ca un cont bancar, putand face rascumparari in general a doua zi dupa cerere, cu un randament mult mai mare decat al contului curent si cu un risc mai scazut, cea mai mare parte din bani fiind investiti in titluri de stat cu risc zero comparativ cu riscul unei banci oarecare.

In acest scop administratorul Fondului a investit exclusiv in titluri de stat si in depozite cu scadente de la o zi pana la o luna. Acest management activ al Fondului va continua, administratorul fiind stimulat in activitatea sa prin faptul ca retributia sa este direct proportionala cu randamentul obtinut pentru Fond.

In ceea ce priveste distributia titlurilor Fondului, aceasta s-a facut prin Vanguard S.A., astfel incat activitatea de distributie sa nu introduca riscuri suplimentare.

2. Activitatile de investitie desfasurate de societatea de administrare in perioada de raportare

Fondul a fost autorizat la 25 aprilie 2001 si a inceput sa functioneze efectiv la 15 mai 2001. Mentionam ca in perioada de raportare nu a existat niciun imprumut luat in numele Fondului.

Graficele de mai jos prezinta evolutia activului net al Fondului si evolutia titlului de fond intre 01.01.2002 si 30.06.2002.
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/ Sediu

Titluri 

detinute

Procent 

detinut

Evenimentul

Data aparitiei 

evenimentului

S.C. ELECTROTEHNICA S.A. Bucuresti                        

Str. Lujerului, nr. 42, sector 6, Bucuresti

          29,758 

14.6201%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

23 mai 2001

S.C. ROMPORTMET S.A. Galati                                       

Str. Siret, nr. 1, Galati, jud. Galati

          26,140 

12.8426%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

29 iunie 2001

Csorba Ladislau                                                            

Str. Zimbrului, nr. 9, bloc 63, ap. 5, Pitesti, jud. Arges

          23,544 

11.5671%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

22 ianuarie 2002

S.C. Comcereal S.A. Alexandria Suc. Giurgiu          

Str. Garii, nr. 84, Giurgiu

          23,012 

11.30577%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

18 aprilie 2002

Situatia detinatorilor a mau mult de 5% din titlurile de participare aflate in circulatie la 30 iunie 2002


Fondul a mentinut indici de cost scazuti, cheltuielile reprezentand, din activul net mediu lunar, 0,476% in ianuarie, 0,611% in februarie, 0,538% in martie, 0,521% in aprilie, 0,502% in mai si 0,464% in iunie, inregistrand o usoara crestere fata de perioada anterioara, ca urmare a terminarii la 31.12.2001 a perioadei promotionale in care comisionul de administrare era 10% din cresterea lunara bruta din investitii si trecerea la comisionul standard de 12%.

In aceasta perioada, activul net al Fondului a crescut de la 14,1 miliarde lei la 27,9 miliarde lei, fluctuatiile insemnate fiind uzuale pentru acest fond si in concordanta cu strategia de administrare. 
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- sold cont curent

ING Bank Bucuresti

-

-

-

                             

 

- sold cont curent

Alpha Bank

-

-

7,964,186

                   

 

3,089,721,844

      

 

- depozit bancar cu termen de 3 zile

ING Bank Bucuresti

20.00%

01.07.2002

                 950,776,531 

- depozit bancar cu termen de 7 zile

ING Bank Bucuresti

25.00%

01.07.2002

              1,004,166,664 

- depozit bancar cu termen de 31 zile

ING Bank Bucuresti

21.00%

15.07.2002

              1,134,778,649 

     19,554,942,779 

- 850 certificate A3 11/07/2002

Ministerul Finantelor

27.50%

11.07.2002

8,430,177,323

            

 

- 620 certificate B5 22/08/2002

Ministerul Finantelor

30.50%

22.08.2002

5,942,944,260

            

 

- 183 certificate B5 22/08/2002

Ministerul Finantelor

30.00%

22.08.2002

1,754,580,141

            

 

- 357 certificate B5 22/08/2002

Ministerul Finantelor

29.00%

22.08.2002

3,427,241,055

            

 

       5,343,710,511 

- 576 certificate D4 10/10/2002

Ministerul Finantelor

27.90%

10.10.2002

5,343,710,511

            

 

27,996,339,320

    

 

ACTIV TOTAL:

Total depozite bancare:

Total certificate de trezorerie cu scadenta sub 60 de zile:

Total sume in conturi curente:

Total certificate de trezorerie cu scadenta peste 60 de zile:

Situatia detaliata a investitiilor la 30 iunie 2002

Denumirea elementului

Emitentul

Dobanzile aferente 

titlurilor

Scadenta

Valoare                               

(lei)

Ca urmare a acestei evolutii, situatia investitorilor ce detin peste 5% din activul net al Fondului la 30 iunie 2002 se prezenta astfel:

Numarul total de investitori in Vanguard Protector a crescut la 548 investitori la 30 iunie 2002 (15 persoane juridice, restul persoane fizice) de la 79 investitori la 31 decembrie 2001.

Pe toata perioada de raportare Vanguard Protector a ramas un fond deschis din categoria cu risc scazut conform normativelor CNVM. In conformitate cu procedura de calcul stabilita de CNVM in Regulamentul 9/1996 si in Decizia 630/29.04.2002, indicele de risc al Vanguard Protector la 30 iunie 2002 era de 0,4426, fondurile cu coeficient de risc sub 2 incadrandu-se in categoria de risc scazut.
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Str. Siret, nr. 1, Galati, jud. Galati

          26,140 

12.8426%
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primul an de functionare a fondului
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Str. Zimbrului, nr. 9, bloc 63, ap. 5, Pitesti, jud. Arges

          23,544 

11.5671%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

22 ianuarie 2002

S.C. Comcereal S.A. Alexandria Suc. Giurgiu          

Str. Garii, nr. 84, Giurgiu

          23,012 

11.30577%

Achizitie de titluri de participare in 

primul an de functionare a fondului

18 aprilie 2002

Numar total de investitori la 30 iunie 2002: 548 (533 persoane fizice si 15 persoane juridice)

Titluri emise in semestrul I 2002:

186,926

Titluri detinute (la 30 iunie 2002) de:

Titluri rascumparate in semestrul I 2002:

99,585

      - persoane juridice:

110,549

                    

 

54.313%

Titluri in circulatie la 31 decembrie 2001

116,201

      - persoane fizice:

92,993

                      

 

45.687%

Titluri in circulatie la 30 iunie 2002:

203,542

Total

203,542

                    

 

100.00%

Valoarea unitara a activului net:

Autorizare: Decizia CNVM nr. D 689 / 25.04.2001

     - minima semestrului (la 1 ianuarie 2002)

120,984

Avizare prospect: Aviz CNVM nr. 125 / 25.04.2001

     - maxima semestrului (la 30 iunie 2002)

137,028

La 25 aprilie 2002 (un an de la autorizare):

- numar de investitori: 543.

Indicele de risc la 30 iunie 2002:

0.4426

S-au indeplinit conditiile din Reg. 9, sec. I, cap. I, art. 37

si din OUG 26/2002 art. 53,

Structura investitiilor la 30 iunie 2002:

certificat de ING prin certificatul nr. 249 CSL / 25.04.2002.

       - sume in conturi curente:

0.03%

       - depozite bancare cu scadenta sub 60 de zile:

11.04%

       - titluri de stat cu scadenta sub 60 de zile:

69.85%

       - titluri de stat cu scadenta peste 60 de zile:

19.09%

Situatia detinatorilor a mau mult de 5% din titlurile de participare aflate in circulatie la 30 iunie 2002

La sfarsitul perioadei de raportare situatia investitiilor Fondului se prezenta astfel: 

La 30 iunie 2002, lichiditatea Fondului calculata dupa normele CNVM era de 80,9%, peste limita minima de 30% prevazuta de Regulamentul 9/96. 

3. Schimbari semnificative in continutul prospectului in perioada de raportare

In cursul perioadei de raportare nu au avut loc modificari ale documentelor Fondului:

4. Evolutia valorii unitare a activului net de la constituirea Fondului.

La data autorizarii, valoarea activului net unitar al Fondului (titlul Vanguard Protector) era aceeasi cu valoarea la data semnarii contractului de societate civila pentru infiintarea Fondului si anume 100,000 lei.

Valoarea unitara a activului net a inregistrat numai cresteri de la o zi la alta, valoarea maxima a titlului fiind atinsa la 30 iunie 2002: 137028 lei. De asemenea in crestere a fost si numarul de investitori, o parte din investitorii in Fondul Oportunitati Nationale, celalalt fond administrat de Vanguard Asset Management S.A., hotarand sa rascumpere titlurile detinute din acel fond si sa investeasca in Vanguard Protector, in conditiile in care FON si-a schimbat strategia de investitie.

Cresterea valorii titlului Vanguard Protector pe parcursul primului semestru al anului 2002, a fost de 13,35%, echivalentul unei dobanzi anuale de 28,48%, in timp ce inflatia a fost de 9,8% iar cursul dolarului a crescut cu 5,6%. Castigul in dolari a fost de 7,47% iar castigul real in lei, de 3,31%.

Prezentul raport se completeaza cu Anexa, elaborata conform Anexei 2 a Regulamentului 9 al CNVM.

5. Informatii semnificative pentru investitori asupra unor evenimente petrecute in perioada de raportare.

A. La 25 aprilie 2002, la implinirea unui an de la autorizarea Fondului, numarul de investitori era de 543, indeplinindu-se astfel criteriul prevazut in Regulamentul 9/1996 pentru a se permite functionarea in continuare a Fondului, situatie certificata de depozitarul ING Bank NV Sucursala Bucuresti prin certificatul nr. 249 CSL/25.04.2002.

B. Adunarea Generala a Membrilor Initiali ai Fondului a stabilit ca remuneratia Consiliului de Incredere sa fie calculata si platita incepand cu luna iulie 2001. Remuneratia Consiliului a fost stabilita la un total de maximum 450 dolari SUA net, platita in lei, cu posibilitatea de a fi ajustata lunar sub aceasta limita. De la 1 februarie 2002, remuneratia Consiliului de Incredere se face la acest plafon.

C. Prin adresa S/3248/18.02.2002, CNVM a decis ca depozitele bancare sa aiba coeficientul de risc 2 in loc de 1, in cazul in care sumele nu sunt impartite in mod egal intre cel putin trei banci. Aplicarea acestei impartiri ar fi afectat semnificativ randamentul investitiilor fondului si durata tranzactiilor. Avand in vedere faptul ca bancile la care FVP plaseaza depozite – ING Bank NV si Alpha Bank – sunt printre cele mai sigure din sistemul bancar romanesc, administratorii fondului au decis si Consiliul de Incredere a fost de acord ca sa nu se angajeze depozite fractionate in trei banci. De aceea, coeficientul de risc a fost calculat din 18 februarie conform adresei susmentionate. Conform Deciziei 630/29.04.2002, coeficientul de risc pentru aceste sume a devenit 4. Raportul de la 30 iunie cuprinde coeficientul de risc determinat in acest fel. Aceasta decizie a fost abrogata in 28 iunie, comunicarea fiind primita dupa data de 30 iunie.

D. In aprilie 2002 a aparut OUG 26/2002 care reglementeaza activitatea fondurilor deschise de investitii, a administratorilor de fonduri si a depozitarilor. Desi Ordonanta este in vigoare, pentru a incepe efectiv aplicarea prevederilor sale se asteapta elaborarea unor Regulamente de catre CNVM. Administratorul Fondului considera OUG 26/2002 ca pe un document progresist in ceea ce priveste reglementarea pietei fondurilor de investitii.

6. Evolutia activului net si a valorii titlului Vanguard Protector de la incheierea semestrului I – 2002.

La 31 iulie 2002, situatia Fondului Vanguard Protector era urmatoarea:

Numar de investitori
548

Structura plasamentelor la 31 iulie 2002 (%)


    - sume in conturi curente
0.02%

    - depozite bancare
10.98%

    - certificate de trezorerie 
89.00%

Soldul obligatiilor la 31 iulie 2002 (lei)
102,795,840

Activ net la 31 iulie 2002 (lei)
28,546,583,764

Variatia fata de luna trecuta (%)
+ 2.3507%

Valoarea unitara a activului net la 31 iulie 2002
139,703

Variatie fata de luna trecuta (%)
+ 1.9522%

Coeficient de risc la 31 iulie 2002 
0.1098

Categorie de risc
Scazut

Cheltuieli totale / activ mediu zilnic (%)
0.463%

In perioada de raportare, randamentele instrumentelor de investitie utilizate de fond, titluri de stat si depozite bancare, au continuat sa scada, ca urmare a diminuarii inflatiei, lasand o marja ingusta de siguranta comparativ cu inflatia prognozata. In continuare va exista o scadere usoara a acestor randamente in anul 2002, fondul avand in continuare avantajul sigurantei si a lichiditatii, superioare depozitelor bancare, in conditii de randament foarte apropiate de acestea. 

7. Informatii semnificative pentru investitori privind evenimente petrecute ulterior perioadei de raportare.

· In urma deciziei Consiliului de Incredere din  30 iulie 2002, incepand cu data de 1 august 2002, functia de Presedinte al Consiliului de Incredere va fi exercitata de doamna Doina Popescu, urmand ca domnii Lucian Perl si Gabriel Chiriac sa ramana membri ai Consiliului de Incredere. Actele aditionale continand modificarile respective si nota informativa catre investitori au fost inaintate CNVM spre aprobare.

Consiliul de Administratie al S.C. Vanguard Asset Management S.A.

20 august 2002







Ovidiu Petre-Melinte










Presedinte
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Total active

14,097,075,685

           

 

100.00%

27,996,339,320

   

 

100%

13,899,263,635

    

 

98.60%

1.

Valori mobiliare in portofoliu

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

2.

Disponibil in cont curent

-

                                  

 

-

         

 

7,964,186

                

 

0.03%

7,964,186

                

 

N/A

3.

Depozite bancare

245,297,515

                    

 

1.74%

3,089,721,844

         

 

11.04%

2,844,424,329

         

 

1159.58%

4.

Numerar in casierie

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

5.

Titluri de stat (certificate de trezorerie)

13,851,778,170

               

 

98.26%

24,898,653,290

       

 

88.94%

11,046,875,120

       

 

79.75%

6.

Valoarea altor active calificate

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

7

Titluri calificate ca instrumente de investitii

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

II.

Total obligatii

49,117,662

                  

 

100.00%

105,395,127

        

 

100%

56,277,465

           

 

114.58%

1.

Cheltuieli de emisiune si publicitate

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

2.

Cheltuieli de audit legal si contabil

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

3.

Cheltuieli pentru functionarea consiliului de incredere

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

4.

Cheltuieli pentru plata comisioanelor societatii de 

administrare, din care:

39,255,904

                      

 

79.92%

77,726,926

              

 

73.75%

38,471,022

              

 

98.00%

                 sume pentru performante suplimentare

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

5.

Cheltuieli pentru plata comisioanelor datorate societatii 

de depozitare

9,800,000

                        

 

19.95%

18,900,000

              

 

17.93%

9,100,000

                

 

92.86%

6.

Cheltuieli cu comisioanele datorate societatii de valori 

mobiliare

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

7.

Impozite pe venitul global aferente rascumpararilor

61,758

                             

 

0.13%

32,318

                     

 

0.03%

32,318

                     

 

52.33%

Cheltuieli pentru onorarea cererilor de rascumparare

-

                                  

 

-

         

 

5,306,773

                

 

5.04%

5,306,773

                

 

N/A

Taxa catre CNVM

-

                                  

 

-

         

 

2,321,291

                

 

2.20%

2,321,291

                

 

N/A

Cotizatia catre UNOPC

-

                                  

 

-

         

 

1,107,819

                

 

1.05%

1,107,819

                

 

N/A

8.

Cheltuieli cu dobanzi (art. 11)

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

9.

Alte cheltuieli aprobate

-

                                  

 

-

         

 

-

                          

 

-

        

 

-

                          

 

-

          

 

III.

Valoarea activului net (I-II)

14,047,958,023

           

 

-

        

 

27,890,944,193

   

 

-

      

 

13,842,986,170

    

 

98.54%

Denumirea elementului

30.06.2002

Valoarea activului net

27,890,944,193

               

 

87.38%

13,005,919,915

       

 

Numarul de titluri aflate in circulatie

203,542

                           

 

43.45%

61,647

                     

 

Valoarea unitara a activului net

137,028

                           

 

30.62%

32,126

                     

 

141,895

                                     

 

14,885,024,278

                         

 

104,902

                                     

 

Situatia valorii unitare a activului net la 30 iunie 2002

30.06.2001

Diferente

Valoare                           

(lei)

%

Valoare                           

(lei)

%

Situatia activelor si a obligatiilor Fondului Deschis de Investitii Vanguard Protector

la 30 iunie 2002

(trimestru, semestru, an)

Nr. 

crt.

Denumirea elementului de raportare

31.12.2001

30.06.2002

Diferente

Valoare                           

(lei)

%

Anexa
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Dobanda
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Situatia sumelor imprumutate de fond la 30 iunie 2002


[image: image8.wmf]ianuarie

februarie

martie

aprilie

mai

iunie

Total sem. I

 Venituri din titluri de stat 

        326,325,903 

  410,082,617 

  446,676,363 

  537,283,340 

     613,481,847 

  596,238,743 

  2,930,088,812 

 Venituri din depozite 

         78,861,294 

    36,821,700 

    78,916,626 

    27,490,503 

       36,186,334 

    43,737,951 

     302,014,408 

 Venituri din dobanzi de cont curent 

                        -   

                  -   

                  -   

           (8,018)

             93,578 

           (5,025)

             80,535 

 Comision de rascumparare 

         19,972,174 

      7,791,137 

      3,453,916 

      8,660,807 

         7,590,346 

      8,213,702 

       55,682,082 

 Carnete de investitor emise 

              360,000 

         180,000 

         140,000 

      8,680,000 

             80,000 

          80,000 

         9,520,000 

 TOTAL VENITURI 

        425,519,371 

  454,875,454 

  529,186,904 

  582,106,633 

     657,432,105 

  648,265,371 

  3,297,385,837 

ianuarie

februarie

martie

aprilie

mai

iunie

Total sem. I

Comision de administrare

51,010,004

        

 

54,535,014

  

 

63,403,309

  

 

68,723,772

  

 

78,801,343

     

 

77,726,926

  

 

394,200,368

   

 

Comisioane bancare

76,000

               

 

237,000

       

 

686,000

       

 

728,530

       

 

674,250

          

 

460,990

       

 

2,862,770

       

 

Cotizatie UNOPC

1,730,959

          

 

929,385

       

 

952,622

       

 

1,060,000

    

 

1,062,136

       

 

1,107,819

    

 

6,842,921

       

 

Taxa CNVM

2,617,965

          

 

1,597,437

    

 

1,666,913

    

 

2,120,000

    

 

2,138,889

       

 

2,321,291

    

 

12,462,495

     

 

Cheltuieli de audit legal si contabil

-

                    

 

19,430,395

  

 

-

               

 

-

               

 

-

                  

 

-

               

 

19,430,395

     

 

Chelt. pt. funct. Consiliului de Incredere

7,250,000

          

 

23,940,703

  

 

24,539,335

  

 

25,066,338

  

 

25,073,569

     

 

25,051,836

  

 

130,921,781

   

 

Cheltuieli de depozitare

10,850,000

        

 

12,950,000

  

 

13,650,000

  

 

15,050,000

  

 

17,500,000

     

 

18,900,000

  

 

88,900,000

     

 

TOTAL CHELTUIELI

73,534,928

        

 

113,619,934

 

104,898,179

 

112,748,640

 

125,250,187

   

 

125,568,862

 

655,620,730

   

 

Venituri si cheltuieli ale Fondului Vanguard Protector in semestrul I 2002
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Presedinte C.A. al VAM SA









    Ovidiu Petre-Melinte







