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EVOLUTIA INDICATORILOR MACROECONOMICI



CONTEXTUL MACROECONOMIC LOCAL SI INTERNATIONAL

Cresterea economiei europene a fost moderata in perioada 2013-2015, sub influenta unui cumul de
factori (masurile de relaxare cantitativa ale BCE, conditiile de creditare favorabile, deprecierea euro),
cu efecte pozitive asupra investitiilor si exporturilor. Consumul privat a fost principalul motor al
cresterii economice, fiind sustinut de avansul venitului disponibil real, Tn conditiile unei inflatii
reduse. Evolutiile din Grecia, tensiunile din Ucraina si din Orientul Mijlociu, fluctuatiile pe pietele
financiare din Asia si divergentele politicilor monetare din SUA si zona euro, au generat volatilitate
pe pietele financiare, dar nu au avut un impact sesizabil asupra economiei reale.

Tabel 1 Cresterea economica anuala in UE pentru perioada 2013-2017

2013 2014 2015 2016* 2017%*
UE - 28 0,2 1,4 1,9 1,9 2,0
Zona euro -0,3 0,9 1,6 1,7 1,9
Romania 3,5 3,0 3,7 4,2 3,7
Bulgaria 1,3 1,5 3,0 1,5 2,0
Ungaria 1,9 3,7 2,9 2,1 2,5
Polonia 1,3 3,3 3,6 3,5 3,5
Germania 0,3 1,6 1,7 1,8 1,8
Marea Britanie 2,2 2,9 2,2 2,1 2,1
Franta 0,7 0,2 1,2 1,3 1,7
Italia -1,7 -0,3 0,8 1,4 1,3
Spania -1,7 1,4 3,2 2,8 2,5

Sursa: Eurostat, date ajustate sezonier,
*2016-2017- Prognoza de iarnd 2016 a Comisiei Europene;

Conform celor mai recente prognoze elaborate de FMI si CE, economia europeana va consemna in
2016 cel de-al patrulea an de revenire economica moderata. Totusi, prognozele de crestere pentru
UE si zona euro au fost revizuite in scadere, cu 0,1 puncte procentuale, fiind semnalate riscuri legate
de fincetinirea cresterii economiilor emergente (precum China), schimburile comerciale
internationale mai reduse, incertitudinile geopolitice, precum si volatilitatea de pe pietele financiare
internationale. Se estimeaza ca cererea interna in UE va fi stabila si va rezista noilor provocari la nivel
global. Cresterea ratei inflatiei va avea loc treptat sub efectul partial al majorarii salariilor, accelerarii
consumului privat si reducerii deviatiei PIB negative, fiind asteptata trecerea acesteia in teritoriu
pozitiv.

Din punct de vedere al dinamicii PIB in anul 2015, Romania ocupa locul 6 in Uniunea Europeana
(+3,7%), dupa Irlanda, Luxemburg, Malta, Cehia si Suedia (cu cresteri peste 4%), fiind urmata de
Polonia, Slovacia (+3,6%) si Spania (+3,2%). Pe termen mediu, prognoza cresterii PIB a Comisiei
Europene a fost usor imbunatatita la 4,2% in 2016, respectiv 3,7% in 2017, plasand Romania pe locul
2 dupa Irlanda (4,5%).

Potrivit datelor INS si BNR, anul 2015 a fost caracterizat de continuarea tendintei de reducere a
riscului macroeconomic, imbunatatirea conditiilor pe piata muncii, precum si mentinerea datoriei
externe (57,9% din PIB) si a deficitului de cont curent (-1,1% din PIB) la niveluri sustenabile.
De asemenea, soldul bugetar (cash -1,5% din PIB) s-a pozitionat mai favorabil comparativ cu tinta
initiala (-1,86% din PIB). Cresterea economica a fost ridicata si in semestrul 1l (+3,6%), in conditiile



contributiei negative a activitatii din agricultura. Astfel, la nivel anual, PIB a avansat in 2015 cu 3,7%
pe fondul accelerarii cererii interne peste ritmul PIB (+5,3%), acoperind efectul extinderii contributiei
negative a cererii externe. Consumul privat a fost stimulat de reducerea preturilor de consum, incepand
cu luna iunie 2015, concomitent cu o crestere accentuata a castigurilor salariale nominale. Toate
componentele importante ale consumului privat au accelerat ritmul de crestere al cifrei de afaceri in
semestrul 1l, comparativ cu perioada precedenta, cu impact pozitiv asupra mediei anuale,
mentionand aici comertul cu amanuntul (+8,9% fata de +6,4% in 2014), comertul cu autovehicule si
motociclete (+10,2% fata de -0,4% in 2014), serviciile de piata pentru populatie (+9,5% fatd de -0,3%
in 2014).

Tabel 2 Dinamica principalilor indicatori macroeconomici in perioada 2013-2015

2013 2014 2015 - sem | |2015 - sem |l 2015
Produsul intern brut 3,5 3,0 3,9 3,6 3,7
Productia industriala 7,8 6,1 2,4 3,1 2,7
industria extractiva 2,2 1,0 -5,6 -18,9 -12,5
industria prelucratoare 9,2 7,5 2,9 4,1 3,5
energie electrica si termica -1,4 -4,7 -0,6 3,2 1,3
Lucrarile de constructii -0,6 -6,8 10,4 10,6 10,4
constructii noi -9,4 -3,2 9,4 2,8 5,2
reparatii capitale 27,5 -17,9 14,4 42,0 31,8
intretinere si reparatii curente 12,6 -9,0 10,9 14,6 13,3
Comert cu amanuntul, autovehicule,
carburanti 0,9 51 5,4 12,4 9,1
Servicii de piata pentru populatie -3,7 -0,3 43 14,2 9,5
Servicii pentru intreprinderi* 8,1 4,9 8,0 8,5 8,3
Exporturi FOB ** 10,0 5,8 6,0 2,3 4,1
Importuri CIF ** 1,1 5,8 6,9 8,2 7,6

Sursa: Institutul National de Statisticd, serii brute, dinamici anuale; calcule ASF pe baza datelor lunare
* dinamici calculate pentru valori nominale
** dinamici calculate pentru valori exprimate in euro

Consumul guvernamental a avansat in a doua jumatate a anului datorita majorarilor salariale in
sectorul bugetar (in sanadtate cu 25% in octombrie, respectiv cu 15% n invatdmant si cu 10% pentru
celelalte categorii de personal incepand din decembrie 2015) si a cheltuielilor cu bunurile si
serviciile. La nivel anual, cealalta componenta a cererii interne, formarea brutd de capital fix, a
consemnat o dinamicd superioara consumului (+7,5% comparativ cu +5,3%), partial pe seama
efectului de baza, dupa declinul inregistrat in ultimii doi ani. Extinderea investitiilor nete realizate in
economia nationala (+8,4%) s-a datorat, in egala masura, celor trei activitati importante: lucrari de
constructii noi (+5,2%), utilaje (+10,8%), alte cheltuieli (+12,3%). De asemenea, investitiile
guvernamentale in 2015 au crescut Tn termeni nominali cu 26,3% fata de anul 2014, contributia cea
mai importanta detinand-o proiectele co-finantate din fonduri europene (+65,4%).

Intensificarea cererii interne in ultimele sase luni a fost Tnsotita de cresterea abrupta a importurilor
CIF (+8,2%), astfel incat sectorul extern, dar si stocurile, au inregistrat contributii negative la
cresterea PIB (-1,6 respectiv -0,5 puncte procentuale). Ponderea deficitului balantei comerciale
(FOB-CIF) in PIB s-a majorat cu 1 punct procentual in semestrul Il 2015 (-3,2% din PIB) fata de
perioada precedenta (-2,1% din PIB), fiind partial compensat de soldul pozitiv al balantei serviciilor.
Ca urmare, soldul balantei bunurilor si serviciilor a devenit negativ in aceasta perioada (-0,8% din
PIB) dup3 o valoare excedentard in primul semestru (+0,2% din PIB). In ceea ce priveste exporturile
FOB, datele exprimate in euro indicd o decelerare semnificativa a ritmului anual de crestere (+2,3%)



comparativ cu semestrul anterior (+6,0%). Comportamentul comertului exterior in ultima jumatate a
anului 2015 prefigureaza un scenariu de evolutie pe termen mediu cu o crestere a importurilor de
bunuri si servicii superioara celei a exporturilor, astfel incat contributia exporturilor nete la cresterea
PIB se va mentine negativa pe tot intervalul de prognoza (pana la -1,0 puncte procentuale).

O altd caracteristica a comertului exterior, observata in anul 2015, o reprezintd concentrarea pe
relatiile cu partenerii UE (+7,9% exporturi; +10,1% importuri) comparativ cu schimburile comerciale
extracomunitare. Acestea s-au redus, n special Tn cazul exporturilor (-5,2%), principalele destinatii
fiind Turcia, SUA si Rusia (exporturi de cereale si de minereuri metalifere). Ponderi importante n
structura exporturilor si importurilor sunt detinute de grupele de produse: masini si echipamente de
transport (44,5% la export si 37,3% la import) si alte produse manufacturate (32,8% la export si
respectiv 31,0% la import).

Din perspectiva ofertei, se constata contributia dominanta a sectorului tertiar la cresterea PIB (+2,4
puncte procentuale), in conditiile extinderii cifrei de afaceri din sectoarele de comert cu ridicata
(+4,1% fata de -2,5% in 2014) si servicii prestate in principal intreprinderilor (+8,3% fatd de +4,9% in
2014). Acestea din urma se remarca prin cresteri semnificative ale cifrei de afaceri din serviciile n
tehnologia informatiei (+25,3%), activitatile de secretariat si servicii suport (+24,7%), serviciile
informatice (+24,6%), precum si serviciile de transporturi terestre si prin conducte (+13,5%).
n schimb, sectorul agricol a avut o contributie negativad datoritd contractiei productiei vegetale, iar
productia industriald si-a temperat ritmul de crestere la 2,7% datorita declinului industriei extractive
(-12,5%) si incetinirea ritmului industriei prelucratoare (+3,5%). Reduceri importante de volum s-au
inregistrat in industria produselor textile (-9,2%), articolelor de imbracaminte (-7,4%) si produselor
chimice (-5,3%), aceasta din urma fiind in declin in a doua jumdtate a anului (-9,7%), similar
industriei de prelucrare a titeiului, care si-a redus productia cu 6,5% in semestrul Il (temporar in
urma efectuarii unor lucrari de revizie la o rafinarie). Se remarca la nivel anual aportul pozitiv al unor
activitati industriale cu pondere importanta in comertul exterior: fabricarea altor produse din
minerale nemetalice (+24,1%), fabricarea autovehiculelor (+10,3%), industria constructiilor metalice
(+8,7%), precum si relansarea in ultimele luni a industriei alimentare si a bauturilor (+8,5% respectiv
+14,2% in semestrul Il).

Pentru perioada curentd (februarie-aprilie 2016) ancheta de conjunctura realizatd de INS indicd o
evolutie ascendentd a economiei romanesti, caracterizata de cresterea activitatii in comert, precum
si de cresterea moderata in industrie, constructii si servicii, pe fondul stabilitatii preturilor in toate
sectoarele economice. Totodatd, rezultatele pozitive din luna decembrie 2015 evidentiate de
principalii indicatori ai cererii si ofertei au condus la ameliorarea increderii investitorilor in ianuarie
2016, indicele sentimentului economic fiind in crestere cu 1,2 puncte fata de luna anterioara.

Riscurile privind cresterea economica sau anumite derapaje de la echilibrul macroeconomic sunt
asadar reduse pe termen scurt si se datoreaza situatiei macroeconomice stabile consolidate in
ultimii 3 ani. Pe termen mediu, in perioada 2016-2019, perspectivele macroeconomice se mentin
favorabile, anticipandu-se in raportul la Legea bugetului pe 2016 un ritm de crestere economica in
jurul mediei de +4,4% (de la +4,1% in 2016 la +4,7% in 2019), sub influenta pozitiva a consumului
privat si a investitiilor. Cheltuielile de consum ale gospodariilor se vor majora, in medie, cu 4,9%
anual, fiind devansate de formarea bruta de capital fix, cu un ritm mediu anual de 6,9%.

ntr-un scenariu mai rezervat al Comisiei Europene, ritmul maxim de crestere economic va fi atins in
anul 2016 (+4,2%) dupa care dinamica PIB se va atenua la +3,7% in 2017. Acumularea treptata a unui



excedent de cerere alimentat de devansarea cresterii productivitatii de catre cea a veniturilor
salariale, in conditiile favorabile ale relaxarii fiscale, va conduce la schimbarea de semn a deviatiei
PIB in anul 2016 cu efect ulterior asupra cresterii inflatiei. Un efect contabil al deviatiei PIB pozitive
va rezulta direct in calculul deficitului bugetar structural care va avea valori negative superioare
deficitului ESA. Totodatd, in acest scenariu PIB-ul potential va evolua cu un ritm sub cel al PIB-ului
efectiv, respectiv +3,0% in 2016 si +3,4% in 2017 iar noile masuri fiscal bugetare ar putea induce o
deteriorare a echilibrului bugetar pe termen mediu prin abaterea deficitului structural de la
obiectivul de 1,0% din PIB, la 3,95% in anul 2017 (2,86% in ipotezele macroeconomice ale raportului
la Legea bugetului pe 2016).

Similar situatiei din majoritatea statelor europene, rata anuala a inflatiei a fluctuat in jurul unor valori
modeste pozitive in intervalul ianuarie - iunie 2015, urcand Tn luna mai la maximul de 1,2%, pe fondul
majorarii mai alerte a preturilor grupei marfurilor alimentare (in special legume, fructe si oua).

Figura 1 Evolutia ratei anuale a inflatiei

dec.14 feb.15 apr.15 iun.15 aug.15 oct.15 dec.15

e |PC e Marfuri alimentare Marfuri nealimentare Servicii

Sursa: ASF, prelucrdri pe baza datelor INS

Semestrul Il a consemnat persistenta unei inflatii anuale negative, incepand din luna iunie, sub
impactul extinderii cotei reduse de TVA de 9% la produsele alimentare, bauturile nealcoolice si
serviciile de alimentatie publica, dar si a declinului cotatiilor titeiului. Rata anuala a inflatiei
corespunzand grupei marfurilor alimentare a evoluat de la nivelul minim de -7,3% n luna iulie 2015
catre -6,2% in decembrie. Atenuarea mai rapida a dinamicii negative a indicelui general al preturilor
de consum péana la -0,9% n decembrie 2015 (fatd de nivelul minim -1,9% in august) s-a datorat mai
multor factori: in primul rand efectul de baza al preturilor combustibililor cu o contributie pozitiva,
iar pe de alta parte, cresterile de preturi in cadrul grupelor de marfuri nealimentare (tutun, articole
de Tmbracaminte) si servicii.

in decembrie 2015 scideri anuale importante au inregistrat preturile produselor alimentare din
categoriile oud (-11,0%), carne si preparate din carne (-10,4%), lapte si produse lactate (-10,2%),
fasole (-9,5%), cafea (-9,5%), produse zaharoase (-9,1%), peste si produse din peste (-8,6%), ulei si
grasimi (-7,3 %). Unele preturi din grupele de marfuri nealimentare si servicii s-au majorat, dintre
acestea mai importante fiind categoriile gaze naturale (+7,5%), tutun (+6,2%), apa, salubritate
(+5,5%), energie electrica (+5,2%), ingrijire medicala (+4,0%), transport urban (+2,6%), compensand
partial efectul scaderii preturilor produselor alimentare.
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Conform asteptarilor, Tn anul 2016 impactul scaderii cotei TVA la 20% ar putea compensa presiunea
cererii asupra cresterii inflatiei, astfel rata anuald a inflatiei ar putea atinge un minim de -3% in
martie, dar s-ar putea pozitiona in teren pozitiv in a doua parte a anului, pana la +1,4% in decembrie.

Piata fortei de munca din Romania s-a caracterizat in anul 2015 printr-o stabilizare a ratei somajului
(6,8%) si un ritm de crestere sustinut al numarului de salariati raportat oficial de angajatori. Rata
anuala a numarului de salariati a depasit nivelul de 3% in semestrul Il 2015 pe seama angajarilor din
sectoarele economice care au inregistrat cresteri in aceasta perioada, in special constructiile,
serviciile informatice, industria fabricarii autovehiculelor, hotelurile si restaurantele. La sfarsitul
anului 2015 efectivul salariatilor din economie (date infra-anuale, exceptand unitatile din sectorul
economic cu mai putin de 4 salariati) a fost de 4.571 mii persoane, cu 148 de mii de persoane mai
mare decat in luna decembrie 2014. Se constatd interesul tot mai ridicat pentru angajare a
persoanelor inactive sau celor aflate in forta de munca potentiala, dar si trecerea salariatilor din
economia ascunsa in economia oficiala, in urma oportunitatilor create prin reducerea cotei de CAS.

Tabel 3 Dinamica principalilor indicatori ai pietei muncii in perioada 2013-2015

2013 2014 2015 -sem | | 2015-sem Il 2015
Rata somajului BIM 7,1 6,8 6,8 6,8 6,8
Numar mediu de salariati * 0,0 1,4 2,5 3,2 2,8
Castig salarial brut * 4,9 7,6 7,2 9,7 8,5
sector public 12,9 9,9 6,7 13,7 10,3
sector concurential 2,9 6,9 7,3 8,7 8,0

Sursa: ASF, prelucrdri pe baza datelor INS,
* pentru anul 2015 s-a utilizat Ancheta lunard a INS

La nivel european, rata somajului, ajustata sezonier, a evoluat pe un trend descendent de la
inceputul anului 2013, ajungand in decembrie 2015 la 10,4% in zona Euro si 9,0% in UE2S,
comparativ cu 5,0% in SUA. Cele mai mici rate ale somajului au fost inregistrate iTn Germania si Cehia
(4,5%), Malta si Marea Britanie (5,1%), in timp ce niveluri ridicate au fost observate in Grecia (24,5%)
si Spania (20,8%). Somajul continua sa fie ridicat in randul tinerilor, 22,0% in zona Euro si 19,7% in
UE28, aceasta fiind si principala problema cu care se confrunta piata muncii in Uniunea Europeana.

Continuand evolutia ascendenta inregistrata pe parcursul anului 2014, castigul salarial mediu brut si-a
majorat ritmul de crestere anual pana la 9,7% in semestrul Il 2015, pe fondul majorarilor salariale ale
bugetarilor (aplicarea prevederilor legale pentru personalul platit din fondurile publice, in special in
decembrie 2015). Avansul semnificativ mai rapid al castigului salarial mediu din sectorul bugetar
comparativ cu cel din sectorul concurential, ar putea influenta Th anul 2016 dinamica salariilor din
sectorul privat, depasind astfel nivelului optim dat de avansul productivitatii muncii. Cresterile de
venituri din sectorul privat se datoreaza partial implementarii masurii reducerii CAS in anul 2014.

Anul 2015 a debutat cu o crestere a fincrederii companiilor cu capital extern in economia
romaneasca. Astfel, investitiile strdine directe ale nerezidentilor in Romania au insumat 3,03 miliarde
euro, constituite din participatii de capital (inclusiv profitul net estimat) de 3,34 miliarde euro si o
valoare neta negativa a creditelor intragrup (-0,3 miliarde euro). Contul curent al balantei de plati s-a
mentinut echilibrat, cu un deficit de 1,7 miliarde euro (1,1% din PIB), in crestere fatd de 686 milioane
euro in anul 2014 (0,5% din PIB), pe fondul majorarii deficitului balantei veniturilor primare (cu
1,8 miliarde euro) si al balantei bunurilor (cu 1,4 miliarde euro), compensate partial de majorarea
excedentului veniturilor secundare (cu 1,2 miliarde euro) si al serviciilor (cu 1 miliard euro). Datoria
externd pe termen lung a insumat 71 miliarde euro la 31 decembrie 2015 (78,2 la suta din total
datorie externa), in scadere cu 6,3% fata de 31 decembrie 2014.
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Evolutia trimestriala a componentelor contului curent releva adancirea deficitului balantei bunurilor
si serviciilor Tn trimestrul IV 2015.

Figura 2 Evolutia contului curent pe componente (mid. euro)
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Sursa: BNR, calcule ASF

in perspectivd, expansiunea importurilor necesard consumului privat, stimulat de mésurile de
relaxare fiscald a impozitelor indirecte, dar si deficitul bugetar ridicat (in jur de 3% din PIB), vor pune
presiune pe adancirea deficitului de cont curent pana la 2,9% din PIB in anul 2017, in scenariul
Comisiei Europene. Intr-un scenariu mai optimist, ponderea deficitului de cont curent in PIB se va
apropia de 2% pe termen mediu.

La sfarsitul lunii decembrie 2015, datoria guvernamentala a ajuns la 38,5% din PIB, din care 19,4%
din PIB reprezinta componenta interna. Pe termen mediu (2016-2020) nivelul datoriei se va mentine
sub 41,0% din PIB (raportul la Legea bugetului pe 2016), inferior plafonului de 60% stabilit de
Tratatul de la Maastricht. Nivelul actual al datoriei guvernamentale este sustenabil, fapt sustinut
recent de agentia Moody’s (11 decembrie 2015) care a confirmat ratingurile Romaniei la “Baa3”
pentru creditele pe termen lung si “P-3” pentru imprumuturile pe termen scurt. in scenariul mai
rezervat al Comisie Europene exista riscul depasirii nivelului de 42% din PIB pentru datoria publica n
anul 2017, in conditiile realizarii unor deficite bugetare mari, 3% in 2016, respectiv 3,8% in 2017.
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1. CONTEXTUL INTERNATIONAL

Indicii burselor internationale au consemnat evolutii divergente pe parcursul anului 2015. Dintre
indicii de actiuni ai burselor externe analizati, cea mai importanta crestere la 12 luni a fost
inregistrata de ISEQ (+31,54%), indicele de referinta al bursei irlandeze fiind singurul care nu a scazut
in trimestrul Ill cand pe pietele internationale s-a inregistrat o volatilitate foarte ridicata. Evolutii
pozitive pe parcursul anului 2015 au avut si indicii FTSE MIB (+12,66%), CAC40 (10,17%), DAX (9,56%) si
EUROSTOXX (8,88%). Tn schimb, indicii IBEX (-6,20%), FTSE 100 (-4,17%) si DUA (-2,11%) au inregistrat

scaderi pe parcursul anului 2015.

Tabel 4 Evolutia burselor internationale in 2015

Tabel 5 Evolutia indicilor BVB in 2015

Indici internationali| 3 luni| 6 luni 9luni | 12 luni Indici BVB | 3 luni 6 luni 9 luni 12 luni
EA (EUROSTOXX) 6,83% @ -2,21% | -8,92% A 8,88% BET 0,33% | -4,03% -0,89% | -1,11%
FR (CAC 40) 4,98% | -2,36% | -7,99% @ 10,17% BET-BK 0,51% | -0,95% 1,51% 2,55%
DE (DAX) 11,21% -1,85% |-11,11% 9,56% BET-FI -0,85% | 2,12% 0,03% -0,02%
IT (FTSE MIB) 0,58% | -4,64% | -7,92% @ 12,66% BET-NG -4,07% -12,92% -12,62% -14,02%
GR (ASE) -6,61% -23,39% -20,93% -25,14% BET-TR 0,32% | -1,42% 3,38% 3,14%
IE (ISEQ) 11,17% 11,22% 12,38% 31,54% BET-XT 0,17% | -3,10% 0,08% 0,34%
ES (IBEX) 0,86% | -10,47% -16,37% -6,20% BET-XT-TR | 0,17% 0,12% 4,78% -
UK (FTSE 100) 3,50% | -3,79% @ -8,96% | -4,17% BETPlus 0,48% | -3,61% -0,60% | -1,26%
UsS (DJIA) 8,10% | -0,09% | -2,07% | -2,11% ROTX 3,44% | -0,41% 4,75% 7,09%

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Sursa: BVB, calcule ASF

Indicele de referinta al BVB a scazut cu 1,11% in anul 2015 pe fondul unei lichiditati mai reduse si a
unei volatilitati crescute pe pietele internationale. O scadere semnificativa a fost inregistrata de
indicele BET-NG (-14,02%) aferent sectorului energetic de la BVB, care a fost afectat de scaderea
preturilor materiilor prime (in special a pretului petrolului).
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Figura 3 Volatilitatea zilnica a indicilor bursieri
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Indicii burselor emergente din vecinatate si indicii pietelor mature europene au avut pe parcursul
anului 2015 o volatilitate mai ridicata decat indicele de referinta al pietei de capital romanesti, in
contextul in care piata de capital din Romania este incadratd in categoria pietelor de frontiera.
Volatilitatea cea mai ridicata a BET s-a manifestat Tn luna august 2015 ca urmare a turbulentelor de
pe pietele internationale induse de asteptarile privind o posibild crestere a ratei de politica monetara
in SUA si a problemelor existente pe pietele financiare din China. O volatilitate mai ridicata s-a
inregistrat si la finele anului, tot pe fondul tensiunilor din pietele internationale.

Figura 4 Evolutia corelatiilor dintre bursa romaneasca si alte piete europene
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Fenomenul de contagiune poate fi captat inclusiv prin analiza corelatiilor dintre pietele financiare in
general. Date fiind particularitatile evolutiilor din ultimul an, studiul corelatiilor dintre pietele de
capital din Romania, Germania si China reliefeazd modalitatea de manifestare a acestui fenomen,
prin analiza masurii in care socurile dinspre China influenteaza evolutia din tarile dezvoltate
(Germania) fapt care duce la trimiterea semnalului catre Romania.

Figura 5 Corelatiile dintre pietele de capital din Romania, Germania si China
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Corelatiile dintre Romania si China sunt in general de nivel redus, in cea mai mare parte aflandu-se
sub 0,3, cu episoade in care au ajuns la un nivel mediu (0,45 in septembrie — noiembrie 2011) si
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putin peste 0,5 intr-un singur caz, in august 2015. Prin comparatie cu aceasta dinamica a corelatiilor,
observam ca legatura dintre Romania si Germania este in general de nivel mediu pe toata perioada
prezentata, cu o reducere la finalul lui 2015.

Legatura dintre Germania si China a inregistrat o crestere in cursul aceluiasi episod de turbulenta din
august 2015 si o reducere treptata pana la finalul anului 2015.

Figura 6 Indice de contagiune in randamente
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Efectul de contagiune inclus in randamentele bursei din Romania a scazut in primul semestru din
2015 si a atins un minim in luna aprilie. Din luna aprilie contagiunea a cunoscut o tendinta
ascendentd graduald si a inregistrat un salt semnificativ in data de 24 august pe fondul turbulentei
de pe bursele asiatice si al asteptarilor privind cresterea dobanzii de referintd a FED. Tn ziua
mentionata multi indici bursieri internationali au inregistrat scaderi importante: Eurostoxx -5,35%;
DAX -4,70%; CACA40 -5,35%; FTSE100 -4,67%; BUX -6,07%; S&P500 -3,94%. Bursa de la Bucuresti a
inchis sedinta cu o scadere abrupta de 6,3% a indicelui BET, echivalentul unei pierderi de aproximativ
8 miliarde de lei din capitalizarea companiilor listate. Petrom a consemnat un minus de 8%, Fondul
Proprietatea a scazut cu 6,7%, SIF-urile au pierdut pe medie 6,6%, dintre care SIF3 in jur de 9%.

Ulterior insa volatilitatea pietelor s-a diminuat, iar bursele europene si americane si-au revenit in zilele
urmatoare ca rezultat al semnalelor privind Tmbunatatirea perspectivelor de crestere a economiei SUA
(care a avansat peste asteptari in trimestrul Il, cu +3,7%). Si indicele de contagiune in randamente dintre
bursa locala si alte burse europene reprezentative a scazut usor in perioada 31 august - 30 septembrie,
dar a ramas totusi la unul dintre cele mai ridicate niveluri din ultimii doi ani.

n trimestrul IV al anului 2015 contagiunea in randamente dintre bursa locala si alte burse europene
reprezentative a continuat sa fie la un nivel ridicat pana la jumatatea lunii octombrie, intrand apoi pe
un trend descendent. Aceasta tendintd de scadere s-a pastrat pana la finele trimestrului IV 2015. Pe
termen lung structura de transmisie a contagiunii s-a pastrat constanta, respectiv aproximativ 56%
din variatia randamentelor fiind datorata factorilor externi (5,4% USA, 7,7% UK, 8,2% Germania,
10,2% Austria, 8,9% Polonia).
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Figura 7 Rata de absorbtie

0.85
0.8
0.75
0.7

0.65

g \
D SN
& %

& QQ‘? ?.Q"' R O(}, & Qe‘,d R \\)Q ?9(’01 Oé &

RA (Romania) RA (EU28)
Sursa: Datastream, calcule ASF

Kritzman et al. (2010) introduc o masura a riscului sistemic pe care o intituleaza rata de absorbtie
(RA). Din punct de vedere economic, indicatorul arata daca pietele sunt strans cuplate la un anumit
moment de timp. Atunci cand acest fenomen se intampla, socurile negative se pot propaga cu mai
mare usurinta si la scara mai larga decat atunci cand pietele sunt decuplate, conducand la cresterea
fragilitatii sistemului financiar. Rata de absorbtie poate fi privitd drept un indicator de avertizare
timpurie de crestere a corelatiilor dintre pietele financiare.

Rata de absorbtie calculata pe baza randamentelor indicilor burselor europene s-a aflat pe un trend
ascendent din decembrie 2014 si pana la finele anului 2015, sugerdnd o crestere a fragilitatii
sistemului financiar european. Daca in prima parte a anului 2015 cresterea indicatorului poate fi
explicata de evolutiile din pietele obligatiunilor suverane si de incertitudinea cu privire la acordul
dintre Grecia si creditorii sai internationali pentru un nou pachet de salvare, stabilizarea situatiei si
inversarea tendintei indicatorului ar fi fost de asteptat dupa luna iulie, odata cu risipirea
incertitudinilor cu privire la acest acord. Totusi, episodul de volatilitate ridicata care a urmat in luna
august, cauzat de ingrijorarile investitorilor referitoare la incetinirea cresterii economice in China, a
determinat mentinerea tendintei de amplificare a fragilitatii pietelor pe intreg parcursul anului 2015.

in ceea ce priveste rata de absorbtie calculatd din randamentele indicilor sectoriali ai actiunilor
tranzactionate la Bursa de Valori Bucuresti, se observa o rupere structurala la inceputul anului, care
semnifica o decuplare a randamentelor si o aparenta reducere a riscului sistemic in Romania. Daca
pe parcursul anului 2014 rata de absorbtie pentru Romania a fost mai volatila decat cea pentru
sistemul financiar european, in 2015 evolutia celor doi indicatori a fost convergenta. Se observa ca
situatia din Grecia a determinat un salt al indicatorului in Romania Tn iunie 2015, urmat de o crestere
corelata cu cea la nivel european in ultimul trimestru analizat, corespunzand crizei financiare din
China.

La sfarsitul anului 2015 rata de absorbtie calculata din randamentele indicilor sectoriali aferenti
bursei din Romania inregistra o valoare ridicata de 0,75 continuand tendinta de crestere inceputa in
luna decembrie 2014, situandu-se peste media pe termen lung. Indicatorul sugereaza ca riscul de
piata a crescut de la Tnceputul acestui an, iar probabilitatea unor corectii in perioada imediat
urmatoare este mai mare decat in perioada anterioara de referinta.
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Figura 8 Regimuri zilnice de volatilitate pentru indicele BET
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Figura 9 Raportul P/E (forward)
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Raportul P/E forward se calculeaza impartind pretul actiunii la profitul net pe actiune si arata cat de
mult platesc investitorii pentru castigurile previzionate pentru urmatorul an. Riscul de re-evaluare se
calculeaza impartind rapoartele P/E forward si indicand cdt de mult platesc investitorii pentru
castigurile previzionate pentru anul urmator in comparatie cu altd piata. Raportul este subunitar
pentru Cehia, Polonia, Germania si Austria, ceea ce inseamna ca piata de capital din Romania este
mai atractiva decat acestea din perspectiva raportului P/E forward.
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2. PIATA PRIMARA, STATISTICI EMITENTI

2.1. Noi emisiuni de instrumente financiare

Pe parcursul anului 2015, au avut loc 2 noi emisiuni de instrumente financiare:

e 1 emisiune de obligatiuni — Municipiul Bucuresti —in valoare de 2.220.100 mii lei;

e 1 emisiune de produse structurate (SSIF Broker SA).

Tabel 6 Oferte publice de vanzare primare in anul 2015

Oferte publice de vanzare primare

Companie Volum Valoare

TCI RAZBOIENI SA OCNA MURES 0 0
ASIGURARE REASIGURARE ASTRA SA 50.608 134.617,28
CEMACON SA CLUJ NAPOCA 31.799.165 58.030.263,72
NATURA QUATTUOR ENERGIA HOLDINGS SA 6.882.569 2.803.722,41
PRODLACTA SA BRASOV 8.760.007 11.913.609,52
SEMROM MUNTENIA SA 1.609.578 4.023.945,00
TRANSILVANIA CONSTRUCTII SA CLUJ NAPOCA 276.864 9.136.512,00
CI-CO SA BUCURESTI 2.446.150 6.115.375,00
S.N. NUCLEARELECTRICA SA BUCURESTI 292.810 2.928.100
TUSNAD SA BAILE TUSNAD 78.821.798 7.882.180
CLUJANA SA CLUJ NAPOCA 551.724 800.000
BANCA COMERCIALA CARPATICA SA SIBIU 114.707.495 11.470.749,50
NORD SA BUCURESTI 5.600.000 14.003.278,66
PRODPLAST IMOBILIARE SA BUCURESTI 56.500.000 56.536.328,72

Sursa: ASF

De asemenea, in anul 2015 pe piata de capital s-au efectuat 14 oferte publice de vanzare in valoare

totala de 185.778.681 lei.

Tabel 7 Certificate de Tnregistrare a Valorilor Mobiliare emise in anul 2015

Tip operatiune Numér Certificate de inregistrare a Valorilor Mobiliare
Majorari de capital social 22
Emisiuni de obligatiuni 10
Emisiuni de titluri de stat tranzactionate la bursa 5
Emisiuni de produse structurate 116
Emisiuni de drepturi de preferinta 1
Emisiuni de unitati de fond tranzactionate la bursa 1

2.2. Alte evenimente corporative

Suplimentar fata de operatiunile mentionate mai sus, pe parcursul anului 2015, au avut loc:

e 2 oferte publice de preluare obligatori
e admiterea la tranzactionare pe piat
(Albalact SA Alba lulia, IAR SA Brasov,

i a caror valoare se ridica la 4.732.245 lei;
a reglementatda administrata de BVB a 5 companii
Prebet SA Aiud, Mecanica Fina SA Bucuresti, Romcab

SA Tg. Mures) neprecedate de oferirea spre vanzare;

e 6 oferte publice de cumparare a caror

valoare se ridica la 7.964.606,16 lei;

e admiterea pe piata reglementatd neprecedatd de ofertd a Fondului Inchis de Investitii

BET — Fl Index Invest;
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e 5 anunturi de retragere a actionarilor, intocmite de actionarii care se incadrau in una dintre
cele dous conditii impuse de prevederile articolului 206 din Legea nr. 297/2004. in urma
finalizarii procedurii prevazute la art. 206 din Legea nr. 297/2004, au fost retrase de la
tranzactionare 8 societati.

Tabel 8 Oferte publice de preluare si cumparare in anul 2015

Oferte publice de preluare

Companie Volum Valoare

AMPLO SA Ploiesti (AMPL) 1.051.610 4.732.245,00

CONBAC SA (CNBC) 0 0

Oferte publice de cumparare

Companie Volum Valoare

SEF PETROFOREST SA 328.816 32.881,60

TONELI NUTRITION TITU SA 0 0

VOESTALPINE VAE APCAROM SA Buzau 824.444 610.088,56

FORAJ SONDE SA Videle 130.047 1.690.611,00

CERSANIT Roma ia SA Roman 142 355,00

PRIMCOM SA Bucuresti 187.689 5.630.670,00
Sursa: ASF

Tabel 9 Certificate de Tnregistrare a Valorilor Mobiliare emise in anul 2015

ToEEEEe Numér Certificate de inregistrare a
; Valorilor Mobiliare
Diminuare capital social 13
Modificare Valoare Nominala 4
Fuziune 4
Divizare 1
Societati nou admise 6
CIVM emise pt. societati de pe piata RASDAQ pentru admiterea pe ATS 22
Sursa: ASF

Tn urma aplicarii prevederilor Legii nr. 151/2014, avand in vedere hotirarea AGEA a societétilor ale
caror actiuni se tranzactionau pe piata RASDAQ/piata valorilor mobiliare necotate, pe parcursul
anului 2015 au avut loc urmatoarele transferuri de societati intre diferite tipuri de piete:
- un numdr de 311 societati s-au transferat pe piata reglementatd/sistem alternativ de
tranzactionare, dupa cum urmeaza:
v 5 societati pe piata reglementata administrata de BVB
= Albalact SA Alba lulia;
= ]AR SA Brasov;
= Prebet SA Aiud;
= Mecanica Fina SA Bucuresti;
= Romcab SA Tg. Mures;
v 271 pe sistemul alternativ de tranzactionare administrat de BVB;
v 35 pe sistemul alternativ de tranzactionare administrat de SIBEX;
- 562 societati au fost retrase de la tranzactionare urmare aplicarii prevederilor Legii
nr. 151/2014.

Pentru actiunile pentru care au fost depuse cereri de retragere pana la momentul incetarii de drept
a activitatii pietei RASDAQ, respectivele societati au platit 123.087.409 lei pentru un numar de 4419

actionari.
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3.1. Piete spot

3. PIATA SECUNDARA

3.1.1 Piete spot administrate de BVB

Dinamica indicilor BVB in anul 2015 este prezentata in tabelul de mai jos.

Tabel 10 Evolutia indicilor Bursei de Valori Bucuresti in 2015

Indice Valoare la data Valoare la data Modificare (%)
de 31.12.2014 de 31.12.2015 31.12.2015 fata de 31.12.2014
BET 7.083,00 7.004,32 -1,1%
BET-BK 1.308,27 1.341,69 2,6%
BET-FI 30.120,38 3.0276,49 0,5%
BET-NG 705 606,14 -14%
BET-TR 7.734,89 7.977,94 3,1%
BET-XT 638,26 6.40,42 0,3%
BET-XT-TR - 751,05 -
BETPlus 1.047,81 1.034,65 -1,3%
ROTX 13.084,64 14.012,71 7,1%

Sursa: BVB, calcule ASF

Pe ansamblul anului 2015 indicii generali ai bursei romanesti au avut evolutii asemanatoare, in
general stationare, cu exceptia indicelui companiilor energetice (BET-NG), care a scazut fata de finalul
anului 2014 cu 14%. Tendinta de scadere a indicelui BET-NG a fost determinata in principal de
scaderea pretului materiilor prime, in special a pretului petrolului, si de corelarea cu evolutiile
negative la nivel european pentru companiile din acest sector. Indicele ROTX, dezvoltat de Bursa de
la Viena impreuna cu BVB, a inregistrat cea mai bund performanta in anul 2015, crescand cu 7,1%
fata de valoarea la care se situa in decembrie 2014. Majoritatea indicilor BVB au atins maximele
anului Tn luna august 2015, inainte de criza bursiera din China, eveniment care a marcat intrarea

intr-o perioada turbulenta pe pietele de capital internationale.

Figura 10 Evolutia indicilor BVB in anul 2015
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Tabel 11 Structura tranzactiilor derulate la BVB (Piata principald, ATS si RASDAQ) in anul 2015, dupa
valoarea corespunzatoare fiecarui tip de instrument

. 31.12.2014 31.12.2015 Variatii
Tip de
. Nr. Nr. Nr.
instrument . Valoare % . Valoare % .. | Valoare
Tranzactii Tranzactii Tranzactii
Actiuni 860.333 | 13.229.475.403 | 91,7% 754.234 8.958.298.208 | 73,3% -12,33% -32,3%
Alte obligatiuni 245 842.102.124 5,8% 535 2.509.440.776 | 20,5% 118,37% | 198,0%
Produse
197.177 227.807.390 1,6% 299.749 403.278.614 3,3% 52,02% 77,0%
structurate
T-Bills - - 0,0% 1.440 64.999.000 0,5% - -
Obligatiuni de
tat 148 113.608.292 0,8% 95 273.373.778 2,2% -35,81% 140,6%
sta
Unitati de fond 3.572 11.176.402 0,1% 2.320 7.762.209 0,1% -35,05% -30,5%
Total 1.061.475 |14.424.169.611 | 100,0% | 1.058.373 |12.217.152.585 | 100,0% -0,29% -15,3%
Sursa: BVB

Valoarea totald a tranzactiilor derulate la BVB a scazut fatd de anul 2014 cu 15,3%. Cea mai
importanta reducere a valorii a fost Tnregistrata in cazul tranzactiilor cu actiuni (-32,3%), in timp ce

valoarea tranzactiilor cu titluri de stat a fost de aproximativ 2,4 ori mai mare decat in anul 2014.

Astfel, desi actiunile au ramas cele mai tranzactionate instrumente la BVB in anul 2015 (73,3% in

totalul valorii tranzactionate), valoarea tranzactionata a titlurilor de credit s-a triplat fata de anul
2014, crescand ca pondere de la 6,6% din total la 23,2%. Si tranzactiile cu produse structurate au fost
cu 77% mai mari decat in anul precedent.

Figura 11 Structura tranzactiilor derulate pe sectiunea BVB in fiecare trimestru
din perioada 01.01.2014-31.12.2015
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3.1.1.1 Sectiunea BVB

Figura 12 Valoarea si numarul tranzactiilor cu titluri de capital derulate pe sectiunea BVB
in anul 2015
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fn anul 2015, cea mai mare valoare tranzactionatd a titlurilor de capital a fost inregistrata in luna
octombrie (1,1 miliarde lei), in timp ce la polul opus se afla valoarea tranzactionatd in luna mai
(463,89 mil. lei). Luna august 2015 a fost marcata de volatilitate ridicata si vanzari semnificative,
ceea ce a condus la cresterea numarului de tranzactii padna la maximul anual de 85.068.
Evenimentele externe care au generat turbulente pe pietele globale au facut ca atat in trimestrul Il
cat si Tn trimestrul IV prima lunad din trimestru sa fie caracterizata de nivelul cel mai ridicat al
tranzactiilor, iar in lunile urmatoare activitatea de tranzactionare sa fie in scadere.

Capitalizarea BVB a inregistrat o tendinta de crestere pana la finalul lunii iulie 2015, cand a atins
maximul de aproximativ 154 miliarde lei, dar scaderea precipitata din perioada august-septembrie a
facut ca la sfarsitul anului 2015 sa atinga nivelul de 141 miliarde lei, in crestere cu doar 9% fata de
aceeasi perioada a anului 2014.

Figura 13 Capitalizarea BVB (actiuni) in anul 2015
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n cursul anului 2015 in clasamentul celor mai lichide companii la BVB (piata principald, actiuni) pe

primul loc se situeaza Fondul Proprietatea (FP) care detine o pondere de circa 23,10% din valoarea

totala tranzactionata in intervalul mentionat. Pe pozitiile urmatoare n acest top s-au clasat Banca
Transilvania (TLV), Romgaz (SNG), BRD Group Société Générale (BRD) si Electrica (EL). De asemenea,
se remarca in cadrul acestui clasament si prezenta in primele 20 de pozitii ale celor cinci societati de

investitii financiare. Astfel, sectorul bancar si cel energetic sunt cel mai bine reprezentate in topul

lichiditatii bursiere.

Tabel 12 Top 20 emitenti dupa valoarea tranzactionata in perioada 5 ianuarie — 31 decembrie 2015

pe piata principala (doar actiuni)

Simboluri Nr. tranzactii | % din nr. total de tranzactii | Valoare -RON % din valoare totala
FP 58.604 8,6% | 2.029.677.199 23,1%
TLV 54.812 8,1% | 1.616.284.026 18,4%
SNG 56.340 8,3% | 1.489.570.524 16,9%
BRD 28.849 4,2% 830.723.497 9,4%

EL 30.779 4,5% 589.963.823 6,7%
SNP 47.009 6,9% 450.612.080 5,1%
TEL 37.401 5,5% 368.922.811 4,2%
TGN 18.554 2,7% 346.068.522 3,9%
SIF1 27.707 4,1% 199.234.323 2,3%
SIF2 35.394 5,2% 166.754.331 1,9%
EBS 13.062 1,9% 101.022.798 1,1%
SIF5 24.245 3,6% 91.168.872 1,0%
SIF3 42.224 6,2% 83.897.718 1,0%
SNN 18.679 2,8% 72.944.745 0,8%
SIF4 23.493 3,5% 65.460.331 0,7%
BVB 8.620 1,3% 55.931.145 0,6%
COTE 3.186 0,5% 44.351.180 0,5%
BCC 24.010 3,5% 20.154.583 0,2%
ELGS 2.471 0,4% 19.190.419 0,2%
IMP 3.369 0,5% 16.283.251 0,2%
Total cumulat 558.808 82,3% | 8.658.216.179 98,4%
Total tranzactionat 679.164 100% | 8.794.556.420 100%

Sursa:BVB

fn anul 2015 a avut loc o crestere semnificativd a tranzactiilor cu titluri de credit, ca urmare a

emisiunii de obligatiuni in valoare de 2,2 miliarde lei realizata de Primaria Municipiului Bucuresti in

luna aprilie. Valoarea totala la sfarsitul anului 2015 a tranzactiilor cu titluri de credit a fost de 2,84

miliarde lei, iar valoarea medie a unei tranzactii cu titluri de credit a fost de aproximativ

237 milioane lei.

Tabel 13 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor cu titluri de credit derulate la BVB in anul 2015

Luna Valoare Numar tranzactii
ianuarie 2015 11.742.150,08 15
februarie 2015 16.924.024,92 14
martie 2015 92.455.015,97 26
aprilie 2015 2.225.926.339,29 164
mai 2015 1.163.496,16 23
iunie 2015 96.482.054,76 1.481
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Luna Valoare Numar tranzactii

lulie 2015 31,305,010.35 42
august 2015 15,593,437.20 13
septembrie 2015 83,729,741.71 34
Octombrie 2015 195.543.471,62 81
Noiembrie 2015 51.625.011,53 75
Decembrie 2015 25.323.799,93 102

Total 2015 2.847.813.553,52 2.070

Sursa:BVB

Valoarea tranzactionata a produselor structurate avand activ suport un indice bursier a fost in anul
2015, de 261 milioane lei, reprezentand 64% din totalul tranzactiilor cu astfel de instrumente. Pe locul

doi s-au situat produsele structurate cu activ suport petrol, cu o pondere de 14% din total.

Tabel 14 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in 2015, in functie de activul suport

Activ suport: Valoare tranzactii (lei)

Indice 261.235.050
DAX 143.246.345
DJIA 107.697.920
Euro Stoxx 50 33.704
S&P 500 10.257.081

Actiuni 49.774.452
romanesti 14.865.046
strdine 34.909.405

Petrol 56.269.200

Metale 20.298.871
aur 15.362.763
argint 4.936.108

Curs valutar 14.905.772
EUR/USD 14.905.772

Obligatiuni 795.269
romanesti 795.269

Total 403.278.614

Sursa: ASF

in anul 2015, dintre tranzactiile cu produse structurate avand suport un indice bursier, cele mai

importante au avut ca suport indicele DAX (35,5%) si indicele Dow Jones (26,71%).

Figura 14 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in anul 2015,
in functie de activul suport
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Pe parcursul anului 2015, valoarea tranzactiilor cu produse structurate a fost cea mai ridicata in luna
iunie, In timp ce in luna noiembrie valoarea tranzactionata a acestor produse a fost cea mai redusa.
Se remarca faptul ca atat produsele structurate avand activ suport petrolul cat si cele avand ca
suport actiuni au fost cel mai intens tranzactionate in prima parte a anului.

Figura 15 Structura tranzactiilor cu produse structurate derulate la BVB in 2015, in functie de activul suport
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Sursa: ASF

3.1.1.2 Sectiunea RASDAQ

Ultima zi de tranzactionare pe piata RASDAQ si pe segmentul Nelistate al BVB a fost 22 octombrie 2015.

n anul 2015 au fost translatate pe piata AeRO un numér de 271 de companii de pe RASDAQ si de pe
segmentul Nelistate. Un numar de 5 societati au fost transferate in piata reglementata administrata
de BVB, intrunind conditiile in ceea ce priveste admiterea in aceasta categorie, iar un numar de 35
de companii au optat pentru operatorul SIBEX — Sibiu Stock Exchange, fiind listati pe Sistemul
Alternativ de Tranzactionare (ATS) administrat de acesta.

Avand in vedere aceste evolutiile descrise mai sus, pe piata RASDAQ valoarea tranzactionata a inregistrat
o crestere n intensitate Tn lunile august si septembrie 2015, iar la inceputul lunii octombrie activitatea de
tranzactionare a incetinit semnificativ si apoi s-a oprit definitiv.

Tabel 15 Evolutia tranzactiilor derulate pe sectiunea RASDAQ la 30.09.2015

. 30.09.2014 30.09.2015 Variatii
Tip de
. Nr. . Nr. . Nr.
instrument . Valoare in lei . Valoare in lei .. | Valoare
tranzactii tranzactii tranzactii
Actiuni 63.795,00 211.646.018,61 49.871,00 | 106.977.182,22 -21,8% -49,5%
Unitati de fond 26,00 2.507,10
Total 63.795,00 211.646.018,61 49.897,00 | 106.979.689,32 -21,8% -49,5%
Sursa: BVB
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Figura 16 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor derulate pe sectiunea RASDAQ

in anul 2015
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Tot ca urmare a procesului de transfer al companiilor de pe piata RASDAQ, fata de sfarsitul anului
2014 capitalizarea pietei a cunoscut un trend descendent pronuntat scazand cu aproximativ 64% la
finele trimestrului 11l 2015 si situandu-se la valoarea de 2.751.824.881,65 lei in ultima zi de
tranzactionare a lunii septembrie 2015.

Figura 17 Evolutia capitalizarii actiunilor admise la tranzactionare pe sectiunea RASDAQ,

in anul 2015
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3.1.1.3 Sectiunea ATS

in perioada iulie-septembrie 2015, o parte importantd dintre emitentii care s-au retras de la
tranzactionare pe piata RASDAQ au ales listarea pe sistemul alternativ de tranzactionare al BVB, ceea
ce a constituit factorul principal de crestere al activitatii pe acest segment de piata. Pana la finalul
anului 2015 erau disponibile la tranzactionare actiunile a 306 emitenti.

Tabel 16 Evolutia numarului de instrumente disponibile la tranzactionare pe sectiunea ATS

Data 31.01.2015 31.03.2015 30.06.2015 30.09.2015 30.12.2015
Nr. emitenti d.lsponlblll 36 36 141 269 306
la tranzactionare
Sursa:ASF
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La finalul anului 2015 avusesera loc 31.829 tranzactii pe ATS in valoare de 92 de milioane lei, cele
mai multe in trimestrele Il si IV ale anului. Valoarea tranzactionatd a atins maximul n luna august
2015 (19,2 mil. Lei), dupa care a scazut spre media anului 2015 in lunile octombrie si noiembrie,

revenind la valori ridicate (15,3 mil. lei) in luna decembrie 2015.

Tabel 17 Variatia numarului de instrumente disponibile la tranzactionare pe segmentul ATS
in functie de piata principala

Piata Nr. instrumente Nr. instrumente Nr. instrumente Nr. Instrumente la
principala la 31.12.2014 la 30.06.2015 la 30.09.2015 30.12.2015
XRS1 5 115 243 279
XRSA 12 12 12 12
XRSI 19 14 14 15
Total 36 141 269 306
Sursa:ASF

Tabel 18 Evolutia tranzactiilor lunare derulate pe sectiunea ATS in anul 2015

Tio d Trim. 1 2015 Trim. 1 2015 Trim. lll 2015 Trim. IV 2015
ip de
. o Valoare Nr. Valoare Nr. Valoare Nr. Valoare Nr.
instrument
in lei Tranzactii in lei Tranzactii in lei Tranzactii in lei Tranzactii
Actiuni 10.850.821 4.099 9.764.841 4.044 41.241.721 11.700 28.065.493 11.814
Alte
T - - o = 362.934 9 2.052.685 28
obligatiuni
Unitati de
- - - - 2.507 26 24.927 109
fond
Total 10.850.821 4.099 9.764.841 4.044 41.607.162 11.735 30.143.105 11.951
Sursa: ASF

Figura 18 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor derulate pe ATS in anul 2015
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3.1.2 Piete spot administrate de SIBEX

3.1.2.1 Sectiunea SIBEX

fn anul 2015, pe piata reglementatd la vedere a fost efectuatd o singurd tranzactie in valoare de
50 lei pentru 100 de actiuni Sibex — Sibiu Stock Exchange SA (SBX), acesta fiind si singurul emitent
listat pe aceasta piata. Aceasta tranzactie a avut loc in trimestrul al lll-lea, respectiv saptamana
7-11 septembrie 2015, in celelalte trimestre neexistand activitate pe acest segment de piata.
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3.1.2.2 Sectiunea ATS

Sistemul alternativ de tranzactionare ,Start” administrat de SIBEX a fost infiintat in anul 2010, iar
Prodplast Imobiliare SA a fost in perioada 2010-2013 unicul emitent listat pe acest sistem, ulterior
intrand si alte actiuni la tranzactionare pe ATS.

Conditiile pe care o societate trebuie sa le indeplineasca pentru tranzactionarea actiunilor sale pe
ATS sunt ca valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar sau capitalizarea anticipata sa
fie de cel putin 200.000 de euro, iar compania sa puna la dispozitia SIBEX un plan de afaceri pentru
urmatorii 3 ani de activitate, conditii ce sunt mai relaxate decat conditiile pentru admiterea la
tranzactionare pe o piata reglementata.

in semestrul | al anului 2015, pe sistemul alternativ de tranzactionare administrat de SIBEX au fost
efectuate doar 8 tranzactii pentru un numar de 1.516 actiuni comune Prodplast Imobiliare SA, rulajul
semestrial Thsumand putin peste 10.500 lei. Actiunile celorlalte societati listate nu au fost
tranzactionate pe parcursul semestrului | din 2015.

Tncepand cu luna iulie 2015, numarul de companii listate pe sistemul alternativ de tranzactionare
administrat de SIBEX s-a marit Tn urma transferului mai multor societati de pe piata RASDAQ: ARAX,
COVB, REMM, SATU, ROOF, TRSB, CAIN, RFEP, TRNG, SELC, BALO,CMGJ.

Figura 19 Evolutia lunara a valorii si numarului tranzactiilor derulate pe ATS SIBEX in 2015
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in pofida noilor listiri din partea a doua a anului, se constatd mentinerea un nivel redus, pe intreg
parcursul anului 2015, a numarului de tranzactii si a valorilor tranzactionate. Luna august apare ca o
exceptie, un varf al valorii tranzactionate, datorita in principal tranzactiilor cu actiuni PPLI (Prodplast
Imobiliare SA, cu tranzactii in valoare de 49.785.897 RON) alaturi de care au mai fost tranzactionate
simbolurile SATU, ARAX, COVB si REMM pana la valoarea totald a lunii august de 49.793.897 lei.
Pozitia societatii Prodplast Imobiliare SA de lider al lichiditatii in anul 2015 pe ATS-ul administrat de
SIBEX reiese si din Top 10 societati tranzactionate prezentat mai jos.
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Tabel 19 Top 10 tranzactii cu actiuni in 2015 pe ATS la SIBEX

Nr. | Simbol Denumire emitent / Domeniu Activitate Nr. actiuni | % din volum total

1 ppy FrodplastimobiliaresA 8.179.217 42,26%
Dezvoltare (promovare) imobiliara
Confectii Vaslui SA

2 COVB |Fabricarea altor articole de imbracaminte (exclusiv lenjeria 8.068.966 41,69%
de corp)

3 | TRsg ranscomsA . 3.030.787 15,66%
Intretinerea si repararea autovehiculelor

4 | remm RematMaramures SA " 58.174 0,30%
Recuperarea materialelor reciclabile sortate
Armax Gaz SA

5 ARAX |Fabricarea de constructii metalice si parti componente ale 10.271 0,05%
structurilor metalice

6 | reep ROfepSA . . 2.501 0,01%
Fabricarea altor echipamente electrice
Romanofir SA

0,

/ ROOF Pregatirea fibrelor si filarea fibrelor textile 2.158 G

g8 | saTy |oWmMSA 1.449 0,01%
Turnarea fontei
Selca SA

9 SELC |Lucrari de constructii a cladirilor rezidentiale si 857 0,00%
nerezidentiale

10 | cma |combeori SA 337 0,00%

Fabricarea preparatelor pentru hrana animalelor de ferma

Sursa: Sibex

3.2. Piata reglementata la termen

Dintre cei doi operatori bursieri autorizati Tn Romania, Tn anul 2015 SIBEX a fost singurul care a

administrat o piata reglementata la termen functionala.

Principalele instrumente tranzactionate pe piata la termen administrata de SIBEX sunt contractele

futures avand ca activ suport:

actiuni romanesti;

alte actiuni europene;

actiuni americane;

cursuri de schimb;

indicele international Dow Jones Industrial Average;

e marfuri.
Tabel 20 Tranzactii futures pe piata SIBEX in anul 2015

Simbol Nr. tranzactii | Nr. contracte | Valoare (RON) % din valoarea totala
lanuarie 607 2.586 39.021.928 19,34%
Februarie 307 1.046 14.666.626 7,27%
Martie 553 1.628 23.315.112 11,55%
Aprilie 378 1.160 17.373.263 8,61%
Mai 380 1.160 15.009.305 7,44%
lunie 428 1.288 17.936.431 8,89%
lulie 384 1.214 16.280.168 8,07%
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Simbol Nr. tranzactii | Nr. contracte | Valoare (RON) % din valoarea totala
August 400 1.149 14.692.966 7,28%
Septembrie 401 838 12.149.730 6,02%
Octombrie 327 734 11.753.849 5,82%
Noiembrie 218 484 7.236.898 3,59%
Decembrie 346 754 12.347.338 6,12%
Total general 4.729 14.041 201.783.613 100,00%

Sursa: Sibex, calcule ASF

Din evolutia lunara a tranzactiilor cu contracte futures, in anul 2015 se observa o tendinta de
mentinere la nivel scazut a numarului de tranzactii si a valorilor tranzactionate. Interesul redus al
investitorilor pentru contactele futures reiese si din graficul de mai jos. Se observa ca valoarea
tranzactionata in prima luna a anului 2015 a fost cea mai mare, ea reprezentand aproape 20% din
valoarea tranzactiilor futures pe tot anul 2015.

Figura 20 Evolutia lunara a valorii tranzactiilor futures la Sibex in 2015
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Cele mai tranzactionate contracte au ramas cele pe indicele DIJIA, valorile acestor contracte
reprezentand aproape 76% din total. Pe locul secund se afla contractele futures pe cursurile valutare
care detin o pondere de 20,67%.

32



Figura 21 Structura tranzactiilor futures derulate la Sibex in anul 2015 dupa tipul de activ suport

Sursa: Sibex, calcule ASF
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Din analiza structurii tranzactiilor cu contracte futures rezultd un interes ridicat al investitorilor
pentru instrumentele avand ca activ suport indicele international Dow Jones Industrial Average,

urmate de contractele avand ca activ suport cursul de schimb.

Pe parcursul intregului an 2015 nu au avut loc tranzactii cu optiuni, aceste instrumente fiind

suspendate de la tranzactionare.
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4. INTERMEDIARII S| OPERATORII DE PIATA

4.1 Intermediarii

in anul 2015 numérul total al intermediarilor pe pietele reglementate la vedere a fost de 40 (institutii
de credit si societati de servicii de investitii financiare locale, precum si firme de investitii dintr-un alt
stat membru UE), acesta fiind si numarul participantilor nscrisi in Registrul BVB (dintre care 6
intermediari de tipul institutii de credit), in timp ce la SIBEX au activat doar 6 intermediari de tipul SSIF.

Intermediarii de tipul institutii de credit sunt, in general, cei mai activi pe piata executand tranzactii
importante ca numar si ca valoare. La finele anului 2015 pe piata romaneasca de capital desfasurau
activitate de intermediere un numar de 8 institutii de credit locale, in scadere cu 2 comparativ cu
numarul existent la finele anului anterior. Dintre acestea, 3 se regdsesc in top 10 al intermediarilor la
BVB, cu valori intermediate de peste 6,56 miliarde lei si cote de piata cumulate de aproximativ 28%.

in ceea ce priveste intermediarii de tipul societitilor de servicii de investitii financiare (SSIF), la
sfarsitul anului 2015 erau in activitate un numar de 27 de societati dintr-un total de 30 autorizate.

n clasamentul participantilor pe pietele reglementate la vedere pe primul loc in anul 2015 se giseste
societatea ceheasca WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES cu o valoare intermediata de
4.547.750.909,53 lei si o cota de piata de 19,16%. Locurile 2 si 3 sunt ocupate de RAIFFEISEN BANK si
BT SECURITIES, cu ponderi in totalul valorii intermediate de 19,00%, respectiv 15,27% ceea ce
nseamna ca primii trei participanti pe piata spot au detinut mai mult de jumatate din valoarea totala
intermediata tn anul 2015 (53,43%).

Tabel 21 Topul intermediarilor pe piata la vedere

Nr. . . Valoare Pondere in total

Nume intermediar . s ia . s

crt. intermediata valoare intermediata
1 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. PRAGA 4.547.750.910 19,16%
2 RAIFFEISEN BANK 4.507.943.329 19,00%
3 BT SECURITIES 3.622.682.216 15,27%
4 SWISS CAPITAL S.A. 3.503.433.047 14,76%
5 BANCA COMERCIALA ROMANA 1.183.412.323 4,99%
6 BRD Groupe Société Générale 874.226.350 3,68%
7 KBC Securities N.V. 721.738.093 3,04%
8 NATIONAL SECURITIES S.A. ATENA SUCURSALA BUCURESTI 598.117.362 2,52%
9 SSIF BRK FINANCIAL GROUP S.A. 580.463.216 2,45%
10 | TRADEVILLE 426.908.643 1,80%
Total top 10 20.566.675.488 86,67%
Total valoare intermediata in 2015 23.729.570.065 100%

Sursa: BVB si SIBEX, calcule ASF
Numarul total al intermediarilor pe piata la termen a fost de 4, acestia tranzactionand un numar de
14.041 contracte in anul 2015 exclusiv pe piata la termen administrata de SIBEX.

in ceea ce priveste pietele sport administrate de BVB (toate pietele, toate instrumentele),
clasamentul primilor 10 intermediari in functie de valoarea tranzactiilor realizate este urmatorul:

Tabel 22 Clasamentul primilor 10 intermediari pe piete la vedere administrate de BVB

Pozitie .. . Valoare tranzactionata | % din total valoare
g Denumire intermediar o
(an) (lei) (an)
1 |WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. Praga [4.547.750.909,53 19,25%
2 |RAIFFEISEN BANK 4,507.943.328,81 19,08%

34



Pozitie . . Valoare tranzactionata | % din total valoare
Denumire intermediar .
(an) (lei) (an)
3 |BT SECURITIES 3.622.682.215,81 15,33%
4  |SWISS CAPITAL SA 3.503.433.047,00 14,83%
5 |BANCA COMERCIALA ROMANA 1.183.412.323,48 5,01%
6 |BRD Groupe Société Générale 874.226.350,31 3,70%
7 |KBC Securities N.V. 721.738.093,02 3,06%
8 |National Securities Sa Atena Sucursala Bucuresti 598.117.361,71 2,53%
9 |[S.S.I.F. BROKER 536.630.656,30 2,27%
10 |TRADEVILLE 426.867.721,97 1,81%

Sursa: BVB

Situatia nu este semnificativ diferita fata de clasamentul general prezentat anterior deoarece
valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele administrate de SIBEX a fost foarte redusa in anul 2015.
Interesul scazut pentru aceste piete se poate observa si din numarul mai mic de intermediari
inregistrati, al caror clasament este prezentat in continuare aldturi de cel al intermediarilor pe piata
la termen administrata de acelasi operator.

Tabel 23 Clasamentul primilor intermediari pe pietele administrate de SIBEX

Top intermediari pe piata SPOT in functie de valoarea
tranzactiilor in 2015

Top intermediari pe piata derivatelor in functie
de numarul de contracte in 2015

Nr. . Nr. Nr. Val.

oy Intermediar contracte ot Intermediar intermediats

1 |DELTASTOCK AD 11753 1" SSIF IFB FINWEST SA 59.702.446,85

2 SSIF BROKER SA _ 27751 5" sSIF BROKER SA 43.832.559,24

3 [SSIF Interfinbrok Corporation SA 2306/ "3 IsS|F Interfinbrok Corporation SA | 2.109.246,39

4 |SSIF ESTINVEST SA 2248 4 ISSIF ESTINVEST SA 79.337,56

TOTAL 140811 "5 sSIF TRADEVILLE SA 40.921,11
6 SSIF INTERCAPITAL INVEST SA 7.357,79
TOTAL valoare intermediata 105,771,868.94

Sursa: Sibex
Indicatorii societatilor de servicii de investitii financiare prezentati in tabelul de mai jos arata, pe
ansamblul acestui sector de activitate, o deteriorare a situatiei financiare a acestora in anul 2015
comparativ cu anul 2014, reflectata prin scaderea fondurilor proprii, a cifrei de afaceri si prin
inregistrarea de pierderi.

Tabel 24 Situatia indicatorilor societatilor de servicii de investitii financiare

Data Fonduri proprii (lei) Cifra de afaceri (lei) Profit/Pierdere Numar clienti
30.06.2014 189.450.024 32.078.829 2.522.849 82.352
31.12.2014 180.969.947 65.174.723 2.139.680 65.847
30.06.2015 184.548.026 21.379.589 -1.081.784 83.894
31.12.2015 173.387.764 44.790.590 -9.944.181 78.187

Sursa: ASF

Astfel, valoarea cumulata a fondurilor proprii ale societatilor de servicii de investitii financiare a
scazut cu 4,19% in anul 2015 comparativ cu finele anului 2014. Din cele 27 de SSIF—uri cu activitate,
22 societati de servicii de investitii financiare au inregistrat pierderi in 2015, fatda de numai 16
societati cu pierdere la finele anului 2014.

Cifra de afaceri cumulata realizata de SSIF in anul 2015 a scazut cu 31,28% fata de 2014. Reducerea
nivelului veniturilor cumulate ale SSIF, care indirect a determinat inregistrarea unui rezultat cumulat
negativ la finele anului 2015 pe acest segment de intermediari, are mai multe cauze: reducerea
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comisioanelor de tranzactionare determinata de cresterea competitiei, scaderea valorii tranzactiilor
pe piata, posibila migrare a unor clienti catre alte tipuri de intermediari (institutii de credit si/sau
firme de investitii autorizate Tn alte state membre UE). Aceste evolutii au avut loc in contextul in care
numarul cumulat al clientilor SSIF a crescut fata de sfarsitul anului 2014, situandu-se la 78.187, dar
doar 24.567 dintre acestia sunt clienti activi.

SSIF-urile se pot incadra pe trei categorii, in functie de cifra de afaceri inregistrata: 5 societati cu
activitate redusa (cifra de afaceri mai mica de 100.000 lei), 9 societati cu activitate medie (cifra de
afaceri intre 100.000 lei si 500.000 lei) si 13 societati cu activitate intensa (cifra de afaceri mai mare
de 500.000 lei)

Figura 22 Tipuri de SSIF-uri in functie de cifra de afaceri Figura 23 Distributia cifrei de afaceri a celor
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in ceea ce priveste numérul de angajati ai SSIF-urilor, acesta variaza intre 4 si 59 de salariati.
Graficele de mai jos arata faptul ca SSIF-urile cu un numar mai mic de angajati au o cifra de afaceri
mai redusa, respectiv active in custodie mai reduse decat cele cu un numar mai mare al angajatilor,
cu cateva exceptii.

Figura 24 Cifra de afaceri a SSIF-urilor raportata la Figura 25 Activele totale ale SSIF-urilor urilor
numarul de angajati raportate la numarul de angajati
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n ceea ce priveste rentabilitatea capitalurilor proprii a SSIF-urilor cu activitate la finele anului 2015
se observa faptul ca pentru multe dintre acestea indicatorul ROE este negativ. Distributia SSIF-urilor
in functie rentabilitatea capitalurilor proprii la 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2014 este
reprezentata grafic printr-o diagrama de tip boxplot care ofera informatii privind tendinta centrala si
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forma distributiei. Din aceastd reprezentare observam ca fata de 2014 s-a redus amplitudinea
extremelor (nu mai avem o amplitudine atat de mare de variatie intre SSIF-urile cele mai profitabile
si cele cu rata cea mai semnificativa a pierderilor raportata la capitalurile proprii), dar in acelasi timp
rata medie de rentabilitate a capitalurilor proprii a scazut si a intrat in teritoriu negativ.

Figura 26 Distributia SSIF-urilor in functie rentabilitatea capitalurilor proprii
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4.2. Operatorul de piata BVB

fn 12 ianuarie 2015, pietele RGSI si DLSI, pe care erau tranzactionate actiunile si alte instrumente
financiare internationale asimilabile titlurilor de capital, au fost desfiintate. Aceste instrumente au
fost translatate pe pietele REGS si DEALS, in vederea eficientizarii procesului de tranzactionare.

La sfarsitul lunii februarie 2015 sistemul alternativ de tranzactionare al BVB a fost relansat sub
denumirea AeRO, piata fiind conceputa pentru listarea companiilor relativ nou infiintate sau cu
anvergura mai redusa nsa cu potential de crestere (start-up-uri si IMM-uri in cdutare de finantare).

De asemenea, din data de 23 februarie, a fost implementat un nou model de tranzactionare bazat pe
licitatie. Astfel, au devenit disponibile doua modele de tranzactionare pentru actiunile din cadrul
pietei reglementate: modelul de tip ,tranzactionare continud” si modelul de licitatie. Modelul de
licitatie consta Tn sesiuni distincte pentru introducerea si administrarea ordinelor, fara inregistrarea
tranzactiilor, chiar daca sunt intrunite conditiile de executie, fiecare dintre acestea fiind urmate de o
sesiune Tn care algoritmul de fixing este aplicat si tranzactiile sunt inregistrate (daca sunt indeplinite
conditiile de executie).

in luna martie 2015 a fost operatd o modificare referitoare la decontarea tranzactiilor, respectiv
introducerea a doua cicluri nete de decontare in loc de unul singur. Aceasta este continuarea unei
serii de schimbari structurale introduse in 2014 si 2015 pe piata de capital din Romania, printre care:
implementarea decontarii in T+2, separarea sistemului de tranzactionare de cel de post-
tranzactionare, eliminarea limitarilor privind marimea ordinelor, introducerea de noi tipuri de ordine
si participarea Depozitarului Central in proiectul european TARGET2 Securities.
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n luna aprilie, BVB a lansat versiunea web a platformei sale de tranzactionare Arena-XT, o versiune a
celei existente (Arena-XT Trading) pentru desktop-uri care permite investitorilor administrarea ordinelor,
dar si accesul la date de piata, diverse rapoarte, grafice web.

Depozitarul Central a aderat in primul val la platforma pan-europeand de decontare TARGET2-
Securities, un proiect dezvoltat in cooperare cu Bursa de Valori Bucuresti. Proiectul are rolul de a
facilita operatiunile post-tranzactionare prin oferirea de conditii de decontare armonizate, neutre si
facile, In moneda unica europeanad, fiind astfel reduse riscurile aferente, pentru majoritatea
instrumentelor financiare din Europa.

in vederea stimularii activititii de tranzactionare, BVB a introdus la inceputul lunii iulie 2015 un
program adresat formatorilor de piata (Market Maker-ilor). Unul dintre aspectele vizate il reprezinta
stimularea clientilor acestora pentru realizarea mai multor tranzactii ,intraday” cu actiunile pentru
care intermediarul acestora este formator de piatad. Actiunile din componenta indicelui BET-XT,
actiunile Erste Bank (EBS) si Ropharma (RPH) sunt cele pentru care un broker poate fi Market Maker,
dar, la cerere, BVB poate include pe lista si alte actiuni din componenta indicelui BETPlus.

in data de 22 septembrie, BVB a lansat un nou Cod de Guvernantd Corporativa care a fost conceput
fmpreund cu Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD). Accesul investitorilor la
informatii si protectia drepturilor acestora reprezinta elementele cheie ce se afla in centrul noului Cod.

n trimestrul IV 2015 a fost implementat modelul de tranzactionare tip licitatie si pe piata AeRO. De
asemenea, au avut loc noi emisiuni de obligatiuni (Banca Internationala de Investitii, Advanced Retail
System) titluri de stat si o listare de actiuni pe segmentul AeRO, provenita din afara Rasdaq/Nelistate
(Life is Hard).

n data de 31 decembrie 2015 pe piata AeRO a BVB erau listate un numér de 280 de societati, iar pe
segmentul ATS al Sibex un numar de 40 de societati.

Bursa de Valori Bucuresti a lansat de asemenea in ultimul trimestru al anului 2015 programe de
seminarii (Fluent in Finante 2.0) si promovare ale BVB, precum si o aplicatie noua pentru mobil
adresata investitorilor, realizata de BVB.

Evolutia principalilor indicatori economico-financiari ai BVB sunt prezenti in tabelul de mai jos:

Tabel 25 Evolutia principalilor indicatori economico-financiari ai BVB

Denumire indicator Valoare indicator (lei) 31.12.2014 Valoare indicator (lei) 31.12.2015
Venituri totale 32.693.759 23.287.950
Venituri din exploatare 27.879.484 17.728.619
Cheltuieli totale 18.544.136 15.224.282
Active totale 106.347.413 97.555.430
Capitaluri proprii 100.675.381 94.124.032
Rezultat exercitiu financiar 11.896.005 7.023.109
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4.3. Operatorul de piata SIBEX

SIBEX — Sibiu Stock Exchange SA (Sibex), in calitate de operator de piata si operator de sistem,
administreaza o piata reglementata la vedere, o piata reglementata a instrumentelor financiare
derivate (piata reglementatad la termen) si un sistem alternativ de tranzactionare.

La sfarsitul lunii martie 2015, SIBEX a anuntat finalizarea proiectului de migrare a pietei
reglementate la vedere si a sistemului alternativ de tranzactionare la noul sistem de tranzactionare
OASIS1 incepand cu data de 30 martie 2015.

Piata reglementata la vedere si sistemul alternativ de tranzactionare administrate de SIBEX au
functionat in continuare, pe tot parcursul primelor luni ale anului, pe sistemul de tranzactionare
Global Vision Exchange Trading System furnizat de Trayport Ltd. si interfata de tranzactionare Eltrans
v.6, pana in momentul in care a avut loc transferul pe sistemul de tranzactionare OASIS al celor doua
piete.

n luna aprilie 2015, SIBEX - Sibiu Stock Exchange Romania si Deutsche Bérse Market Data + Services
au semnat un protocol de colaborare potrivit caruia Deutsche Borse va furniza SIBEX solutia tehnica
de tranzactionare pentru piata reglementata de instrumente financiare derivate cu activ suport
energie electrica, iar aceasta va fi administrata de SIBEX. Deutsche Borse va furniza SIBEX sistemele
electronice si de infrastructurd pentru tranzactionarea si facilitarea accesului la sistemul de
compensare - decontare pentru produsele derivate cu activ suport energie electrica.

Din luna julie 2015, Sibex a inceput sa-si largeasca portofoliul de companii care si-au listat actiunile
aici, Tn urma transferului de pe piata RASDAQ.

Evolutia principalilor indicatori economico-financiari ai SIBEX sunt prezenti in tabelul de mai jos:

Tabel 26 Evolutia principalilor indicatori economico-financiari ai SIBEX

Nr. crt. Denumire indicator Valoare (lei) la 31.12.2015
1. Venituri totale 606.976
2. Venituri din exploatare 537.454
3. Cheltuieli totale 2.596.156
4. Cheltuieli din exploatare 2.699.966
5. Active totale 19.750.751
6. Capitaluri proprii 19.263.183
7. Rezultat exercitiu financiar -1.989.180
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5. ORGANISMELE DE PLASAMENT COLECTIV

La finele anului 2015 coordonatele principale ale pietei organismelor de plasament colectiv erau
urmatoarele:

Tabel 27 Numarul de OPC si SAI Tabel 28 Depozitarii activelor OPC
Categorie entitate 30.12.2014 (30.12.2015 Depozitar Total Active
Nr. entitati | Nr. entitati 30.12.2015 (lei)

'Soaet.a'.;.l de administrare a 21 21 BRD — Groupe Société Générale 23.955.201.007,21
investitiilor SA

Fonduri deschise de investiti 70 74 Banca Comercialda Romana SA 8.669.462.625,23
Fonduri inchise de investitii 32 29 RAIFFEISEN BANK SA 8.444.480.058,53
Societati de investitii 5 5 BANCPOST SA 96.535.214,38
financiare UNICREDIT TIRIAC BANK SA 96.411.828,24
Fondul Proprietatea 1 1 LIBRA INTERNET BANK SA 11.746.570,07
Depozitari 8 6 TOTAL ACTIVE 41.273.837.303,66

Sursa: ASF Sursa: ASF

5.1. Societati de administrare a investitiilor

Din totalul societatilor de administrare a investitiilor, grupurile bancare reprezinta categoria
dominanta cumuland partea cea mai importanta a activelor administrate de SAl.

Conform datelor din tabelul de mai jos rezulta ca primele cinci SAl dupa volumul activelor sunt toate
societati afiliate sistemul bancar, iar activele administrate de acestea, la data de 30 decembrie 2015,
insumau 20.473.823.566,75 lei, respectiv 94,43% din activul total aferent industriei fondurilor de
investitii.

Tabel 29 Principalele societati de administrare a investitiilor si activele administrate

SAI ACTIV TOTAL (lei) 30.12.2015 % din total active
SAI ERSTE ASSET MANAGEMENT SA 8.013.689.825,13 36,962
SAI RAIFFEISEN ASSET MANAGEMENT SA 6.709.324.002,65 30,946
SAI BRD ASSET MANAGEMENT SA 2.918.479.501,06 13,461
SAI BT ASSET MANAGEMENT SA 2.350.835.855,46 10,843
SAI OTP ASSET MANAGEMENT SA 481.494.382,45 2,222
TOTAL ACTIVE GESTIONATE DE CELE 5 SAI 20.473.823.566,75 94,434
TOTAL ACTIVE celelalte SAl-uri 1.206.851.040,06 5,566
TOTAL ACTIVE ADMINISTRATE de SAl-urile locale 21.680.674.606,81 100,000
Sursa: ASF

Conform obiectului de activitate, o SAl poate administra fonduri deschise si inchise de investitii,
precum si conturi individuale de investitii. Pe ansamblul pietei fondurile deschise de investitii sunt
mai numeroase decat cele inchise si cumuleaza active de valoare semnificativ mai ridicata.
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Figura 27 Gradul de concentrare pe piata fondurilor de investitii din Romania
(dupa activul net la 30.12.2015)
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n cazul societatilor de administrare a investitiilor (SAl), desi numarul de fonduri deschise de investitii
este mare, indicele HH are valoarea de 0,2779 ceea ce arata un grad ridicat de concentrare. Acest
lucru este confirmat si de indicatorii CR (concentration risk) utilizati de Consiliul Concurentei care
aratd cd primele trei SAl-uri detin o cotd de piatd de 83,86%. in cazul administratorilor fondurilor
inchise de investitii, gradul de concentrare este moderat.

5.1.1. Administrarea conturilor individuale

Din centralizarea informatiilor privind conturile individuale de investitii reiese faptul ca la sfarsitul
anului 2015 un numar de 4 societati de administrare a investitiilor administrau 230 de conturi
individuale de investitii cu o valoare Tnsumata a activelor de 111.004.598 lei.

Tabel 30 Conturi individuale de investitii administrate de SAl la 30 decembrie 2015

SAIl Nr. conturi individuale Active administrate (lei)

TOTAL SAI 230 111.004.598
Sursa: ASF

5.1.2. Administrarea organismelor de plasament colectiv (OPC)

Valoarea totala a activelor organismelor de plasament colectiv (OPC) locale la data de 30 decembrie
2015 este n crestere cu circa 4,67% comparativ cu nivelul consemnat la finele lunii decembrie 2014,
depédsind pragul de 41 miliarde de lei. Tn cazul fondurilor deschise de investitii a continuat dinamica
pozitiva manifestatd pe parcursul trimestrelor si anilor anteriori, valoarea activelor cumulate ale
acestora crescand cu 14,7% in anul 2015. Si in cazul SIF-urilor activul total a inregistrat o crestere de
peste 8%. Spre deosebire de acestea, activul total al fondurilor inchise de investitii a scazut cu
aproximativ 34,4%. Deprecierea semnificativd a activelor Fil a fost in special influentatd de
transformarea unui fond inchis de obligatiuni in fond deschis.
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Figura 28 Evolutia activelor totale pe categorii de OPC
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Activul total al Fondului Proprietatea a consemnat o scadere de 8,61% la sfarsitul lunii decembrie
2015 comparativ cu aceeasi perioada a anului 2014, situdndu-se la un nivel de 12.148,08 milioane
lei. Diminuarea activului Fondului Proprietatea a avut loc ca urmare a desfasurarii programelor de
rascumparare si anulare de actiuni, ce au condus si la diminuarea capitalului social al Fondului.

Tabel 31 Activele totale pe categorii de OPC Figura 29 Dinamica activelor totale pe categorii de OPC la
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La sfarsitul lunii decembrie 2015, activele cumulate ale fondurilor deschise si inchise de investitii
detineau o pondere de 52,26% din totalul activelor organismelor de plasament colectiv locale, in
crestere comparativ cu aceeasi perioadd a anului anterior cand activele FDI si Fil reprezentau doar

48,64%.

Tabel 32 Structura portofoliilor investitionale pe categorii de OPC si pe clase de active (mil. lei)

Din perspectiva structurii plasamentelor,

ACTIVE TOTALE - 30.12.2015 | Fd. deschise Fd. inchise SIF-uri FP TOTAL

Actiuni 503,91 380,62 6.440,96 11.841,07 19.166,56
Obligatiuni 14.029,13 63,31 126,78 - 14.219,22
Titluri de stat 428,88 - - 78,96 507,84
Depozite si disponibil 5.095,09 85,51 279,39 198,47 5.658,47
Titluri OPCVM/AOPC 1.071,91 14,65 493,35 - 1.579,92
Altele -133,71 30,37 215,60 29,58 141,83

Sursa: ASF

FDI sunt in continuare orientate preponderent catre

instrumentele cu venit fix, in vreme ce SIF, FP si Fil au o orientare dominantd citre plasamentele in
actiuni. Orientarea diferitelor categorii de organisme de plasamente colectiv catre un anumit tip de
strategie investitionald este justificatd de caracterul inchis sau deschis al fiecarui tip de OPC, precum
si de apetitul la risc al investitorilor acestora.
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Pe ansamblul pietei, structura consolidata a investitiilor tuturor organismelor de plasament colectiv
arata o alocare relativ echilibrata intre investitiile Th actiuni (cca. 19,166 miliarde lei) si instrumente cu
venit fix/instrumente ale pietei monetare (cca. 20,10 miliarde lei). Comparativ cu luna decembrie a
anului 2014, la finele anului 2015 se observa o scadere a plasamentelor n actiuni (-1,75%), precum si a
depozitelor si disponibilului (-0,92%), concomitent cu o crestere cu 9,78% a investitiilor Tn obligatiuni.

Figura 30 Evolutia alocarii strategice a portofoliilor OPC
25,000 -
20,000 -
15,000 -
10,000 -

5,000 -

| B I

Actiuni Obligatiuni Titluri de stat Depozite si disponibil Titluri OPCVM/ AOPC

H30.12.2014 m30.12.2015
Sursa: ASF

n ceea ce priveste structura pe categorii de investitori, ca numar si valoare cumulat3 a detinerilor,
piata organismelor de plasament colectiv este dominata si in continuare de investitorii persoane

fizice.
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— R (THE e [T comerciale) care au nevoie de o gestiune
pe termen scurt a trezoreriei.
Sursa: ASF

Trebuie mentionat ca aceasta statistica nu poate fi extrem de exactd, deoarece un investitor poate
avea simultan participatii la mai multe fonduri, administrate de societati diferite, ca atare putand fi
,nhumarat” de mai multe ori. Totusi, apreciem ca tendinta de crestere este reald, avand in vedere ca
ea se manifesta si in privinta activelor totale.

Numarul investitorilor in fondurile inchise de investitii este mai scazut decat cel al investitorilor in
FDI. La sfarsitul anului 2015, numarul acestora a ajuns la 89.613 investitori. Dintre acestia, cei mai
multi (89.205 persoane) sunt investitori in fondurile inchise de actiuni.
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5.2. Fonduri deschise de investitii (FDI)

La sfarsitul lunii decembrie 2015, isi desfasurau activitatea 74 de fonduri, structurate pe cinci
categorii: fonduri de actiuni (17), fonduri de obligatiuni (29), fonduri diversificate (17), fonduri
monetare (1) si alte fonduri (10 fonduri de tip fund-end fund, ETF sau real estate). Se constatd
mentinerea preferintei investitorilor pentru strategiile investitionale orientate catre instrumente cu
venit fix, in special pentru instrumente ale pietei monetare, in vreme ce interesul pentru fondurile
de actiuni s-a situat la un nivel moderat.

Tabel 33 Evolutia numarului de FDI, pe categorii

FDI functie de politica Asa cum rezulta si din tabelul alaturat,
investitionald 30.12.2014| 30.12.2015 | fondurile de obligatiuni detin ca numar cea
ol deacti'uni mai mare pondere in categoria acestui
(inclusiv fonduri de indici) 17 17 segment de piata. Fondurile de actiuni si
Fonduri diversificate 18 17 cele diversificate sunt, de asemenea, bine
Fonduri de obligatiuni 25 29 reprezentate, ceea ce arata cd interesul
Fonduri monetare 1 1 investitorilor pentru aceste doud clase de
Alte fonduri 9 10 active  (obligatiuni si  actiuni) este
TOTAL 70 74 semnificativ.
Sursa: ASF

La polul opus se situeaza fondurile monetare care, ca urmare a politicii de plasament foarte restrictiva
si prudentd, se bucurd de mai putind popularitate. Tn tirile cu economie dezvoltatd si maturs,
fondurile monetare sunt utilizate cu predilectie de companii pentru gestionarea disponibilitdtilor pe
termen scurt, fiind adesea considerate mai sigure si mai lichide decat depozitele bancare.

Tabel 34 Distributia investitorilor pe categorii de FDI La finele lunii decembrie 2015

30.12.2014 30.12.2015 comparativ cu aceeasi perioada
Categorii de Pers. Pers. Pers. Pers. a anului anterior, evolutia FDI a
fonduri fizice juridice TOTAL fizice juridice TOTAL fost una pozitiva. atat din punct
Fonduri de actiuni 8.026 171 8.197| 8.055 166 8.221 P T p .
Fonduri de vedere al cresterii numarului
diversificate 45214 338/ 45552 45.718 342 46.060 4o investitori (325.190 la data
FZ?d”r.' de 240762 10433 251195 254494 10611 265105 9€ 30 decembrie 2015, in
O 'gat'}‘“' crestere cu 5,1%), cat si din
Fondurlmo.netare 698 169 867 563 155 718 punct de vedere al ratei de
Alte fonduri 3.440 46 3.486| 5.017 69 5.086 Vel .
TOTAL 298140 11157 309297 313847  11.343 325190 Crestere a activelor (apreciere
Sursa: ASF cu 14,7%).

Industria fondurilor deschise ramane
de

Tabel 35 Structura activelor pe categorii de FDI
dominata

ACTIV NET
30.12.2014 (lei)

FDI functie de politica
investitionala

ACTIV NET
30.12.2015 (lei)

Fonduri de actiuni 251.289.791,43

328.451.460,71

Fonduri diversificate 392.304.399,00

430.049.069,88

Fonduri de obligatiuni 17.011.754.793,82

19.161.477.096,80

Fonduri monetare 123.951.729,29

125.445.653,22

Alte fonduri 504.029.422,68 928.764.473,74
TOTAL 18.283.330.136,21 20.974.187.754,35
Sursa: ASF

plasamentele  in
instrumente cu venit fix, astfel ca peste
91% din totalul activelor administrate
de
obligatiuni. in ceea ce priveste structura

sunt coordonate de fondurile

portofoliilor FDI, aceasta este orientata

cu precadere spre instrumente

financiare cu venit fix.

Dintre acestea, cea mai semnificativa pondere in activul total al fondurilor deschise o detin obligatiunile

emise de state membre (30,64%), obligatiunile de stat cotate si necotate: 17,43%, respectiv 11,73% din

activul total. De asemenea, depozitele bancare detin o pondere ridicata in activul total (cca 23%).
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Figura 32 Cota de piata a FDI in functie de politica investitionala si de activul net

Fonduri de
obligatiuni,
91,36%

Tabel 36 Evolutia alocarii strategice a activelor FDI

Fonduri monetare, 0,60%

—

Sursa: ASF

| Alte fonduri, 4,43%

2,05%

Fonduri de actiuni, 1,57%

~—_ Fonduri diversificate,

Elemente de portofoliu 30.12.2014 % din AT 30.12.2015 % din AT

Actiuni cotate 354.393.698,27 1,94% 436.707.101,21 2,08%
Actiuni necotate 368.263,98 0,00% 4.944.193,56 0,02%
Actiuni tranzactionate in state membre UE 50.285.127,32 0,27% 62.062.360,81 0,30%
Actiuni tranzactionate in state nemembre UE 152.121,25 0,001% 197.513,32 0,001%
Obligatiuni de stat cotate 2.954.999.470,41 16,14%| 3.659.961.849,11 17,43%
Obligatiuni de stat necotate 2.944.615.817,22 16,09%| 2.462.195.342,60 11,73%
Obligatiuni corporative cotate 702.086.091,64 3,84% 801.927.344,81 3,82%
Obligatiuni corporative necotate 20.392.453,63 0,11% 27.461.971,43 0,13%
Obligatiuni municipale cotate 43.833.018,50 0,24% 640.203.065,52 3,05%
Obligatiuni municipale necotate 1.291.439,46 0,01% 3.565.696,88 0,02%
Obligatiuni emise de state membre UE 6.061.584.845,33 33,11%| 6.433.815.546,67 30,64%
Valori mobiliare nou emise 54.762.679,40 0,30% 104.411.408,88 0,50%
Disponibil 174.089.191,54 0,95% 252.955.851,06 1,20%
Titluri de stat >1 an 120.646.809,55 0,66% 125.938.603,90 0,60%
Titluri de stat <1 an 17.943.296,31 0,10% 302.940.972,23 1,44%
Depozite bancare 5.063.151.818,23 27,66%| 4.829.629.858,17 23,00%
Depozite bancare la institutii state
membre/nemembre 0,00 0,00% 12.507.558,61 0,06%
Titluri OPCVM / AOPC 671.258.083,72 3,67%| 1.071.913.204,83 5,11%
Bilete la ordin 3.422.434,26 0,02% 0,00 0,00%
Contracte report cu activ suport alte instrumente

A wiel s . -316.979.455,91 -1,73% -4.387.386,14 -0,02%
decat titlurile de stat si oblig. municipale
Instrumente financiare derivate 257.776,78 0,00% 943.642,13 0,00%
Instrumente financiare derivate in afara pietelor
reglementate -12.041.045,27 -0,07% -73.450.038,96 -0,35%
Dividende si alte drepturi de incasat 27.718,56 0,00% 1.486.636,38 0,01%
Alte active -605.859.489,81 -3,31% -162.714.690,21 -0,78%
TOTAL ACTIVE (RON) 18.304.682.164,37, 100,00%| 20.995.217.606,81| 100,00%

Sursa: ASF
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5.3. Fonduri inchise de investitii (F1l)

La 30 decembrie 2015, pe piata de capital din Romania desfasurau activitati investitionale un numar
de 29 fonduri inchise de investitii, structurate pe 4 categorii: fonduri de actiuni (9), fonduri de
obligatiuni (1), fonduri diversificate (10) si alte fonduri (9).

Tabel 37 Evolutia numarului de Fil, pe categorii

Filin functie de politica | 5 15 5014 | 30.12.2015
investitionala
Fonduri de actiuni 11 9
Fonduri diversificate 9 10
Fonduri de obligatiuni 2 1
Alte fonduri 10 9
Fonduri monetare - -
TOTAL 33 29
Sursa: ASF

Tabel 38 Distributia investitorilor pe categorii de Fil

.. 30.12.2014 30.12.2015
Categorii Pers. | Pers Pers. | Pers
defonduri| _ . " | " TOTAL . . |. ... |TOTAL

fizice |juridice fizice |juridice
Fonduride |oq 514 265 189.50988.937 268 89.205
actiuni
Fonduri 01 19 | 45 | 6o 4 | o3
diversificate
Fonduride | 1 o0 | 59 1509 74 | 2 | 786
obligatiuni
Fonduri i i ) i i i
monetare
Alte fonduri| 537 52 589 | 209 30 239
TOTAL 91.287 365 [91.65289.289 324 89.613

Sursa: ASF

Tabel 39 Structura activelor pe categorii de Fil

Fil functie de politica

investitionala

ACTIV NET
30.12.2014 (lei)

ACTIV NET
30.12.2015(lei)

Fonduri de actiuni

281.813.749,01

275.273.573,61

Fonduri diversificate

181.664.070,97

202.029.429,55

Fonduri de obligatiuni

3 7.777.939,98

4.300.311,70

Fonduri monetare

Alte fonduri

91.519.517,53

91.283.255,12

TOTAL

872.775.277,50

572.886.569,99

Sursa: ASF

Numdrul Fil a scdzut comparativ cu sfarsitul
anului 2014, 4 fonduri ajungand la maturitate
pe parcursul anului 2015 (2 fonduri de actiuni
si 2 fonduri din categoria altele), in timp ce un
fond de obligatiuni a devenit in luna
octombrie 2015 fond deschis de investitii.
Cele mai numeroase dintre cele 4 categorii de
Fil sunt fondurile de actiuni, ceea ce indica un
interes semnificativ al investitorilor pentru
aceasta clasa de active.

Numarul investitorilor in fondurile inchise de
investitii este mult mai redus fata de cel al
participantilor la fondurile deschise (325.190),
ca urmare a faptului cd Fil se adreseazd
investitorilor avizati si presupun posibilitati
mai restranse de lichidizare a participatiilor.
Totodatd, reglementarea si supravegherea
fondurilor deschise este mult mai stricta, ceea
ce confera investitorilor mai multa incredere.
O parte dintre fondurile inchise sunt, insa,
listate la Bursa de Valori Bucuresti, similar
fondurilor deschise de tip ETF, ceea ce
echilibreaza lichiditatea mai redusa specifica
fondurilor inchise.

Structura plasamentelor fondurilor finchise
era, la finele lunii decembrie 2015, mult mai
diversificata pe clase de active comparativ cu
cea a fondurilor deschise. Fondurile de actiuni
detin cea mai mare cotd de piatad (aproximativ
48% din activul net), fiind urmate de fondurile
diversificate (35,27% din activul net). La polul
opus se afla fondurile de obligatiuni ce
cumuleaza o cota de piata de doar 0,75% din
activul net al fondurilor inchise.

Asa cum mentionam anterior, reducerea semnificativd a activului net al fondurilor de obligatiuni si

scaderea numarului de investitori in aceste fonduri,consemnate la finalul anului 2015 comparativ cu

30 decembrie 2014, se explica prin faptul ca un fond inchis de investitii a devenit in luna octombrie

fond deschis de obligatiuni.

Din perspectiva structurii portofoliilor Fil, se constata cd acestea sunt orientate cu precidere spre

investitiile Tn actiuni, ce detin o pondere de peste 60% din activul total al Fil, dintre care 52,45% din

activ reprezinta plasamente in actiuni cotate. De asemenea, se constata preferinta mult mai redusa

pentru strategiile investitionale orientate catre instrumentele cu venit fix. Astfel, investitiile in acest
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tip de instrumente, respectiv obligatiunile emise de statul roman si de state membre ale Uniunii
Europene, detin o pondere semnificativ mai scizutd in portofoliul Fil comparativ cu FDI.

O asemanare din punct de vedere al structurii portofoliilor fondurilor inchise si deschise consta in
ponderea ridicatd pe care o detin depozitele bancare in activul total (circa 11,59% pentru Fil).

Figura 33 Cota de piati a Fil in functie de politica investitionala si activul net

Fonduri de obligatiuni,
0,75%

Fonduri de actiuni)
48,05%

Fonduri
diversificate
35,27%

Sursa: ASF

Tabel 40 Evolutia alocirii strategice a activelor Fil

Elemente de portofoliu 30.12.2014 % din AT 30.12.2015 % din AT
Actiuni cotate 293.048.344,25| 33,46%| 301.300.173,39| 52,45%
Actiuni necotate 35.564.358,97 4,06% 44.743.185,79 7,79%
Drepturi de alocare 31.843,75 0,00% 0,00 0,00%
Actiuni tranzactionate in state membre UE 23.643.853,83 2,70% 18.659.535,73 3,25%
Actiuni tranzactionate in state nemembre UE 21.533.574,04 2,46% 15.914.866,88 2,77%
Obligatiuni de stat cotate - 0,00% 1.011.480,36 0,18%
Obligatiuni de stat necotate 54.910.672,69 6,27% 0,00 0,00%
Obligatiuni corporative cotate - 0,00% 1.249.307,83 0,22%
Obligatiuni corporative necotate 20.864.819,03 2,38% 54.872.293,89 9,55%
Obligatiuni municipale cotate 298.083,18 0,03% 272.530,15 0,05%
Obligatiuni emise de state membre UE 59.631.295,42 6,81% 3.972.908,30 0,69%
Obligatiuni emise de state nemembre UE 2.283.114,12 0,26% 1.927.177,84 0,34%
Disponibil 11.177.700,59 1,28% 18.919.959,38 3,29%
Depozite bancare 161.742.785,32| 18,47% 66.588.001,42, 11,59%
Titluri OPCVM / AOPC 125.666.577,41| 14,35% 14.652.341,78 2,55%
Bilete la ordin 48.358.757,28 5,52% 3.450.158,81 0,60%
Contracte report cu activ suport alte instrumente
N o . -26.740.842,37| -3,05% 203,87 0,00%
decat titlurile de stat si obligatiunile Municipale
Instrumente financiare derivate (inclusiv certificate
. . 25.675.171,50 2,93% 18.025.421,68 3,14%
tranzactionate in SM)
Instrumente financiare derivate in afara pietelor
reglementate 19.264.943,23 2,20% 4.323.543,45 0,75%
Dividende si alte drepturi de incasat 151.254,05 0,02% 574.882,85 0,10%
Alte active -1.204.930,73| -0,14% 3.994.428,91 0,70%
TOTAL ACTIVE (RON) 875.901.375,56| 100,00% 574.452.402,29| 100,00%

Sursa: ASF
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5.4. Societatile de investitii financiare (SIF)

La data de 30 decembrie 2015, in categoria SIF-urilor activele nete cele mai ridicate ca valoare

apartin SIF1, urmat de SIF5 si SIF2,celelalte doua SIF-uri detinand portofolii de valoare mai redusa.

Tabel 41 Evolutia sintetica a celor cinci societati de investitii financiare

DATA Indicatori SIF1 SIF2 SIF 3 SIF4 SIF5
Banat-Crisana Moldova Transilvania Muntenia Oltenia
VUAN (lei) 2,9225 2,5891 0,4879 1,259 2,6606
30.12.2014 Pret de piata 1,303 1,591 0,2462 0,881 1,67
Activ Net (lei) 1.604.029.096| 1.343.992.042,41| 1.065.758.200| 1.016.023.340 1.543.600.573
Nr. actiuni emise 548.849.268 519.089.588| 2.184.286.664 807.036.515 580.165.714
VUAN (lei) 3,3295 1,4450 0,5255 1,3408 2,8048
30.12.2015 Pret de piata 1,6880 0,786 0,2735 0,7440 1,690
Activ Net (lei) 1.827.374.666 1.486.980.705| 1.147.868.969| 1.082.069.609 1.627.243.228
Nr. actiuni emise 548.849.268 1.029.076.548| 2.184.286.664 807.036.515 580.165.714
Sursa: ASF

La finele anului 2015 comparativ cu sfarsitul lui 2014, activele nete cumulate ale SIF-urilor au

inregistrat o crestere de aproximativ 9,1%, toate cele cinci societati de investitii financiare

consemnand aprecieri ale activului net, dinamica cea mai accelerata putand fi observata in cazul SIF1
(13,92%) urmat de SIF2 (10,64%). La data de 30 decembrie 2015 comparativ cu finele anului 2014, se
constata o scadere a pretului de piata in cazul SIF2 Moldova (-50,60%) in mare parte determinata de

majorarea capitalului social in luna iunie 2015 prin emiterea unui numar de 519.089.588 de actiuni

noi cu o valoare nominala de 0,1 lei.

Tabel 42 Structura cumulata a portofoliilor totale al SIF-urilor la 30.12.2015, respectiv 30.12.2014

Total active Ponderea in total Total active Ponderea in total
- active cumulate active cumulate la
Structura active cumulate la data la data de cumulate la data P
de30.12.2014 | _ .0 . (%) de30.12.2015 | . . .o %)
Actiuni cotate 4.368.601.252,39 62,78%| 4.769.915.719,44 63,13%
/:g'r:;'r:m'se/ tranzactionatein state |, - g53 703,92 3,85%  348.629.153,97 4,61%
ﬁ:ﬂl”e”r:qz::'se/ tranzactionate in state 1.693.994,75 0,02%  3.057.460,00 0,04%
Obligatiuni corporative cotate 53.334.559,20 0,77% 53.817.919,16 0,71%
Actiuni necotate 1.110.179.797,22 15,95%| 1.319.357.681,00 17,46%
Disponibil (cash) 17.947.280,10 0,26% 12.711.874,28 0,17%
Obligatiuni municipale 393.956,47 0,01% 129.812,63 0,00%
Obligatiuni corporative necotate 89.927.704,34 1,29% 72.836.305,33 0,96%
Obligatiuni de stat 16.450.898,00 0,24% 0,00 0,00%
Depozite bancare 254.146.452,32 3,65%| 266.679.620,58 3,53%
Titluri OPCVM / AOPC cotate 415.285.452,79 5,97% 163.416.343,33 2,16%
ETF 0,00 0,00% 5.064.276,00 0,07%
Titluri OPCVM / AOPC 214.997.277,93 3,09%| 329.938.383,79 4,37%
Derivative tr?nzactlonate pe piata 17.015.426,00 0,24% 0,00 0,00%
reglementata
Produse structurate 22.260.000,00 0,32% 21.840.000,00 0,29%
Dividende si alte drepturi de incasat 0,00 0,00% 41.055.177,54 0,54%
Alte active 108.215.917,82 1,56% 147.635.551,04 1,95%
TOTAL ACTIVE 6.958.313.673,25 100,00%| 7.556.085.278,09 100,00%
Sursa: ASF
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La finele anului 2015, investitiile Tn actiuni cotate detin cea mai ridicata pondere in activul total
cumulat al SIF-urilor (63,13%). In cazul SIF4 se constatd ca particularitate un plasament in produse
structurate de circa 0,29% din activele totale. De asemenea, cumulat pentru cele 5 SIF-uri se observa
o cresterea valorii plasamentelor in actiuni necotate (de la 15,95% la sfarsitul lui decembrie 2014 la
17,46% din total active la 30 decembrie 2015).

5.5. Fondul Proprietatea SA

La finalul lunii decembrie 2015, Fondul Proprietatea administra active in valoare de aproximativ
12,08 miliarde lei in scadere cu circa 8,7% comparativ cu valoarea de la finele anului 2014. Activele
FP erau concentrate preponderent in Romania.

Tabel 43 Evolutia sintetica a Fondului Proprietatea

Elemente de portofoliu 30.12.2014 30.12.2015
Numar de actiuni emise 10.915.975.273 10.452.388.827
Activ Net (lei) 13.236.700.614,13 12.087.846.128,33
VUAN. 1,2125 1,1564
Pret de inchidere (lei) 0,896 0,8100
Sursa: ASF

Comparativ cu 30 decembrie 2014, numarul societatilor la care Fondul Proprietatea detine
participatii a scazut la sfarsitul lunii decembrie 2015 la 48, dintre care: 8 erau listate pe o piata
reglementatd, 6 admise la tranzactionare pe un sistem alternativ de tranzactionare, iar 34 fiind
societati comerciale nelistate. Se remarca o crestere a ponderii actiunilor nelistate in activul net
pana la nivelul de 59% (fata de 50% in decembrie 2014), ca urmare a vanzarii unor participatii la
companiile listate si in vederea obtinerii de lichiditati pentru plata dividendelor.

Figura 34 Tipuri de active din portofoliul Fondului Proprietatea la data de 30.12.2015 (% din VAN)

Lichiditati nete si
creante*, 2,04%

Actiuni nelistate,
59,74%

Sursa: Fondul Proprietatea

*Lichiditdti nete si creante includ depozite bancare, conturi bancare curente, titluri de stat, creante privind dividendele, precum si alte
active din care se scade valoarea datoriilor (inclusiv credite de la bdnci pe termen scurt, valoarea datoriilor cdtre actionari in legdturd cu
returndrile de capital si a datoriilor privind dividendele din anii anteriori) si a provizioanelor.

Dintre societatile listate, cea mai mare pondere din activul net al fondului o detine societatea OMV
Petrom (25,81%), urmatda de ROMGAZ (5,07%), iar din categoria societatilor nelistate, cea mai mare
pondere este detinutd de HIDROELECTRICA (21,96%).
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Tabel 44 Top 5 detineri Fondul Proprietatea la data de 30.12.2015

Denumire societate % din VAN la 30.12.2015
OMV Petrom SA 25,81
Hidroelectrica SA 21,96
ENEL Distributie Banat SA 5,16
Romgaz SA 5,07
E.ON Distributie Romania SA 4,22
TOTAL 62,22

Sursa: Fondul Proprietatea

Tabel 45 Evolutia alocarii strategice a activelor Fondului Proprietatea

Structura active (lei) 30.12.2014 % din AT 30.12.2015 % din AT
Actiuni cotate 6.494.820.889,57 48,86% 4.620.375.337,80 38,03%
Actiuni necotate 6.478.030.691,25 48,73% 7.220.693.259,75 59,44%
Disponibil (cash) 6.879.128,79 0,05% 648.858,28 0,01%
Titluri de stat cu scadentd<1 an 194.588.981,85 1,46% 78.961.720,86 0,65%
Depozite bancare 109.424.929,82 0,82% 197.825.552,00 1,63%
Alte active 9.393.709,87 0,07% 29.577.287,78 0,24%
TOTAL ACTIVE (lei) 13.293.138.331,15 100,00% 12.148.082.016,47 100,00%

Sursa: ASF

La data de 30 decembrie 2015, numarul total al actionarilor FP era de 8.335, cel mai mare actionar al
fondului fiind grupul american Elliott-Associates (21,06% din drepturile de vot la 21 octombrie 2015).

Tabel 46 Structura actionariatului Fondului Proprietatea — la data de 30.12.2015

The Bank of New York Mellon (banca depozitara pentru GDR-uri avand la baza actiuni suport) 34,09%
Actionari institutionali straini 24,54%
Persoane fizice romane 21,20%
Actionari institutionali romani 13,01%
Persoane fizice nerezidente 4,00%
Ministerul Finantelor Publice* 0,04%
Actiuni proprii** 3,12%
TOTAL 100,00%
Numar total de actionari la data de 30.12.2015 - 8.335

Sursa: Fondul Proprietatea; * 363.812.350 actiuni neplétite de cdtre MFP
** 227.572.250 actiuni proprii achizitionate de Fond in cadrul celui de-al cincilea program de rdscumpdrare si 110.022.014 actiuni proprii
achizitionate de FP in cadrul celui de-al saselea program de rdscumpdrare

Figura 35 Structura actionariatului FP la 30 decembrie 2015 dupa capitalul social subscris si varsat
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n luna ianuarie a anului curent, Adunarea Generald a Actionarilor Fondului Proprietatea a aprobat
un mandat pentru listarea secundara la London Stock Exchange, aceasta avand loc prin intermediul
certificatelor globale de depozit in data de 29 aprilie 2015. Bank of New York Mellon a fost numita
banca depozitara pentru facilitatea GDR. Facilitatea GDR este limitata la o treime din capitalul social
subscris al Fondului conform reglementarilor locale privind valorile mobiliare, respectiv la
81.228.524 GDR-uri intre 29 aprilie si 12 august 2015 si respectiv 74.622.820 GDR-uri dupa aceasta
data. Un GDR reprezinta 50 de actiuni, moneda GDR-urilor fiind USD.

Figura 36 Evolutia pretului de referinta pentru actiunile Fondului Proprietatea
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Sursa: ASF
La inceputul lunii februarie s-a finalizat cel de al patrulea program de rascumparare, prin care au fost
achizitionate 990.855.616 actiuni ale Fondului prin intermediul unei oferte publice de cumparare a
750.000.000 actiuni (actiuni efectiv cumparate: 749.998.142) si prin achizitii zilnice de pe Bursa de
Valori Bucuresti.

La data de 30 iunie 2015, numarul total de actiuni rascumparate in cadrul celui de-al cincilea
program de rascumparare a fost de 159.055.335 actiuni, reprezentand 69,9% din totalul
programului. Ulterior, la data de 30 iulie 2015 Fondul Proprietatea a raportat finalizare acestui
program prin intermediul caruia au fost rascumparate 227.572.250 actiuni proprii.

Cel de-al saselea program de rascumparare a fost aprobat de AGA - FP la sfarsitul lunii aprilie 2015,
pentru un numar maxim de 891.770.055 actiuni sau numarul echivalent de GDR-uri avand la baza
actiuni emise de Fondul Proprietatea sau 10% din valoarea capitalului social subscris la data
relevanta. Acest program a fost demarat la data de 9 septembrie 2015.

Un alt eveniment important a avut loc in luna august fiind reprezentat de anularea unui numar de
990.855.616 actiuni proprii ce fusesera achizitionate de Fond in cadrul celui de-al patrulea program

de rascumparare.
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EVOLUTIA PIETEI ASIGURARILOR S
REASIGURARILOR DIN ROMANIA




I. SOCIETATI DE ASIGURARE

Piata asigurarilor din Romania a inversat anul trecut trendul de scadere din perioada 2013 — 2014 si a
incheiat 2015 cu un volum al primelor brute subscrise de 8,75 miliarde de lei (incluzand contributia
ASTRA pe semestrul | 2015), in crestere cu 8,2% fata de nivelul din anul anterior. Sistemul asigurarilor se
reapropie astfel de varful istoric de 8,94 miliarde de lei atins in 2008, chiar inainte ca economia sa intre
n recesiune, iar aceasta n conditiile iesirii din sistem a unuia dintre cei mai importanti jucatori - ASTRA.

Evolutia pozitiva din 2015 a fost influentata de contributiile la crestere ale ambelor segmente
principale. Astfel, piata asigurarilor generale s-a apropiat din nou de pragul de 7 miliarde de lei, pe
care il atinsese si depasise temporar in anii 2008 — 2009, acumuland o crestere de circa 7,6% fata de
nivelul din 2014. O crestere si mai consistenta, de 10,8%, a inregistrat piata asigurarilor de viata,
care a revenit la peste 1,8 miliarde de lei dupa caderea suferita in 2013 — 2014 ca urmare a
rascumpararilor de polite.

Sectorul asigurarilor ramane dependent de segmentul asigurarilor auto, primele brute subscrise
pentru clasa Ill (Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare) si clasa X
(Asigurari de raspundere civild pentru autovehicule) reprezentand 71,74% din totalul primelor brute
subscrise aferente categoriei de asigurari generale in anul 2015, in crestere comparativ cu situatia
din 2014. Subscrierile aferente celor doua clase de asigurari generale au crescut in 2015, in special
cele pentru clasa X care au inregistrat un avans de 17,45% fata de 2014.

Acest raport este realizat pe baza datelor preliminare raportate de societatile de asigurare pentru
31 decembrie 2015 mai putin in cazul societatii ASTRA, pentru care datele prezentate sunt aferente
raportdrii din 30 iunie 2015 pentru tranzactii, si fara ASTRA pentru soldurile bilantiere avand in
vedere situatia speciald a societatii.

Dintre cele 35 de societati de asigurare care activau la finele anului 2015, 20 au practicat numai
activitate de asigurari generale (,,AG”), 8 au practicat numai activitate de asigurari de viata (,,AV”) si
7 au practicat activitate compozita.

I. 1 Gradul de penetrare al asigurarilor si densitatea asigurarilor

Datorita avansului asigurarilor peste dinamica PIB, gradul de penetrare a asigurarilor, calculat ca
raport intre valoarea cumulata a primelor brute subscrise pentru asigurarile de viata si cele generale
si produsul intern brut, a crescut la 1,23% in 2015, schimband trendul descendent ce a caracterizat
perioada 2011-2014.

in sectorul asigurarilor generale, gradul de penetrare a rimas sub un punct procentual din PIB (0,98%),
dar a crescut fatd de evolutia inregistrata in anul 2014 (0,96%). in ceea ce priveste componenta de
asigurari de viata, gradul de penetrare s-a mentinut relativ constant la un nivel de 0,25%.

Tabel 47 Evolutia gradului de penetrare al asigurarilor

Perioada PBS (mil. lei) PIB (mil. lei) Grad de penetrare a asigurarilor in PIB (%)
2011 7.822,3 565.097,2 1,38
2012 8.256,9 595.367,3 1,39
2013 8.122,5 637.456,0 1,27
2014 8.085,7 667.577,4 1,21
2015 8.750,9 710.266,6* 1,23

) Institutul National de Statisticd (INS): in anul 2015 PIB a fost actualizat conform comunicatului din data de 08.03.2016.
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Densitatea asigurarilor, ce reprezinta raportul dintre valoarea primelor brute subscrise si
dimensiunea populatiei totale, a crescut in 2015 comparativ cu 2014 cu peste 8%
(+34,36 lei/locuitor), situandu-se la o valoare de 440,41 lei/ locuitor.

Pe componente, densitatea asigurarilor generale a atins in 2015 o valoare de 349,12 lei/locuitor, in
crestere cu 25,23 lei/locuitor, adica un avans de 7,79% fatd de anul 2014. Pentru categoria
asigurarilor de viata, valoarea indicatorului s-a majorat cu 9,06 lei/locuitor comparativ cu 2014, la
nivelul de 91,29 lei/locuitor.

Tabel 48 Evolutia densitatii asigurarilor

Anul PBS (mil. lei) Populatia*’ (mil. loc.) Densitatea asigurarilor (lei/loc)
2011 7.822,3 20,15 388,25
2012 8.256,9 20,06 411,61
2013 8.122,5 19,99 406,41
2014 8.085,7 19,91 406,05
2015 8.750,9 19,87 440,41

* Populatia rezidentd la 1 iulie a fiecdrui an, estimatd in conditii de comparabilitate cu rezultatele definitive ale Recensamantului
Populatiei si al Locuintelor - 2011. * # Populatia rezidentd la 1 ianuarie 2015 - date Eurostat.

1.2. Capitalul social al societatilor de asigurare

Valoarea agregata a capitalului social al societatilor de asigurare a insumat 3,52 miliarde lei conform
raportdrilor transmise de societatile de asigurare pentru exercitiul financiar 2015. Comparativ cu
valoarea de la sfarsitul anului 2014 de 3,61 miliarde lei, capitalul social al societatilor de asigurare a
inregistrat o scadere nominala de 6,12% cauzata in principal de iesirea din sistem a unuia dintre cei
mai importanti jucatori — ASTRA care avea un capital social de aproximativ 193 milioane lei la
31.12.2014.

Tabel 49 Evolutia capitalului social subscris in perioada 2010-2014

Anul Capital social Modificare nominala fata Rata inflatiei (sfarsit Modificare reala fata
subscris (mii lei) de anul anterior (%) de perioada) (%) de anul anterior (%)
2010 4.175.309 5,15 7,96 -2,60
2011 4.038.239 -3,28 3,14 -6,23
2012 2.985.886 -26,06 4,95 -29,55
2013 3.466.279 16,09 1,55 14,32
2014 3.605.748 4,02 0,83 3,16
2015 3.519.934 -2,38%) -0,90 -1,49

*) Dacd excludem impactul Astra la 31.12.2014 este o crestere de 3,13%Sursa: ASF

La data de 31.12.2015, cota de participare a investitorilor strdini la capitalul social subscris si varsat
al societatilor de asigurare era de 89,53%, iar cea aferenta capitalului romanesc era de 10,47% din
total. Investitorii din Austria si Franta detineau peste jumatate din capitalul social al societatilor de
asigurare din Romania, la data de 31.12.2015. Structura actionariatului pe tari de provenienta a
capitalului social era urmatoarea:
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Figura 37 Structura actionariatului societatilor de asigurare pe tari de provenienta a capitalului social
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1.3. Prime brute subscrise (AG si AV)

Asiguratorii au cumulat in anul 2015 prime brute subscrise in valoare de 8.750.879.938 lei, in crestere

nominala cu 8,23% fata de valoarea din anul 2014, astfel:

- prime brute subscrise (PBS) aferente asigurarilor generale (AG) sunt in suma de 6.937.006.642 lei,
reprezentand 79,27% din total, si au inregistrat o crestere cu 7,57% fata de perioada similara a
anului anterior;

- prime brute subscrise (PBS) aferente asigurarilor de viata (AV) sunt in suma de 1.813.873.296 lei,
reprezentand 20,73% din totalul primelor brute subscrise, si au inregistrat o crestere nominala cu
10,80% fata de perioada similara a anului anterior.

Figura 38 Evolutia volumului de prime brute subscrise in perioada 2012 - 2015
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Spre deosebire de piata europeana de asigurari care este dominata de segmentul asigurarilor de

viatd (circa 61% conform datelor Insurance Europe® pentru anul 2014), in Romania acesta reprezenta

doar aproximativ 20,73% din primele brute subscrise, piata fiind dominata de asigurarile generale,

respectiv cele auto.

Potrivit datelor centralizate de ASF, pentru anul 2015 societatile de asigurare au raportat cumulat,

pentru cele doua categorii de asigurare, un numar total de 16.858.227 contracte noi de asigurare

incheiate, in scadere comparativ cu anul 2014 cand au fost raportate 17.284.546 contracte de

asigurare noi incheiate. Pe segmentul asigurarilor generale s-a inregistrat cea mai mare scadere de

contracte noi, fiind astfel raportate un numar de 15.919.162 contracte noi comparativ cu 16.259.980

de contracte noi in 2014. Pe segmentul asigurarilor de viata au fost incheiate un numar de 939.065

contracte noi in perioada de raportare comparativ cu 1.024.566 de contracte noi in 2014.

Tabel 50 Dinamica primelor brute subscrise pe clase de asigurari in perioada 2012 - 2015

. Clasa PBS (lei)
Categorie .
Asigurare 2012 2013 2014 2015%)
I 225.684.732 125.516.490 105.919.139 73.329.495
Il 44.594.699 50.449.513 37.701.578 58.425.619
1] 1.916.682.149 1.796.496.249 1.684.128.251 1.687.634.836
v 5.053.043 4.279.783 3.732.790 4.506.633
Vv 15.339.962 13.145.067 10.250.980 9.748.527
Vi 29.396.555 53.383.038 58.221.121 37.391.574
Vil 42.547.281 45.266.035 37.932.024 38.093.442
Vil 1.081.228.539 1.021.907.073 954.401.654 965.673.906
IX 161.311.425 172.291.517 167.238.396 162.845.686
AG X 2.137.043.377 2.461.675.830 2.800.428.974 3.289.018.458
Xl 21.422.643 17.843.830 17.809.975 12.705.216
Xl 14.276.953 19.450.539 14.419.509 14.273.773
Xl 420.349.378 361.491.622 280.634.078 286.340.841
XV 116.510.672 53.506.518 18.827.573 6.757.939
XV 152.259.090 210.182.625 161.198.648 187.478.653
XVI 12.120.991 13.965.649 17.845.450 21.779.716
XVII 22.480 24.024 140.963 230.034
XVl 58.551.849 67.275.051 77.725.415 80.772.294
TOTAL 6.454.395.818 6.488.150.452 6.448.556.518 6.937.006.642
I 1.106.597.613 1.025.144.246 999.529.539 1.099.735.156
I 1.338.262 1.225.395 1.078.367 996.849
1 626.278.317 543.896.343 553.837.387 624.946.143
AV v 1.673.835 5.162.253 5.169.330 2.253.542
Bl 31.461.718 32.205.561 34.898.997 39.029.193
B2 35.169.387 26.662.641 42.606.746 46.912.413
TOTAL 1.802.519.132 1.634.296.439 1.637.120.366 1.813.873.296
TOTAL 8.256.914.950 8.122.446.891 8.085.676.884 8.750.879.938

*) Nota: Contine PBS pentru ASTRA la 30.06.2015

1 .
www.Insuranceeurope.eu
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n ceea ce priveste distributia geograficd a subscrierilor dup& locul unde are loc vanzarea, se observa
ca atat in cazul asigurarilor generale cat si al asigurarilor de viata, contractele cu valoarea cumulata
cea mai importanta sunt realizate in Bucuresti si lIfov (53,02% la nivel de piatd), dupa care urmeaza
la o distantd semnificativa regiunile Nord-Vest (8,87% la nivel de piata) si Centru (7,68% la nivel de
piatd). In cazul asigurérilor de viatd discrepanta intre regiunea Bucuresti si llfov si celelalte regiuni ale
tarii este mult mai pronuntatad. Aceasta polarizare accentuata a pietei la nivel geografic creeaza
dificultati societatilor de asigurare atat in ceea ce priveste sustenabilitatea operatiunilor din teritoriu
cat si din punctul de vedere al diversificarii riscurilor in cazul unor clase de asigurare (ex. CASCO,
asigurdrile Tmpotriva riscului de catastrofa etc.). Distributia primelor brute subscrise in cele 8 regiuni
de dezvoltare este efectuata in functie de regiunea unde are loc vdanzarea contractului de asigurare.

Figura 39 Distributia PBS pentru asigurarile generale in cele 8 regiuni de dezvoltare din Romania
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Prime brute subscrise de asiguratorii din Romdénia in alte state din Uniunea Europeanda

Din valoarea totald a primelor brute subscrise pentru cele doua categorii de asigurare, in cuantum de
8.750.879.938 lei primele brute subscrise in alte State Membre ale Uniunii Europene sunt in valoare
de 269.151.986 lei (3,08%). Acestea din urma au inregistrat o scddere cu 2,06% fata de nivelul

aferent anului 2014 (274.817.984 lei).

Tabel 51 Societatile care au subscris prime brute in alte State Membre ale UE

. . Pondere in .. | Ponderein
Societate PBS 2014 (lei) PBS 2015 (lei)
total (%) total (%)

CITY INSURANCE S.A. 33.984.801 12,37% 78.555.219 29,19%
LIG Insurance S.A. 110.836.504 40,33% 77.325.057 28,73%
ASTRA S.A.*) 86.743.678 31,56% 50.008.184 18,58%
ONIX ASIGURARI S.A. 24.978.212 9,09% 36.365.638 13,51%
ABC ASIGURARI - REASIGURARI S.A. 5.242.753 1,91% 14.770.379 5,49%
CERTASIG - SOCIETATE DE ASIGURARE

- - 3.322.222 1,23%
REASIGURARE S.A.
EXIM ROMANIA S.A. 3.773.637 1,37% 3.184.626 1,18%
FORTE ASIGURARI REASIGURARI S.A. 5.941.719 2,16% 2.917.271 1,08%
ASITO KAPITAL S.A. 3.316.690 1,21% 2.703.390 1,01%
Total 274.817.984 100,00% | 269.151.986 100,00%

*) Date la 30.06.2015 pentru ASTRA

Piata asigurdrilor din Romania este caracterizatd de un grad ridicat de concentrare. in anul 2015,
79,25% din volumul total de prime brute subscrise a fost realizat de 10 societati de asigurare din cele
35 de societati care desfasurau la 31 decembrie 2015 activitate de asigurare/reasigurare, situatie

similara cu anii anteriori.

Tabel 52 Societatile cu cele mai mari volume de prime brute subscrise si ponderea lor in total piata

(asigurari generale si de viata)

Nr. . ' ToEa! prime sub?crise. |cota totals
ort. Societate (asigurari gener'ale si de viata) de piats (%)
(lei)

1 |ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 1.054.454.523 12,05
2 |OMNIASIG VIG S.A. 976.686.917 11,16
3 |GROUPAMA ASIGURARI S.A. 804.872.144 9,20
4 |ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 740.599.184 8,46
5 |EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE S.A. 718.403.549 8,21
Total (1-5) 4.295.016.317 49,08
6 NN ASIGURARI DE VIATA SA 628.737.959 7,18
7 |CARPATICA ASIG S.A. 583.738.881 6,67
8 |CITY INSURANCE S.A. 502.153.050 5,74
9 |GENERALI ROMANIA S.A. 484.478.922 5,54
10 |ASTRAS.A.*) 440.877.671 5,04
Total (1-10) 6.935.002.800 79,25
Alte societati 1.815.877.138 20,75
TOTAL 8.750.879.938 100,00

7 PBS Astra este valabil la 30.06.2015
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Conform indicatorilor principali utilizati de Consiliul Concurentei, riscul de concentrare pe piata
asigurarilor generale este de nivel mediu si se situeaza in crestere moderatd pe parcursului ultimului
an. Comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, Herfindahl - Hirschman (indicele HH) a inregistrat
0 usoara apreciere, indicand un grad de concentrare in crestere. Pe piata asigurarilor de viata gradul de
concentrare este mediu spre ridicat, insa este in scadere comparativ cu finele anului 2014. Indicele HH
se calculeaza prin insumarea patratelor cotelor de piata individuale ale tuturor intreprinderilor de pe
piata. Pragurile utilizate in aceasta analiza considera o concentrare ridicata pentru un indice mai mare
de 0,2, o concentrare moderata pentru HH situat intre 0,1 si 0,2 si un nivel redus de concentrare
pentru HH mai mic decat 0,1.

Figura 41 Gradul de concentrare al pietei asigurarilor
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Prime brute subscrise pentru asigurdri generale
Volumul total al primelor brute subscrise pentru asigurdrile generale, in anul 2015, a fost de
6.937.006.642 lei, inregistrand o crestere nominala cu 7,57% fata de anul 2014.

La data de 31.12.2015, distributia primelor brute subscrise pe categorii de asigurati era urmatoarea:
40,29% - prime brute subscrise de persoane fizice; 59,71% - prime brute subscrise de persoane
juridice.

Tabel 53 Dinamica primelor brute subscrise pentru asigurari generale in perioada 2009-2015

Anul Prime brute subscrise Modificare nominala fata de Rata medie anuala a Modificare reala fata
n pentru AG (lei) anul anterior (%) inflatiei (%) de anul anterior (%)

2009 7.241.584.322 2,45 5,59 -2,97

2010 6.639.733.598 -8,31 6,09 -13,57

2011 6.083.943.098 -8,37 5,79 -13,39

2012 6.454.395.818 6,09 3,33 2,67

2013 6.488.150.451 0,52 3,98 -3,32

2014 6.448.556.518 -0,61 1,07 -1,66

2015 6.937.006.642 7,57 -0,90 8,55

Primele 10 societati de asigurare care au subscris prime aferente asigurarilor generale au cumulat o
valoare de 6.344.681.680 lei, ceea ce reprezinta 91,46% din totalul acestui segment de activitate.
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Tabel 54 Clasamentul societatilor de asigurare in functie de primele brute subscrise pentru asigurarile

generale in anul 2015

Nr. Crt. Societate PBS AG (lei) | Cota de piata (%)
1 OMNIASIG VIG (fosta BCR ASIGURARI VIG) 976.686.917 14,08
2 ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 953.663.318 13,75
3 GROUPAMA ASIGURARI S.A. 758.682.603 10,94
4 EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE S.A. 718.403.549 10,36

Total (1-4) 3.407.436.387 49,12

5 ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 637.646.129 9,19
6 CARPATICA ASIG S.A. 583.738.881 8,41
7 CITY INSURANCE S.A. 502.153.050 7,24
8 ASTRA S.A.*) 435.704.140 6,28
9 GENERALI ROMANIA (fosta ARDAF) 414.101.239 5,97
10 UNIQA ASIGURARI S.A. 363.901.854 5,25
Total (1-10) 6.344.681.680 91,46

Alte societati 592.324.962 8,54
TOTAL 6.937.006.642 100,00

*) Date la 30 iunie 2015

Din totalul de 6.937.006.642 lei aferent primelor brute subscrise pentru asigurari generale in anul

2015, cele mai importante ponderi le detin clasele Ill Asigurari de mijloace de transport terestru,

altele decat cele feroviare, VIl Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale si X Asigurari de

raspundere civila autocare impreuna concentreaza 85,76% din total:

Clasa X. Asigurari de raspundere civild pentru vehicule (RCA + CMR), cu un volum al primelor
brute subscrise de 3.289.018.458 lei, reprezentand 47,41% din totalul subscrierilor pentru
asigurari generale, a inregistrat in anul 2015 o crestere procentuald cu 17,45% fata de
perioada similara a anului anterior;

Clasa Ill. Asigurdri de mijloace de transport terestru (CASCO), cu un volum al primelor brute
subscrise de 1.687.634.836 lei, reprezentand 24,33% din total asigurdri generale, a
inregistrat in perioada analizata o crestere procentuala cu 0,21% fata de perioada similara a
anului anterior;

Clasa VIII. Asigurdri de incendiu si alte calamitdti naturale, cu un volum al primelor brute
subscrise de 965.673.906 lei, reprezentand 13,92% din totalul subscrierilor pentru asigurari
generale, a inregistrat, Tn anul 2015, o crestere procentuala cu 1,18% fata de perioada
similara a anului anterior.

Tabel 55 Structura pe clase de asigurari generale

PBS (lei) Modificare

Pondere .

Clasa 2012 2013 2014 2015 2015 procentuala
2015/2014 (%)

1.916.682.149| 1.796.496.249 1.684.128.251, 1.687.634.836| 24,33% 0,21%

Vil 1.081.228.539| 1.021.907.073 954.401.654 965.673.906 13,92% 1,18%
X 2.137.043.377| 2.461.675.830 | 2.800.428.974| 3.289.018.458 47,41% 17,45%
Alte clase | 1.319.441.752| 1.208.071.301 1.009.597.639 994.679.442 14,34% -1,48%

TOTAL 6.454.395.817| 6.488.150.453 A 6.448.556.518| 6.937.006.642| 100,00% 7,57%
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in dinamic3 se observd c& in ultimii 4 ani ponderea primelor brute subscrise aferente clasei X a
crescut in mod consecvent de la un an la altul, in detrimentul celorlalte clase importante de asigurari
generale, ceea ce arata ca dependenta pietei in ansamblu fata de asigurarile RCA a sporit (riscul RCA
fiind preponderent in clasa X).

Figura 42 Dinamica structurii pe clase de asigurari generale
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Prime brute subscrise pentru asigurdri de viata

Cresterea semnificativd in anul 2015 a primelor brute subscrise pentru asigurarile de viata (10,80%)
este imbucuratoare atat pentru ca din aceasta rezulta o mai buna constientizare in randul populatiei
a nevoii de protectie, cat si pentru ca reduce din polarizarea excesiva a pietei in favoarea asigurarilor
generale. Tn vreme ce componenta de protectie fatd de riscuri este comuna asigurarilor generale si
asigurdrilor de viata, in cazul celor din urma prezinta importanta deosebita si rolul asiguratorilor de
investitori financiari care contribuie la finantarea si dezvoltarea economiei in ansamblu. De aceea
cresterea rapida a segmentului asigurarilor de viata este cu atdt mai pozitiva pentru ca ea
echivaleaza cu o sporire a stocului de resurse financiare disponibile pentru finantarea economiei.

Sectorul asigurarilor de viata s-a caracterizat si in anul 2015 printr-un grad mare de concentrare,
astfel cd 10 societati au detinut o pondere de 91,34% din volumul total al primelor subscrise pe acest
segment, cu subscrieri cumulate in valoare de 1.656.723.842.

Tabel 56 Clasamentul societatilor de asigurare in functie de primele brute subscrise pentru
asigurarile de viata 2015

Nr. crt. Societate PBS AV (lei) Cota de piata

1/NN ASIGURARI DE VIATA S.A. 628.737.959 34,66%
2|BCR ASIGURARI DE VIATA VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 262.455.424 14,47%

TOTAL (1-2) 891.193.383 49,13%
3|METROPOLITAN LIFE ASIGURARI S.A. 235.291.252 12,97%
4/ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 102.953.055 5,68%
5/ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 100.791.205 5,56%
6/BRD ASIGURARI DE VIATA S.A. 90.529.272 4,99%
7|EUROLIFE ERB ASIGURARI DE VIATA S.A. 73.198.833 4,04%
8/GENERALI ROMANIA S.A. 70.377.683 3,88%
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Nr. crt. Societate PBS AV (lei) Cota de piata
9/ERGO ASIGURARI DE VIATA S.A. 46.199.618 2,55%
10/ GROUPAMA ASIGURARI S.A. 46.189.541 2,54%
TOTAL (1-10) 1.656.723.842 91,34%
Alte societati*) 157.149.454 8,66%
TOTAL 1.813.873.296 100,00%

*) Date la 30 iunie 2015 pentru societatea Astra

Printr-o analizd comparativa cu anul 2014, se poate observa ca 4 dintre societati si-au mentinut
pozitia Tn acest clasament (NN, Asirom, Allianz si Groupama). Un element de noutate fata de anul
anterior este intrarea in topul primelor 10 societati care subscriu asigurari de viata a societatii ERGO.

Din totalul primelor brute subscrise pentru asigurari de viata, cele mai mari ponderi le detin clasele
Al asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare si respectiv Alll Asigurari de viata si
anuitati care sunt legate de fonduri de investitii care Tmpreuna cumuleaza 95,08% din totalul
primelor brute subscrise pentru activitatea de asigurari de viata.

Figura 43 Dinamica structurii pe clase de asigurari de viata
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Din analiza in dinamica se desprind urmatoarele concluzii:

- clasa Al “Asigurdri de viatd, anuitdti si asigurdri de viatd suplimentare” a inregistrat o crestere in
marime absoluta de 100.205.617 lei, respectiv o crestere in marime relativa cu 10,03% fata de
perioada similara din 2014;

- clasa Alll “Asigurdri de viatd si anuitdti care sunt legate de fonduri de investitii” a Tnregistrat o
crestere in marime absoluta de 71.108.756 lei, respectiv cu 12,84% fata de perioada similara din
2014;
- categoria “alte clase” a avut un ritm de crestere de 6,49% fata de perioada similara din 2014, care,
in marimi absoluta, a Tnsemnat o crestere cu 5.438.557 lei. Aceasta categorie include urmatoarele
clase:

e clasa All Asigurdri de cdsdtorie, asigurdri de nastere a inregistrat o scadere cu 7,56% fata de

perioada similara din 2014,

e clasa AIV Asigurdri permanente de sdndtate a avut o scadere cu 56,41% fata de perioada
similara din 2014;

eclasa Bl Accidente si boald a inregistrat o crestere cu 11,83% fata de perioada similara din
2014,

e clasa Bll Asigurdri de sdndtate a inregistrat o crestere cu 10,11% fata de perioada similara
din 2014.
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Tabel 57 Dinamica PBS in perioada 2012-2015

e PBS (lei) Pondere |Ritm de modificare
2012 2013 2014 2015 2015 2015/2014

| 1.106.597.613| 1.025.144.246| 999.529.539| 1.099.735.156 60,63% 10,03%

1 626.278.317 543.896.343| 553.837.387 624.946.143 34,45% 12,84%

Alte clase 69.643.202 65.255.850 83.753.440 89.191.997 4,92% 6,49%

TOTAL 1.106.597.613| 1.025.144.246|1.637.120.366, 1.813.873.296) 100,00% 10,80%

1.4. Indemnizatii brute platite de asiguratori (I1BP)

La sfarsitul anului 2015 societatile de asigurare au raportat indemnizatii brute platite (excluzand
maturitati si rdscumparari partiale si totale), cumulat pentru cele doua categorii de asigurari, in suma
de 3.939.721.251 lei, astfel:
- 3.773.207.506 lei sunt aferente contractelor de asigurari generale (95,77%), inregistrand o
scadere cu 6,52% fatd de 2014 (4.036.207.152 lei).

- 166.513.745 lei sunt sume platite pentru indemnizatii brute, aferente asigurarilor de viat3,
inregistrand o crestere cu 9,80% fatad de perioada similara a anului 2014 (151.655.142 lei).

Indemnizatiilor brute aferente asigurarilor de viata se adauga maturitati si rascumparari, partiale sau
totale, toate cumulate fiind Tn suma de 799.768.415 lei, valoare in scadere cu 2,19% comparativ anul

anterior.
Figura 44 Evolutia volumului de indemnizatii brute platite
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Tabel 58 Dinamica indemnizatiilor brute platite inclusiv maturitati si rascumparari pentru asigurari generale
si de viata in perioada 2011-2015

Ritm de modificare Ritm de modificare| IBP AV, Maturitdti, |Ritm de modificare
Anul | AG +AV (lei) fata de anul IBP AG (lei) fata de anul Rascumparari totale fata de anul
anterior (%) anterior (%) si partiale (lei) anterior (%)
2011 4.878.498.316 -| 4.194.672.389 - 683.825.927 -
2012 5.183.371.291 6,25%| 4.453.717.618 6,18% 729.653.673 6,70%
2013 4.983.199.308 -3,86%, 4.217.170.541 -5,31% 766.028.767 4,99%
2014 4.853.853.561 -2,60%, 4.036.207.152 -4,29% 817.646.409 6,74%
2015 4.572.975.921 -5,79%, 3.773.207.506 -6,52% 799.768.415 -2,19%
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Indemnizatii brute platite aferente asigurdrilor generale

Din valoarea totala a indemnizatiilor brute platite in anul 2015 pentru categoria asigurarilor generale,
valoarea aferenta daunelor produse in anii anteriori a fost 1.960.141.525 lei, ceea ce reprezintd 51,95%
din total (52,66% in 2014).

Cumulat, indemnizatiile brute platite de 10 societati de asigurari au reprezentat 96,14% din totalul
indemnizatiilor platite la nivelul segmentului de asigurari generale.

Tabel 59 Societatile de asigurari cu cel mai mare volum de indemnizatii brute platite pentru asigurari

generale
Nr. crt. Societate IBP AG (lei) |Cota de piata (%)
1 OMNIASIG VIG S.A. 539.110.539 14,29
2 EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE S.A. 469.240.495 12,44
3 GROUPAMA ASIGURARI S.A. 442.879.156 11,74
4 ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 431.998.392 11,44
TOTAL (1-4) 1.883.228.582 49,91
5 CARPATICA ASIG S.A. 380.927.321 10,10
6 UNIQA ASIGURARI S.A. 324.257.020 8,59
7 ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 320.291.526 8,49
8 ASTRA S.A.*) 270.397.153 7,17
9 CITY INSURANCE S.A. 238.946.216 6,33
10 GENERALI ROMANIA S.A. 209.657.214 5,55
TOTAL (1-10) 3.627.705.032 96,14
Alte societati 145.502.474 3,86
TOTAL 3.773.207.506 100,00

*) Date la 30 iunie 2015 conform celor mentionate anterior

Ponderi semnificative ale indemnizatiilor brute platite de societatile de asigurare au fost inregistrate
pe urmatoarele clase de asigurare (91,64% din total):

- Clasa X. Asigurdrile de rdspundere civild pentru vehicule cu un volum al indemnizatiilor brute platite
de 2.029.780.890 lei, reprezinta 53,79% din totalul indemnizatiilor brute platite pentru asigurarile
generale. Cele mai mari plati aferente acestei clase au fost raportate de urmatoarele societati:

1. Euroins Romania - 454.079.168 lei, respectiv 22,37% din total,

2. Carpatica Asig - 342.233.226 lei, respectiv 16,86% din total;

3. Omniasig VIG - 210.137.097 lei, respectiv 10,35% din total;

- Clasa Ill. Asigurdri de mijloace de transport terestru (casco), cu un volum al indemnizatiilor brute
platite de 1.245.323.238 lei, reprezintda 33,00% din totalul indemnizatiilor brute platite pentru
asigurarile generale. Cele mai mari plati aferente acestei clase au fost raportate de urmatoarele
societati:

1. Groupama Asigurari S.A - 275.934.560 lei, respectiv 22,16% din total;

2. Allianz Tiriac - 251.914.549 lei, respectiv 20,23% din total;

3. Omniasig VIG - 223.816.784 lei, respectiv 16,61% din total;
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- Clasa VIII. Asigurdri de incendiu si alte calamitdti naturale, cu un volum al indemnizatiilor brute
platite de 182.870.729 lei, reprezintda 4,85% din total plati aferente asigurdrilor generale.
Indemnizatiile cele mai mari platite pentru aceasta clasa au raportat societatile:

1. Omniasig VIG (44.522.580 lei, 24,35% din IBP pentru clasa VIIl);

2. Groupama Asigurari (31.561.969 lei, 17,26% din total IBP pentru clasa VIIl);

3. Allianz Tiriac (23.535.461 lei, 12,87% din total IBP pentru clasa VIIl).

Indemnizatiile brute platite pentru celelalte clase de asigurari generale reprezinta 8,36% din total
plati aferente asigurarilor generale, ceea ce in marime absoluta Tnseamna un cuantum de
315.232.649 lei.

Figura 45 Dinamica structurii pe clase a indemnizatiilor brute platite pentru categoria asigurarilor generale
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Situatia sumelor pldtite pentru indemnizatiile brute, maturitdti si rdscumpdrdri aferente
asigurdrilor de viatd

Cumulat, sumele brute platite (indemnizatii, maturitati si rdscumpdrari) de catre 10 societati de
asigurari au reprezentat 96,13% din totalul sumelor brute platite la nivelul segmentului de asigurari
de viata.

Tabel 60 Societatile de asigurari cu cel mai mare volum de indemnizatii brute platite, maturitati si
rascumparari pentru asigurarile de viata

IBP, Maturitati,
Nr. . . ... Pondere
Societate Rascumparari totale, | _
crt. . .. K in total
Rascumparari partiale
NN ASIGURARI DE VIATA SA (fosta ING ASIGURARI DE VIATA S.A.) 314.773.957 39,36
BCR ASIGURARI DE VIATA VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 95.577.560 11,95
TOTAL (1-2) 410.351.517 51,31
3 METROPOLITAN LIFE ASIGURARI S.A. (fosta AVIVA ASIGURARI DE
VIATA S.A)) 83.640.074 10,46
4 | ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. 63.535.606 7,94
. EUROLIFE ERB ASIGURARI DE VIATA S.A. (fosta EFG EUROLIFE
ASIGURARI DE VIATA S.A) 60.266.242 7,54
6 |ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI S.A. 54.493.253 6,81
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IBP, Maturitati,
Nr. . . e Pondere
Societate Rascumparari totale, | _
crt. . .. . in total
Rascumparari partiale
7 | GENERALI ROMANIA (fosta ARDAF) 45.523.239 5,69
g SIGNAL IDUNA ASIGURARE REASIGURARE S.A. (ANTERIOR SIGNAL

IDUNA ASIGURARI DE VIATA S.A.) 20.052.579 2,51
9 | GRAWE ROMANIA ASIGURARE S.A. 17.814.813 2,23
10 | GROUPAMA ASIGURARI S.A. 13.169.871 1,64
TOTAL (1-10) 768.847.194 96,13

Alte societati 30.921.221 3,87
TOTAL 799.768.415 100,00

in 2015, Cele mai semnificative ponderi in totalul sumelor brute platite (indemnizatii, maturitati si

rascumparari) au fost detinute de urmatoarele clase de asigurare:

- clasa Al Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare, reprezentand 44,62%
(356.830.808 lei) din total plati efectuate;

- clasa Alll Asigurari de viata si anuitati care sunt legate de fonduri de investitii, reprezentand
50,86% (406.755.640 lei) din total.

- Platile pentru celelalte clase au fost in cuantum de 36.181.967 lei si au reprezentat 4,52% din

total plati aferente asigurarilor de viata.

1.5. Rata daunei

n anul 2015 atat rata daunei cat si rata combinat3 la nivelul intregii piete s-au imbunatatit pentru

clasele de asigurare cu pondere semnificativd cu exceptia clasei X, continuand tendinta anului

anterior. in cazul asigurarilor CASCO si RCA rata daunei este in continuare la un nivel foarte ridicat iar

rata combinatd depdseste Tn ambele cazuri 100%, ceea ce arata cd, pe ansamblul pietei, asiguratorii

realizeaza pierdere din subscrierea acestor tipuri de riscuri, situatie negativa care s-a mentinut n

mod permanent pe parcursul ultimilor 5 ani.

Tabel 61 Evolutia ratei daunei si a ratei combinate a daunei pentru principalele clase de asigurari generale

CLASA I CLASA VIII CLASA X

Perioada . Rata daunei . Rata daunei . Rata daunei

Rata daunei . Rata daunei . Rata daunei .

combinata combinata combinata
2011 84,18 117,99 16,19 62,21 103,46 144,04
2012 92,82 128,01 22,15 60,00 83,68 124,73
2013 86,42 122,77 25,15 68,37 90,55 133,06
2014 79,78 116,14 26,41 68,74 87,05 126,38
2015%) 74,64 111,43 21,71 59,90 91,16 129,08

*) Datele la 2015 cuprind informatiile pentru Astra la 30 iunie 2015
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Figura 46 Evolutia ratei daunei si a ratei combinate a daunei pentru principalele clase de asigurari generale
in perioada 2011-2015
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Pe parcursul anului 2015 s-a constatat in general reducerea numarului mediu de zile de solutionare a

daunelor avizate pentru diferite tipuri de polite. Analiza a fost efectuata pentru clasele de asigurari
[, VIII si X, pe un esantion reprezentativ de 20 societati (grupand 90% din PBS pentru clasa lll, 74%
din PBS clasa VIl si 78% din PBS clasa X). Numarul mediu de zile a fost calculat ca raport intre

numarul total de zile de la data notificarii pana la data platii integrale (pentru dosarele platite

integral in fiecare an) si numarul total de dosare platite integral in anul respectiv. Pentru clasa X se

observa ca numarul mediu de zile de solutionare a daunelor este semnificativ mai mare comparativ

cu celelalte clase din cauza impactului mare pe care il au daunele externe si daunele solutionate in
instanta, dar inclusiv pentru aceasta clasa numarul mediu de zile de solutionare a scazut in 2015

comparativ cu 2014.

Tabel 62 Numarul mediu de zile de solutionare a daunelor

Numar mediu de zile de solutionare a daunelor 2015 2014 2013
Clasa 3 - total 88 91 88
Clasa 3 - PF 88 92 84
Clasa 3 -PJ 88 90 91
Clasa 8 - total 75 79 80
Clasa 8 - PF 59 64 68
Clasa 8 - PJ 144 137 126
Clasa 10 - total 136 161 132
Clasa 10 - PF 129 167 129
Clasa 10 - PJ 142 154 136
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1.6. Rezerve tehnice

La data de 31.12.2015, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute pentru
activitatea de asigurari generale si de viata in valoare de totald de 14.237.857.224 lei, in crestere
nominala cu 3,55% comparativ cu finele anului anterior. Din acestea, rezervele tehnice brute
constituite pentru asigurarile generale au inregistrat un volum de 7.629.411.153 lei, detinand astfel o
pondere de 53,6% din total, iar pentru asigurarile de viata societatile au constituit rezerve in valoare de
6.608.446.071 lei (reprezentand 46,4% din totalul rezervelor tehnice brute).

Rezerve tehnice constituite pentru asigurdri generale

Rezervele tehnice brute constituite pentru asigurarile generale la finele anului 2015 erau cu circa
0,41% mai mari comparativ cu sfarsitul anului anterior, evolutie pozitiva mai ales in contextul in care
pe parcursul intervalului analizat a survenit procedura de faliment Astra (care la finele lui 2014 avea
rezerve tehnice de 1.054.323.677lei).

Din total rezerve tehnice constituite pentru asigurari generale, rezerva de prime si rezerva de daune
avizate reprezentau mai mult de 80% din total. Totodatad, mai mult de jumatate din totalul rezervelor
tehnice brute constituite pentru asigurarile generale sunt reprezentate de rezervele aferente clasei
X. Aceasta structura este foarte apropiata de cea de la finele anului anterior si arata din nou
polarizarea importanta a activitatii de asigurari generale in jurul politelor RCA si a asigurarilor auto in
general.

Rezerva de daune (avizate si neavizate) cumulata pentru clase lll si clasa X era la finele anului 2015
de 3.296.972.929 lei (43,21% din total rezerve tehnice brute pentru asigurari generale) si arata
nivelul total estimat al pagubelor rezultate din accidente auto deja produse pana la momentul
respectiv si care nu fusesera inca achitate de asiguratori, urmand ca instrumentarea dosarelor si a
platilor sa aiba loc Tn perioada urmatoare.

Tabel 63 Structura rezervelor tehnice brute pentru asigurarilor generale in 2015

31 decembrie | Pondere Pondere clase

2015 n total Clasa i Clasa vill Clasa X semnificative
lei (%) lei lei lei (%)
Rezerva de prime 3.062.384.525 40,14% 876.989.042| 461.242.448| 1.235.337.609 84,04%
Rezerva de daune avizate 3.029.736.765 39,71% 383.136.458| 273.648.975| 1.883.797.619 83,85%
Rezerva de daune neavizate | 1.167.575.317 15,30% 105.704.871| 40.243.405 924.333.981 91,67%
Alte rezerve tehnice 369.714.546 4,85% 94.198.779| 132.028.953 46.148.849 73,67%
Total rezerve 7.629.411.153| 100,00% 1.460.029.150 907.163.781| 4.089.618.058 84,63%

Tabel 64 Structura rezervelor tehnice brute pentru asigurarilor generale in 2014

31 decembrie | Pondere Pondere clase
2014 in total Clasa i Clasa vill Clasa X semnificative
lei (%) lei lei lei (%)

Rezerva de prime 2.976.807.947 39,18% 883.068.150| 469.519.686| 1.055.833.767 80,91
Rezerva de daune avizate 3.105.424.364 40,87% 418.894.352| 306.114.647, 1.809.632.191 81,62
Rezerva de daune neavizate |1.137.801.738 14,97% 143.338.944 42.013.271 860.968.347 91,96
Alte rezerve tehnice 378.166.535 4,98% 109.402.896, 127.289.710 28.331.531 70,08
Total rezerve 7.598.200.584| 100,00% 1.554.704.342| 944.937.314 3.754.765.836 82,31
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Rezerve tehnice constituite pentru asigurdri de viata

Pentru asigurari de viatd rezervele tehnice au crescut cu 7,42% fata de sfarsitul anului 2014,
ajungand la nivelul de 6.608.446.071 lei, apropiat de cel aferent rezervelor pentru asigurarile
generale. Dintre acestea, rezervele aferente clasei Al Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata
suplimentare si cele aferente clasei Alll Asigurari de viata si anuitatii reprezinta Tmpreuna
aproximativ 99% din total.

Cresterea valorii rezervelor tehnice in asigurarile de viata este atat efectul subscrierii de noi riscuri
cat si al fluctuatiei valorii calculate a rezervelor ca urmare a modificarii parametrilor inclusi in baza
tehnica (ex. randamentul fara risc utilizat pentru calculul valorii prezente a fluxurilor viitoare de
Tncasari si plati, rata bonusurilor anuale incluse Tn suma asigurata etc.).

Spre deosebire de asigurarile generale unde politele de asigurare au in general durata de 1 an sau
mai putin (rezervele constituite urmand sa fie eliberate fie la momentul platii daunei fie la finalul
contractului), contractele de asigurare de viata au orizont indelungat de timp ceea face ca rezervele
sa fie pastrate pe perioade lungi de timp si sa se acumuleze gradual.

Din cele doua tabele de mai jos se observa aceasta particularitate a activitatii de asigurari de viata in
contextul actual de evolutie a pietei de asigurari din Romania, respectiv faptul ca cea mai mare parte
a cresterii rezervelor tehnice brute in 2015 fata de 2014 pe segmentul asigurarilor de viata a fost
determinata de crestere valorii rezervei matematice de la 5.362.340.474 lei in 2014 |la 5.842.270.152
lei in 2015 (+8,95%).

Tabel 65 Structura rezervelor tehnice brute pentru categoria asigurarilor de viata, la data de 31.12.2015

31 decembrie 2015(lei) Pondere in total(%)
Rezerva de prime 473.705.346 7,17%
Rezerva de matematica 5.842.270.152 88,41%
Rezerva de beneficii si risturnuri 133.396.349 2,02%
Alte rezerve tehnice 159.074.224 2,41%
Total rezerve tehnice aferente asigurarilor de viata 6.608.446.071 100,00%

Tabel 66 Structura rezervelor tehnice brute pentru categoria asigurarilor de viata, la data de 31.12.2014

31 decembrie 2014(lei) | Pondere in total(%)
Rezerva de prime 483.660.747 7,86%
Rezerva de matematica 5.362.340.474 87,17%
Rezerva de beneficii si risturnuri 132.017.404 2,15%
Alte rezerve tehnice 173.829.150 2,83%
Total rezerve tehnice aferente asigurarilor de viata 6.151.847.775 100,00%
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I.7. Gradul de acoperire a rezervelor tehnice cu active admise

Pentru categoria asigurarilor generale gradul de acoperire a rezervelor cu active admise s-a
mbunatatit semnificativ in anul 2015, atingdand maximul pentru ultimii 5 ani. Evolutia pozitiva este
cu atat mai favorabila cu cat s-a produs ca urmare a sporirii mult mai rapide a valorii totale a

activelor admise comparativ cu rezervele tehnice brute.

Tabel 67 Evolutia in perioada 2011 — 2015 a gradului de acoperire a rezervelor tehnice cu active pentru AG

Activele admise sa acopere rezervele 31.12.2011 | 31.12.2012 |31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015
tehnice brute (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)
Titluri de stat si bonuri de tezaur emise de
2.236 2.020 2.243 2.682 3.502
statele membre
Partea din rezerve tehnice aferente
R . 1.729 2.072 1.890 1.793 2.167
contractelor cedate in reasigurare
Creante de la asigurati si intermediari,
rezultand din operatiuni de asigurare directe 1.669 1.670 1.341 1.226 1.212
si acceptari in reasigurare
Depozite si conturi curente la institutii de
. 998 920 848 984 921
credit
Terenuri, constructii in proprietatea societatii 616 510 513 417 401
Cheltuieli de achizitie reportate 427 514 523 487 408
Alte active 412 431 467 499 555
Total active 8.087 8.137 7.825 8.090 9.166
Total rezerve tehnice brute 7.022 6.972 7.341 7.598 7.629
Grad de acoperire 115,16% 116,71% 106,59% 106,48% 120,15%

Totodata se observa o Imbundatatire a structurii activelor admise, ca urmare a cresterii ponderii

obligatiunilor suverane si a rezervelor cedate in reasigurare, concomitent cu reducerea ponderii

activelor imobiliare si a cheltuielilor de achizitie reportate.

Figura 47 Evolutia Tn anii 2011 — 2015 a gradului de acoperire a rezervelor tehnice cu active pentru AG
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Pentru categoria asigurarilor de viata gradul de acoperire a rezervelor tehnice cu active admise s-a

imbunatatit marginal, ramanand aproape de nivelul aferent perioadei 2012-2014, ca urmare a
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faptului ca ratele de crestere pentru activele admise si pentru rezervele tehnice au fost foarte
apropiate.

Tabel 68 Evolutia in perioada 2011 — 2015 a gradului de acoperire a rezervelor tehnice cu active pentru AV

Perioada
31.12.2011| 31.12.2012| 31.12.2013| 31.12.2014| 31.12.2015
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)

Activele admise sa acopere rezervele tehnice
brute

Titluri de stat si bonuri de tezaur emise de statele
2.058 2.204 2.360 2.660 2.875
membre

Obligatiuni si alte instrumente ale pietei
monetare si de capital asimilate acestora, 797 1.010 1.144 1.090 1.168
tranzactionate pe o piata supravegheata

Unitati in organisme de plasament colectiv in

valori mobiliare (OPVCM) si alte fonduri de 1.483 1.742 2.013 2.241 2.469
investitii

Alte active 1.204 1.166 898 892 902
Total active 5.543 6.123 6.416 6.883 7.415
Total rezerve tehnice brute 4.772 5.477 5.869 6.152 6.608
Grad de acoperire 116,15%  111,79% 109,32% 111,89% 112,21%

n cazul segmentului asigurarilor de viata structura activelor admise este orientatd in proportie de
87,8% catre instrumente cu venit fix si plasamente in fonduri de investitii. Faptul ca valoarea
activelor admise o depaseste cu peste 12% pe cea a valorii prezente a obligatiilor din contracte de
asigurare (reprezentata de rezervele tehnice) arata ca in Romania sectorul asigurarilor de viata nu a
fost pana in prezent afectat semnificativ de tendinta de scadere a randamentelor instrumentelor cu
venit fix.

Figura 48 Evolutia Tn anii 2011 — 2015 a gradului de acoperire a rezervelor tehnice cu active pentru AV
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Faptul ca in cazul asigurarilor de viata majoritatea politelor au un orizont de timp foarte lung face ca
nivelul obligatiilor pe termen scurt sa aiba o pondere mult mai redusa din total si ca urmare raportul
dintre activele lichide si obligatiile pe termen scurt sa fie mult mai ridicat comparativ cu cel aferent
segmentului asigurarilor generale (unde rezerva de dauna avizata are o pondere importanta in total
rezerve si reprezinta o obligatie pe termen scurt pentru societatile de asigurari).
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Tabel 69 Coeficientul de lichiditate pe fiecare dintre categoriile de asigurari

Titluri de Obligatiuni | Valori mobiliare Depozite Cont curent | Obligatii pe | Coeficient
stat municipale tranzactionate L si Casierie | termen scurt de
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) lichiditate
AG 3.564,3 47,3 246,2 666,9 322,7 2.438,1 2,00
AV 3.124,3 63,8 1.256,6 359,9 54,9 881,4 5,46

1.8. Reasigurarea

Gradul de cedare in reasigurare a crescut semnificativ pe parcursul anului 2015 pentru activitatile de
asigurdri generale si s-a mentinut relativ constant (la un nivel foarte redus) pentru activitatile de
asiguradri de viata.

Pentru categoria asigurdrilor generale

Circa 37% din primele brute subscrise Th anul 2015 pe segmentul asigurarilor generale au fost cedate
in reasigurare, nivelul fiind cel mai ridicat din ultimii 5 ani si totodata in crestere semnificativa
comparativ cu anul 2014 cand se ridica doar la 29,2%.

Tabel 70 Evolutia PBS si a primelor nete de reasigurare intre anii 2011-2015 pentru AG

Perioada PBS (lei) Prime nete de reasigurare (lei) | Gradul de retinere (%) GraduI‘ de cedare in
reasigurare (%)
2011 6.083.943.098 4.748.513.618 78,05 21,95
2012 6.454.395.818 4.775.481.607 73,99 26,01
2013 6.488.150.452 4.213.359.198 64,94 35,06
2014 6.448.556.518 4.566.330.094 70,81 29,19
2015 6.937.006.642 4.370.998.942 63,01 36,99

Raportat la indemnizatiile brute platite Tn anul 2015 circa 71% a reprezentat efortul financiar al
societatilor de asigurare locald, restul de 29% reprezentand sume recuperate de la reasigurdtori,
pondere similara anului 2014.

Tabel 71 Evolutia IBP si a IBP nete de reasigurare intre anii 2011-2015 pentru AG

. . A . Gradul de retinere | Gradul de cedare
Perioada IBP (lei) IBP nete de reasigurare (lei) . .
(%) in reasigurare (%)
2011 4.194.672.389 3.411.096.020 81,32 18,68
2012 4.453.717.618 3.516.588.872 78,96 21,04
2013 4.217.170.541 2.726.797.136 64,66 35,34
2014 4.036.207.152 2.863.676.139 70,95 29,05
2015 3.773.207.506 2.678.308.262 70,98 29,02

Din rezervele tehnice brute existente la finele anului 2015 circa 30 erau aferente cedarilor Tn
reasigurare, ponderea fiind cea mai ridicatd din ultimii 5 ani si coroborandu-se cu ponderea mai
ridicata a cedarilor in reasigurare raportat la primele brute subscrise in acest an (tabelul de mai sus).
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Tabel 72 Evolutia rezervelor tehnice brute si a rezervelor tehnice nete de reasigurare intre anii 2011-2015

pentru AG

Perioada Rezerve tehnice Rezerve tehnice nete de Gradul de retinere | Gradul de cedare
brute (lei) reasigurare (%) (%) in reasigurare (%)

2011 7.022.466.930 5.293.649.028 75,38 24,62
2012 6.971.815.101 4.899.683.739 70,28 29,72
2013 7.340.812.161 5.451.031.282 74,26 25,74
2014 7.598.200.584 5.712.552.531 75,18 24,82
2015 7.629.411.153 5.356.533.663 70,21 29,79
fn mod traditional, existd diferente importante in ceea ce priveste politica de reasigurare intre

activitatile de asigurari de viata si cele de asigurari generale. Pentru o parte importanta de produse
de asigurari generale (ex. asigurdrile de catastrofd, asigurarile de raspundere civild), ca parte a
strategiei proprii de management a riscurilor, asiguratorii apeleaza frecvent la diferite forme de
contracte de cedare in reasigurare astfel limitand dauna maxima suportata in cazul aparitiei unor
evenimente asigurate cu impact financiar semnificativ.

Pentru categoria asigurdrilor de viatd

n cazul asigurdrilor de viatd, in general societitile de asigurare preiau o parte mult mai mare din
riscul subscris, beneficiind de existenta unor modele complexe si verificate Tn timp pentru estimarea
probabilistica a fluxului de plati viitoare aferente politelor emise. Datorita faptului ca primele de
asigurare sunt anticipate si permit constituirea de active care sa ofere un grad adecvat de acoperire
a obligatiilor estimate aferente riscurilor subscrise, societatile de asigurari de viata nu apeleaza
frecvent la cedarea in reasigurare. Tn ultimii 5 ani gradul de cedare in reasigurare a fost de sub 4%
din primele brute subscrise si de cel mult 2% din rezervele tehnice brute, fluctuatiile de la un an la

altul nefiind semnificative.

Tabel 73 Evolutia PBS si a primelor nete de reasigurare intre anii 2011-2015 pentru AV

. Prime brute . . . Gradul de retinere | Gradul de cedare
Perioada K . Prime nete de reasigurare(lei) . i
subscrise (lei) (%) in reasigurare (%)
2011 1.738.366.854 1.679.433.933 96,61 3,39
2012 1.738.366.854 1.679.433.933 96,61 3,39
2013 1.634.296.439 1.574.193.248 96,32 3,68
2014 1.637.120.366 1.584.603.113 96,79 3,21
2015 1.813.873.296 1.760.095.311 97,04 2,96
Tabel 74 Evolutia IBP si a IBP nete de reasigurare intre anii 2011-2015 pentru AV
. IBP . . Gradul de retinere | Gradul de cedare
Perioada . IBP nete de reasigurare (lei) . i
(lei) (%) in reasigurare (%)
2011 128.984.914 109.506.258 84,90 15,10
2012 135.103.793 118.365.502 87,61 12,39
2013 134.773.646 117.908.006 87,49 12,51
2014 151.655.141 129.983.639 85,71 14,29
2015 166.513.743 141.879.185 85,21 14,79
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Tabel 75 Evolutia rezervelor tehnice brute si a rezervelor tehnice nete de reasigurare intre anii 2011-2015

pentru AV

Perioada Rezerve tehnice Rezerve tehnice nete de Gradul de retinere | Gradul de cedare
brute (lei) reasigurare (%) (%) in reasigurare (%)

2011 4.772.055.357 4.676.603.108 98,00 2,00
2012 5.477.203.711 5.383.678.370 98,29 1,71
2013 5.868.974.592 5.797.492.842 98,78 1,22
2014 6.151.847.775 6.114.887.433 99,40 0,60
2015 6.608.446.071 6.579.019.434 99,56 0,44

1.9. Evolutia pietei de asigurari de raspundere civila auto RCA in anul 2015

La Tnceputul anului 2015 pe piata asigurarilor isi desfasurau activitatea urmatorii asiguratori

autorizati de ASF pentru activitati RCA: ABC Asigurari (retrasa autorizatia la cerere in cursul anului),

Allianz-Tiriac Asigurari SA, Asigurarea Romaneasca — Asirom Vienna Insurance Group SA, Asigurare

Reasigurare Astra SA (pentru care in cursul anului s-a declansat procedura falimentului), Societatea

de Asigurare - Reasigurare City Insurance SA, Carpatica SA, Euroins Romania Asigurare - Reasigurare SA,

Generali Romania Asigurare Reasigurare SA, Groupama Asigurdri SA, Omniasig Vienna Insurance
Group SA si Uniqa SA.

Segmentul RCA a fost unul dintre cele mai dinamice pe parcursul anului 2015, consemnand o

crestere a primelor brute subscrise mult mai ampld fata de media pietei. Astfel, suma totald a

primelor de asigurare subscrise pentru RCA la finele anului 2015 a atins valoarea de 3.115.103.957 lei,

comparativ cu 2014 inregistrandu-se o crestere cu 16,64 %.

Tabel 76 Evolutia prime brute subscrise pentru RCA in perioada 2011-2015

Perioada PBS RCA PBS clasa X Ritm de modificare | Pondere PBS RCA
(lei) (RCA + CMR) (lei) PBS RCA (%) in PBS clasa X (%)

2011 1.849.005.264 1.970.529.648 - 93,83
2012 1.998.857.033 2.137.043.377 8,10 93,53
2013 2.367.107.761 2.461.675.830 18,42 96,16
2014 2.670.798.666 2.800.428.974 12,83 95,37
2015 3.115.103.957 3.289.018.458 16,64 94,71
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Figura 49 Evolutia PBS RCA in perioada 2010-2015
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Societatile cu cea mai mare pondere in piata RCA la finele anului 2015 erau Euroins, Carpatica si
Asirom care detin 51,18%, urmate de City Insurance, Omniasig, Astra (date raportate la 30 iunie
2015), Allianz Tiriac, Groupama, Uniga, Generali si ABC Asigurari.

Numarul de contracte in vigoare existente la nivelul pietei la sfarsitul anului 2015 a fost de 5.191.915
contracte, iar numarul contractelor nou incheiate in aceeasi perioada a fost de 7.314.599.

Tabel 77 Numar contracte grupate pe persoane fizice si juridice

Denumire indicator Persoane fizice | Persoane juridice Total

Numar de contracte in vigoare la sfarsitul trimestrului

de raportare, din care: 4.004.897 1.187.018 5.191.915
Cu valabilitate pentru 6 luni sau 12 luni 3.951.336 1.177.323 5.128.659
Cu valabilitate pentru o luna 53.561 9.695 63.256
Numar de contracte incheiate in exercitiul financiar

de raportare, din care: 5.763.823 1.550.776 7.314.599
Cu valabilitate pentru 12 luni 1.905.026 748.194 2.653.220
Cu valabilitate pentru 6 luni 3.350.871 732.617 4.083.488
Cu valabilitate pentru o luna 507.926 69.965 577.891
Prime brute incasate (3): - lei - 1.655.554.519 1.440.110.409| 3.095.664.928
Prime brute subscrise (4), din care: - lei - 1.646.798.441 1.468.305.516| 3.115.103.957
Cu valabilitate pentru 12 luni 733.971.687 906.818.059 | 1.640.789.746
Cu valabilitate pentru 6 luni 879.477.509 553.575.558| 1.433.053.067
Cu valabilitate pentru o luna 33.349.245 7.911.899 41.261.144

La nivelul intregii piete, valoarea despagubirilor platite a crescut cu 2,63%, de la 1.897.002.685 lei la
data de 31.12.2014, la 1.946.900.171 lei la data de 31.12.2015, in pofida faptului cd numarul
dosarelor de dauna platite a Tnregistrat o scadere cu 0,17%, de la 274.450 dosare la 31.12.2014 la
273.975 dosare la 31.12.2015.

Dauna medie platita per total piatd a fost de aproximativ 7.106 lei, nivel aflat in crestere cu 2,97%
fata de perioada similara din 2014, cand dauna medie platita a fost de 6.901 lei.

Numarul de dosare de dauna pentru vatamari corporale pe total piata in anul 2015 a fost de 6792 de
dosare, valoarea despagubirilor brute platite fiind in cuantum de 438.045.048 lei. Rezulta de aici o
despdgubire medie pentru vatamarile corporale de 64.494 lei.
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Pentru daunele materiale au fost platite despagubiri brute in valoare de 1.508.855.123 lei, rezultand
o0 medie de 5.647 lei.

Tabel 78 Situatia dosarelor de dauna platite in 2015

Nr. Numar dosare dauna | Pondere Despagubiri brute platite Pondere
e Societate platite (buc.) in total (lei) in total
vC DM Total (%) VvC DM Total (%)

1 |ABC Asigurdri 13 219 232 0,08 1.122.057 1.664.573 2.786.630 0,14
2 |Allianz Tiriac 389 19.464| 19.853 7,25 22.682.620| 99.308.746| 121.991.366 6,27
3 |Asirom VIG 1.037| 24.590| 25.627 9,35| 45.797.744| 155.836.788| 201.634.532 10,36
4 |Astra 548| 22.733) 23.281 8,50/ 39.347.731| 114.663.209| 154.010.940 7,91
5 |City 319| 29.229  29.548 10,78/ 12.213.352| 166.242.200| 178.455.552 9,17
6 |Carpatica 1.468, 44.142| 45.610 16,65 74.998.590| 266.467.038| 341.465.628 17,54
7 |Euroins 942| 70.529 71.471 26,09| 102.530.977| 351.117.252| 453.648.229 23,30
8 |Generali 233 4.884| 5.117 1,87, 11.308.814| 27.013.466 38.322.280 1,97
9 |Groupama 456| 12.763| 13.219 4,82| 27.006.669 75.223.117| 102.229.786 5,25
10 OmniasigVIG | 1.072| 26.044| 27.116 9,90/ 68.212.296| 138.861.651| 207.073.947 10,64
11 |Uniqa 315/ 12.586| 12.901 4,71 32.824.198| 112.457.083| 145.281.281 7,46

TOTAL 6.792 267.183/273.975| 100,00 438.045.048 1.508.855.123| 1.946.900.171| 100,00

Pe ansamblul intregii piete prima medie RCA anualizata a crescut cu circa 13,3% in 2015 atingand un

maxim pentru ultimii 5 ani, atat in cazul persoanelor fizice cat si al persoanelor juridice. La aceasta

tendinta a contribuit majorarea semnificativda a valorii daunei medii si a valorii totale a

despagubirilor brute platite comparativ cu anul 2010, chiar daca numarul de dosare de dauna s-a

redus.

Tabel 79 Evolutia primei medii RCA si a daunei medii 2010-2015

Prima medie anualizata in lei la nivel
de piat3 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Total piata 606 447 474 538 580 657
Persoane Fizice 441 332 361 400 423 455
Persoane Juridice 1.018 760 803 957 1.074| 1.311
- Pentru contracte pe 12 luni 634 457 464 510 537 618
- Pentru contracte pe 6 luni 580 437 485 567 630 702
- Pentru contracte pe 1 luna 661 555 606 690 778 857
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Aferent politelor RCA care au titulari persoane fizice, pe parcursul perioadei 2010-2014 numarul de
dosare de dauna platite pentru vatamari corporale s-a dublat iar valoarea totala a despagubirilor
brute platite s-a multiplicat de aproximativ 6 ori. Astfel, valoarea medie a daunei platite pentru
vatamari corporale a urcat de la 21.684 lei la 62.810 lei (+190%). Anul 2015 a adus o plafonare si
chiar o scadere usoara a valorii tuturor acestor indicatori privind daunele aferente vatamarilor
corporale, ceea ce creeaza premise favorabile unei stabilizari a pietei in anul 2016.

Tot pentru politele aferente persoanelor fizice, in perioada 2010-2014 numarul de dosare de dauna
platite aferente daunelor materiale s-a redus, tendinta care a continuat si pe parcursul anului 2015,
insd a crescut valoarea totala a despdgubirilor platite. Ca urmare, dauna medie aferenta
despagubirilor pentru daune materiale aferenta politelor RCA avand titular persoane fizice a fost in

anul 2015 de 5.156 lei (+1,9% fata de 2014 si +18,9% fata de 2010).

Tabel 80 Evolutia daunei medii PF intre anii 2010-2015

Anul Persoane fizice
Vatamari corporale | Daune materiale Total
Numar dosare dauna platite: 4.270 160.037 164.307
2015 | Despagubiri brute platite: - lei - 255.441.489 825.171.319 1.080.612.808
Dauna medie 59.822 5.156 6.577
Numar dosare dauna platite: 4.419 161.507 165.926
2014 Despagubiri brute platite: - lei - 277.557.180 816.904.886 1.094.462.066
Dauna medie 62.810 5.058 6.596
Numar dosare dauna platite: 3.882 174.952 178.834
2013 | Despagubiri brute platite: - lei - 220.266.636 838.152.005 1.058.418.641
Dauna medie 56.741 4.791 5.918
Numar dosare dauna platite: 3.511 170.532 174.043
2012 Despagubiri brute platite: - lei - 187.820.086 833.916.667 1.021.736.753
Dauna medie 53.495 4.890 5.871
Numar dosare dauna platite: 3.300 172.038 175.338
2011 | Despagubiri brute platite: - lei - 126.294.995 735.668.727 861.963.722
Dauna medie 38.271 4.276 4.916
Numar dosare dauna platite: 2.152 180.337 182.489
2010 Despagubiri brute platite: - lei - 46.663.975 781.962.747 828.626.722
Dauna medie 21.684 4.336 4.541

Similar situatiei descrise mai sus, modificari semnificative ale daunalitatii au avut loc si Tn ceea ce
priveste politele RCA contractate de persoanele juridice, cu precadere pentru daunele aferente
vatamarilor corporale. Tn cazul politelor RCA contractate de persoanele juridice insi cresterea daunei
medii aferenta daunelor materiale a fost mult mai ampla in 2015 comparativ cu 2014 (+11,6%).
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Tabel 81 Evolutia daunei medii PJ intre anii 2010-2015

Anul Persoane juridice
Vatamari corporale Daune materiale Total
Numar dosare dauna platite: 2.522 107.146 109.668
2015 | Despagubiri brute platite: - lei - 182.603.559 683.683.804 866.287.363
Dauna medie 72.404 6.381 7.899
Numdr dosare daunad platite: 2.454 106.046 108.500
Despagubiri brute platite: - lei - 193.046.769 606.385.221 799.431.990
Dauna medie 78.666 5.718 7.368
Numar dosare dauna platite: 2.172 117.237 119.409
2013 | Despagubiri brute platite: - lei - 164.603.783 650.993.213 815.596.996
Dauna medie 75.784 5.553 6.830
Numar dosare dauna platite: 2.153 120.955 123.108
Despdgubiri brute platite: - lei - 137.925.899 626.149.342 764.075.241
Dauna medie 64.062 5.177 6.207
Numar dosare dauna platite: 2.158 124.887 127.045
2011 | Despagubiri brute platite: - lei - 146.362.639 597.485.430 743.848.069
Dauna medie 67.823 4.784 5.855
Numar dosare dauna platite: 1.798 145.812 147.610
Despagubiri brute platite: - lei - 64.236.210 709.433.653 773.669.863
Dauna medie 35.726 4.865 5.241

Statistica privind toate politele RCA, atat pentru persoane fizice cat si juridice, arata cresteri ale

daunei medii cu circa 3% in 2015 fata de 2014 si cu aproximativ 46,4% in ultimii 5 ani.

Tabel 82 Evolutia daunei medii pe total intre anii 2010-2015

Anul Total
Vatamari corporale Daune materiale Total
Numar dosare dauna platite: 6.792 267.183 273.975
2015 Despadgubiri brute platite: - lei - 438.045.048 1.508.855.123 1.946.900.171
Dauna medie 64.494 5.647 7.106
Numar dosare dauna platite: 6.873 267.553 274.426
Despagubiri brute platite: - lei - 470.603.949 1.423.290.107 1.893.894.056
Dauna medie 68.471 5.320 6.901
Numar dosare dauna platite: 6.054 292.189 298.243
2013 Despagubiri brute platite: - lei - 384.870.419 1.489.145.218 1.874.015.637
Dauna medie 63.573 5.097 6.284
Numar dosare dauna platite: 5.664 291.487 297.151
Despagubiri brute platite: - lei - 325.745.985 1.460.066.009 1.785.811.994
Dauna medie 57.512 5.009 6.010
Numar dosare dauna platite: 5.458 296.925 302.383
2011 Despadgubiri brute platite: - lei - 272.657.634 1.333.154.157 1.605.811.791
Dauna medie 49.956 4.490 5.311
Numar dosare dauna platite: 3.950 326.149 330.099
Despagubiri brute platite: - lei - 110.900.185 1.491.396.400 1.602.296.585
Dauna medie 28.076 4.573 4.854
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Reflectand diferentele in ceea ce priveste indicatorii de daunalitate dar si structura diferita a

expunerilor la risc, in anul 2015 prima medie RCA anualizata pe total piata a fost cu circa 44,5% mai

mare Tn cazul persoanelor juridice comparativ cu persoanele fizice.

Tabel 83 Prima medie in 2015

Total Persoane fizice | Persoane juridice
Numar contracte incheiate in perioada
Total 7.314.599 5.763.823 1.550.776
Pe perioada de 12 luni 2.653.220 1.905.026 748.194
Pe perioada de 6 luni 4.083.488 3.350.871 732.617
Pe perioada de 1 luna 577.891 507.926 69.965
Prime subscrise RCA - lei din care: 3.115.103.957| 1.646.798.441| 1.468.305.516
Cu valabilitate pentru 12 luni 1.640.789.746 733.971.687 906.818.059
Cu valabilitate pentru 6 luni 1.433.053.067 879.477.509 553.575.558
Cu valabilitate pentru o luna 41.261.144 33.349.245 7.911.899
Prima medie RCA pentru contracte pe 12 luni (calculata
ca raport intre volumul primelor subscrise pentru
contracte cu valabilitate 12 luni si numar contracte RCA
cu valabilitate 12 luni) - lei 618,41 385,28 1.212,01
Prima medie anualizata RCA pentru contracte pe 6 luni
(calculata ca raport intre volumul primelor subscrise
pentru contracte cu valabilitate 6 luni si numar contracte
RCA cu valabilitate 6 luni inmultit cu 2) - lei 701,88 524,92 1.511,23
Prima medie anualizata RCA pentru contracte pe 1 luna
(calculata ca raport intre volumul primelor subscrise
pentru contracte cu valabilitate 1 luna si numar contracte
RCA cu valabilitate 1 luna inmultit cu 12) - lei 856,79 787,89 1.357,00
Unitati anuale de expunere (numar contracte pe 12 luni+
numar contracte pe 6 luni impartit la 2 + numar
contracte pe 1 lund impartit la 12) 4.743.122 3.622.789 1.120.333
Prima medie RCA anualizata - lei (PBS impartit la unitati
anuale de expunere) 656,76 454,57 1.310,60

1.10. Asigurarile de locuinte

Pentru asigurarile facultative de locuinte, anul 2015 a continuat tendinta descendenta, numarul de
contracte in vigoare scazand cu 2,45% la 31 decembrie fata de finalul anului anterior. Aceasta
reflecta o activitate mai redusa in ceea ce priveste subscrierea de riscuri, numarul de contracte nou
incheiate si primele brute subscrise consemnand in anul 2015 reduceri de 17,75% si respectiv 3,8%,
in vreme ce indemnizatiile brute platite au ramas la un nivel foarte apropiat de cel al anului anterior.
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Tabel 84 Dinamica numarului de contracte si a volumului de prime brute subscrise pentru
asigurarile facultative de locuinte intre 2011-2015

. Numar contracte in| Numar contracte incheiate in Prime brute | Indemnizatii brute
Perioada . . . . - K
vigoare (buc.) perioada raportare (buc.) subscrise (lei) platite (lei)
2011 4.392.647 4.747.280 638.532.825 47.013.398
2012 3.324.910 3.344.273 565.773.166 76.678.178
2013 2.462.765 3.280.716 548.361.838 58.333.736
2014 1.830.996 2.057.208 348.818.065 60.030.452
2015 1.786.112 1.693.462 335.550.901 60.756.302
Figura 50 Evolutia PBS, IBP si a contractelor intre 2011-2015
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Asigurarile obligatorii de locuinte sunt ilustrate de rezultatele activitatii Pool-ului de Asigurare
Impotriva Dezastrelor PAID. Acestea aratd o usoard imbunététire pentru majoritatea indicatorilor:
numarul de contracte in vigoare la finalul perioadei a sporit cu circa 6,7%, iar primele brute subscrise
au crescut aproximativ tntr-un ritm similar.

Tabel 85 Evolutia asigurarilor obligatorii de locuinte

Numar de contracte | Numar de contracte | Numar de daune Numar de daune N
b _— AN L. . . R L . Indemnizatii
. in vigoare la sfarsitul| noi, incheiate in |avizate si nelichidate| avizate si nelichidate | Prime brute
Perioada . . . N . T . . . brute
perioadei de perioada de la sfarsitul perioadei in perioada de subscrise (lei) litite (lei)
raportare (buc) raportare (buc) de raportare (buc) raportare (buc) P
2011 574.229 574.229 44 44/ 35.310.758 327.310
2012 331.131 331.131 69 55/ 24.200.893| 276.689
2013 736.318 736.318 141 122 60.253.975 473.496
2014 1.491.329 1.491.329 1.064 761 126.632.285| 2.968.224
2015 1.590.954 1.590.954 480 247 134.862.012| 3.881.833
Figura 51 Evolutia PBS, IBP si a contractelor intre 2011-2015
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Pe ansamblul pietei asigurarilor de locuinte (obligatorii si facultative), anul 2015 a consemnat un
usor declin al primelor brute subscrise (aproximativ -1,1%) si numarului de noi contracte incheiate,
in vreme ce numarul de contracte in vigoare s-a redus cu circa 1,6%.

Tabel 86 Evolutia asigurarilor de locuinte (obligatorii si facultative) intre anii 2011-2015

Numar de contracte in vigoare | Numar de contracte noi, . Indemnizatii
. A s . . - A . Prime brute .
Perioada la sfarsitul perioadei de incheiate in perioada de . .. | brute platite
subscrise (lei) .
raportare (buc) raportare (buc) (lei)
2011 4.966.876 5.321.509| 673.843.583 47.340.708
2012 3.656.041 3.675.404 | 589.974.059 76.954.867
2013 3.199.083 4.017.034| 608.615.813 58.807.232
2014 3.322.325 3.548.537| 475.450.350 62.998.676
2015 3.377.066 3.284.416| 470.412.913 64.638.135
Figura 52 Evolutia PBS si a IBP intre anii 2011-2015 pentru asigurarile de locuinte
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Il. BROKERI DE ASIGURARE SI/SAU REASIGURARE

La finele anului 2015 erau autorizati un numar de 603 brokeri de asigurare si/sau reasigurare
detineau autorizatie de functionare, dintre care 428 brokeri au transmis raportari pana la data
prezentei analize iar un numar de 97 brokeri aveau activitatea suspendatd/interzisa temporar.

I1.1. Primele intermediate

Pe parcursul anului 2015 primele intermediate de brokerii de asigurare au fost in cuantum de
5.205.134.153 lei in crestere cu 14,31% comparativ cu 2014:
e Primele intermediate pentru asigurarile generale au fost in cuantum de 5.076.101.596 lei (cu
14,32% mai mult decat in perioada anterioara) iar gradul de intermediere a fost de 73,17%;
e Primele intermediate pentru asigurarile de viata, in cuantum de 129.032.557 lei cu 13,89%
mai mult decat in perioada anterioara) iar gradul de intermediere a fost de 7,11%.

Tabel 87 Evolutia activitatii de intermediere intre anii 2011-2015

Grad de intermediere
(%)
AG

Prime brute subscrise
(lei)

AG

Prime intermediate
(lei)

AG

Perioada

Total AV Total AV Total AV

31.12.2011

3.115.073.506

3.034.249.425

80.824.080

7.822.309.952

6.083.943.098

1.738.366.854

39,82%

49,87%

4,65%

31.12.2012

3.603.711.982

3.506.100.616

97.611.366

8.256.914.950

6.454.395.818

1.802.519.132

43,64%

54,32%

5,42%

31.12.2013

3.928.510.997

3.830.266.198

98.244.799

8.122.446.891

6.488.150.452

1.634.296.439

48,37%

59,03%

6,01%

31.12.2014

4.553.370.570

4.440.078.309

113.292.261

8.085.676.884

6.448.556.518

1.637.120.366

56,31%

68,85%

6,92%

31.12.2015

5.205.134.153

5.076.101.596

129.032.557

8.750.879.938

6.937.006.642

1.813.873.296

59,48%

73,17%

7,11%

Din totalul primelor intermediate de brokerii de asigurare pe clase de asigurari generale cele mai
multe au fost aferente asigurarilor auto si asigurarilor de catastrofa, astfel:

1. clasa X. Asigurari de raspundere civila pentru vehicule (RCA + CMR) reprezinta 53,71%
(2.726.257.975 lei);

2. clasa lll. Asigurari de mijloace de transport terestru (Casco) reprezinta 23,30% (1.182.966.810 lei);
3. clasa VIII. Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale reprezinta 8,33% (422.734.931 lei).

Celelalte clase de asigurari generale au detinut o pondere de 14,66% (744.141.880 lei) din total
prime intermediate asigurari generale.

Se observa din graficele de mai jos ca structura primelor intermediate de brokerii de asigurare nu s-a
modificat semnificativ comparativ cu anul 2014, avand loc doar o crestere marginald a ponderii RCA
in detrimentul CASCO.
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Figura 53 Structura pe clase de asigurari generale a Figura 54 Structura pe clase de asigurari generale
primelor intermediate la 31 decembrie 2015 a primelor intermediate la 31 decembrie 2014
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Analizand structura primelor intermediate de brokerii de asigurare pe clase de asigurari de viata se
constata ca, la sfarsitul anului 2015, cele mai importante ponderi sunt detinute de:

1. clasa Al “Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare” in cuantum de
109.489.824 lei, respectiv 84,85% din totalul primelor intermediate pentru categoria
asigurarilor de viata;

2. clasa Alll “Asigurari de viata si anuitati, care sunt legate de fonduri de investitii (unit-linked):
10.478.084 lei, respectiv 8,12% din totalul primelor intermediate pentru categoria
asigurarilor de viata;

3. Celelalte clase de asigurari de viata au reprezentat 7,03% din totalul primelor intermediate
pentru asigurarile de viata.

Figura 55 Structura pe clase de asigurari de viata a Figura 56 Structura pe clase de asigurari de viata a
primelor intermediate la 31 decembrie 2015 primelor intermediate la 31 decembrie 2014
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Tabel 88 Clasamentul primilor 10 brokeri de asigurare, in functie de primele intermediate

Nr. Denumire TOTAL Cota de

crt. broker TOTAL AV TOTALAG AV + AG piata (%)
1 |SAFETY BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 892.174 385.688.359| 386.580.533 7,43%
2 |MARSH - BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE S.R.L. 8.128.224 311.771.504| 319.899.728 6,15%
3 |TRANSILVANIA BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 590.881 286.552.960| 287.143.841 5,52%
4 |DESTINE BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE S.R.L. 3.547.530 230.345.942| 233.893.472 4,49%
5 |INTER BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 486.279 226.500.440| 226.986.719 4,36%
6 |DAW MANAGEMENT - BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 78.553 196.900.238 196.978.791 3,78%
7 |CAMPION BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 3.405.195 150.776.879| 154.182.074 2,96%
8 |UNICREDIT INSURANCE BROKER S.R.L. 371.018 144.541.370, 144.912.388 2,78%
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Nr. Denumire TOTAL Cota de
TOTAL AV TOTAL AG .
crt. broker AV + AG piata (%)
9 |PORSCHE BROKER DE ASIGURARE S.R.L. 10.792 135.959.872| 135.970.664 2,61%
10 (UNITY BROKER DE ASIGURARE REASIGURARE SRL 106.830.976/ 106.830.976 2,05%
Total (1-10) 17.510.646, 2.175.868.540| 2.193.379.186| 42,14%
Total 129.032.557| 5.076.101.596| 5.205.134.153 100,00%

11.2. Veniturile obtinute din activitatea de intermediere in asigurari

Veniturile obtinute din activitatea de intermediere in asigurari pe parcursul anului 2015 a fost de
939.042.720 lei, in crestere nominala cu 8,25% fata de aceeasi perioada din anul 2014 (867.613.517 lei).

Tabel 89 Evolutia veniturilor de intermediere intre 2011-2015

B Prime Venituri din activitatea Venituri din activitatea de
Perioada (mil. lei) intermediate de intermediere intermediere/Prime intermediate
(mil. lei) (mil. lei) (%)
31.12.2011 7.822,3 3.115,1 604,8 19,42%
31.12.2012 8.256,9 3.603,7 725,7 20,14%
31.12.2013 8.122,5 3.928,5 790,9 20,13%
31.12.2014 8.085,7 4.553,4 867,6 19,05%
31.12.2015 8.750,9 5.205,1 939,2 18,04%

fn structura veniturilor obtinute din activitatea de intermediere pentru asiguriri ponderea
covarsitoare o prezinta comisioanele din negocierea contractelor de asigurare:

a) veniturile din negocierea contractelor de asigurare, au inregistrat o valoare de 916.485.980 lei,
reprezintd 97,60% din total venituri din activitatea de intermediere;

b) veniturile din efectuarea inspectiilor de risc, in suma de 27.513 lei, reprezinta 0,0029% din total
venituri din activitatea de intermediere;

c) veniturile din regularizari de daune in suma de 16.055.180 lei, reprezinta 1,71% din total venituri
din activitatea de intermediere;

d) veniturile din comisariat de avarii, in suma de 257.696 lei, reprezinta 0,03% din total venituri din
activitatea de intermediere;

reprezinta 0,66% din total venituri din activitatea de intermediere.
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I. PENSIILE PRIVATE DIN ROMANIA LA 31 DECEMBRIE 2015

1.1. Pensiile private din Romania la 31 decembrie 2015

Valoarea activelor totale aflate Tn administrare la nivelul intregului sistem de pensii private a crescut
constant in anul 2015, mentinand trendul pozitiv inregistrat in ultimii ani. Astfel, la 31 decembrie

2015, sistemul a atins 25,94 de miliarde de lei (aproximativ 6 miliarde de euro)?,

reprezentand 3,70%

din PIB, comparativ cu 3,03% in decembrie 2014 si 3,26% in iunie 2015.

Figura 57 Evolutia activelor totale din sistemul pensiilor

private - decembrie 2014 — decembrie 2015
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1.2. Pensiile administrate privat (Pilonul |

1)

Ritmul anual de crestere inregistrat de activele
totale a fost de 28,62%, iar cresterea fin
semestrul Il de 13,63%. Fata de luna anterioara
activele totale au crescut cu 1,61%, sub
mediana intervalului decembrie 2014 -
decembrie 2015 de 2,22% (maxima intervalului,
3,83%, s-a inregistrat in luna iulie, iar minima,
0,47%, in august). La nivelul fondurilor de pensii
administrate privat (Pilonul IlI) s-a mentinut un
ritm anual de crestere superior, caracteristic
celor opt ani de functionare: 29,06%,
comparativ cu 20,43% in Pilonul IIl. Si avansul
din semestrul Il a inregistrat o diferenta: 13,82%
n Pilonul Il si 10,07% Tn Pilonul IIl.

1.2.1. Valoarea activelor nete si total participanti

Valoarea totala a activelor nete

Tabel 90 Pilon Il Active nete (miliarde lei)
Nr. |Fond de pensii ] dec.15/ | dec.15/ | inregistrata la 31 decembrie 2015 de
. . dec.-14| iun.-15 | dec.-15 . . .. . .

crt. |administrat privat dec.14 | iun.15 |fondurile de pensii administrate privat a
1 |NN 7,14 8,04 9,14 27,94% | 13,57% o .
= ! : : : ! fost de 24,67 miliarde de lei

2 |AZTVITORULTAU | 4,24 | 4,80 5,41 27,50% | 12,76% - ! N
3 |aLico 2,71 3,07 3,49 28,59% | 13,53% (5,45 miliarde de euro”). Ritmul anual
4 |VITAL 1,71 1,97 2,26 32,39% | 15,08% | de crestere inregistrat a fost de 29,06%

5 |ARIPI 1,60 1,82 2,07 30,05% | 14,25% 0
= e 114 131 152 33.39% | 16.04% (27,85% raportat la moneda euro).
7 |BRD 0,57 0,67 0,78 35,55% | 16,49% | Comparativ cu iunie 2015, cresterea a
TOTAL 19,12 | 21,68 | 24,67 | 29,06% | 13,82% | fost de 13,82%.

Tabel 91 Pilon Il Numar de participanti (mil. pers.) 6,56 milioane de participanti erau
e fFei et sl dec.-14 |iun-15 dec.15  9ec-15/ | dec1S/ nniecictrati  in sistemul  pensiilor
crt. |administrat privat dec.14 | iun.15 dministrat ivat | farsitul ui
1 INN 183 | 185 | 188 | 2,59% | Laoy 2dministrate privat la sfarsitul anului
2 |AZTVITORULTAU | 1,43 | 145 146 | 2,41% | 1,28% 2015 unavansanual de 4,18%. Avansul
3 |ALICO 0,88 | 0,90 | 0,92 | 4,00% | 2,05% |din semestrul Il a fost de 2,21%, iar
4 |VITAL 0,77 | 0,79 | 080 | 4,60% | 2,37% |cresterea lunara, 0,73%, a reprezentat
5 |ARIPI 060 | 062 | 064 | 597% | 3,05% |si maxima intervalului decembrie 2014
0, 0, o
5 ::RD 3’2; g’i: 8'2‘11 17‘;04161; iigo//" — decembrie 2015 (valoarea minima,

7 7 7 7 0 7’ () 0, _ " . ~ .

TOTAL 629 | 641 6,56 4,18% | 2,21% 0,16%, s-a inregistrat in mai 2015).

2BNR -curs de schimb la 31 decembrie 2015.
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Figura 58 Pilon Il Cota de piata in functie de participanti si

active nete — decembrie 2015 FPAP NN, FPAP AZT V”TORUL TAU $| FPAP
ALICO s-au mentinut pe primele pozitii,
14% EALICO insumand la 31 decembrie 2015

Active | 120 . . . . .
aproximativ 73% din activele nete si 65%

din participanti (Figura 58). FPAP BRD si
mAZTVITORULTAU ~ FPAP BCR, ambele fonduri fnsumand
aproximativ 9% din active nete si 13% din

ARIPI

10%

= R participanti, au continuat sa inregistreze
29% = BRD cresteri anuale si lunare mai mari fata de
22% SN celelalte fonduri, atat in cazul activelor
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1.2.2. Participanti nou intrati

1.924 de persoane au semnat acte de aderare pentru a deveni participanti la unul dintre fondurile
de pensii administrate privat din cei aproximativ 47,05 mii participanti intrati Tn sistem in luna
decembrie 2015 (o crestere anuald a numarului de participanti nou intrati in sistem de 16,13% si de
patru ori mai mult comparativ cu iunie anul trecut).

Figura 59 Pilon Il Participanti nou intrati si gradul de

repartizare decembrie 2014 — decembrie 2015 n luna decembrie 2015 au fost repartizate
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00 | B I § § = << e Mo L1 repartizare aleatorie de peste 95%. Cu un
@ b= S N trend fluctuant in perioada decembrie

0 0 2014 - decembrie 2015, numarul
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Mil. Lei _— persoanelor repartizate aleatoriu a
I Contributii virate in luna curenta (scala stanga) pers. crescut cu 20.34% fatd de aceea§i lund

’ v
e Participanti cu contributie in luna curenta (scala din dreapta)

din 2014 si de patru ori mai mult
comparativ cu iunie 2015.

Pe ansamblu, Tn anul 2015 au intrat in sistem 267 de mii persoane, cu 4,10% mai mult decat in anul
2014. Aproximativ 252 de mii dintre acesti, reprezentand 94,33% din total, au fost repartizati aleatoriu.

Distributia participantilor pe gen a fost la sfarsitul anului trecut urmatoarea: 52% - barbati si 48% -
femei (Figura 60). n ceea ce priveste distributia pe varstd, raportul participantilor cu varsta de pani la
35 de ani comparativ cu cei cu varsta de peste 35 de ani era la 31 decembrie anul trecut 49% la 51%.
in conditiile maturizdrii sistemului, raportul in functie de varstd s-a modificat in perioada decembrie
2014 — decembrie 2015 in favoarea participantilor cu varsta de peste 35 de ani (Figura 61). Astfel, s-a
inregistrat o scadere a ponderii celor cu varsta de pana in 35 ani de aproximativ doua puncte
procentuale comparativ cu decembrie 2014 (aproximativ 51% la 49%)si cu un punct procentual fata de
iunie 2015 (aproximativ 50% la 50%).
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Figura 60 Pilon Il Participanti - piramida anilor pe sexe Figura 61 Pilon Il Evolutie structura pe grupe de varsta
si grupe de varsta (%) — decembrie 2015 decembrie 2014 — decembrie 2015
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Cele mai bine reprezentate activitati economice la sfarsitul anului trecut au fost industria
prelucratoare cu 18,86% si comertul cu 13,34%, urmate de sanatate, cu 5,42%, transporturi, cu
4,75% si administratie publica si aparare, cu 4,56%, insumand 46,93% din total participanti pentru
care s-au virat contributii si 47,96% din sumele virate Tn aceasta luna. Printre cele mai slab
reprezentate activitati, cu valori sub un punct procentual s-au situat in continuare cultura, productia
si furnizarea energiei electrice, industria extractiva si tranzactiile imobiliare, reprezentand 2,85% din
total participanti si 3,57% din total sume virate (Figura 62).

in functie de regiunile de dezvoltare ale Romaniei, cei mai multi participanti pentru care au fost
virate contributii la fondurile de pensii administrate privat in luna decembrie 2015 lucrau in
Bucuresti: 19,92%, cu aproximativ 28,46% din total contributiile virate. Cele mai bine reprezentate
regiuni de dezvoltare au fost Bucuresti - lIfov: 21,77%, NORD-VEST cu 9,83% si CENTRU cu 9,45%,

acestea reprezentand 41,05% dintre participantii pentru care s-au virat contributii si 50,03% din
contributiile virate (Figura 63).

Figura 62 Pilon Il Participanti — distributie pe Figura 63 Pilon Il Participanti — distributie pe regiuni
activitati economice* - decembrie 2015 de dezvoltare — decembrie 2015
4,27%
17.8% Sud-Vest 4,80%
Servicii sociale 14.645% e
D 0 L , 0
Sud-Est 6,60%
36,3% 7,29%
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32,84% 7,04%
Nord - Est 6'7’2;/?,/ participanti
) ) 25,6% it
Industrie, constructii . sud 7.20%
25,29% u 7,67%
9,21%
1,50% Centru ’
Agricultura 1 78‘; 9,45%
0
’ 9,60%
| : . Nord-Vest 9,83%
0, () 10,
" 2% °0% Bucuresti-lifov 31,22%
B Sume virate in luna curenta 21,77%
M Participanti cu contributii in luna curenta 0% 10% 20% 30% 40%

*Sectorul serviciilor comerciale cuprinde activitdtile: comert, hoteluri si restaurante, transport si depozitare, informatii si comunicatii,
intermedieri financiare si asigurdri, tranzactii imobiliare, activitdti profesionale, stiintifice si tehnice, activitdti de servicii administrative si
activitdti de servicii suport, alte activitdti de servicii. Sectorul serviciilor sociale cuprinde activitdtile: administratie publicd (exclusiv fortele
armate si asimilati), invdtdmant, sdndtate si asistentd sociald, activitdti de spectacole, culturale si recreative.
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1.2.3. Contributii

Tn decembrie 2015 au fost virate citre fondurile de pensii administrate privat 446,1 milioane de lei
(98,6 milioane de euro), o crestere de 31,5% fata de decembrie 2014. Comparativ cu iunie 2015
cresterea a fost de 8,37%, iar fata de luna precedenta cresterea a fost de doua puncte procentuale.
FPAP NN, FPAP AZT VIITORUL TAU si FPAP ALICO s-au situat pe primele locuri, impreund atingand
70% din sumele virate. Pe ansamblu, pe parcursul anului trecut, s-au virat catre fondurile de pensii
administrate privat 4,94 miliarde de lei (1,11 miliarde euro), cu o medie 408,21 milioane lei/luna.
Comparativ cu anul 2014, contributiile totale virate au crescut cu aproximativ 27%, in conditiile n
care n perioada decembrie 2014 — februarie 2015 cota de contributie a fost de 4,5% (aferenta anului
2014), iar in perioada martie — decembrie 2015 de 5% (aferenta anului 2015).

Figura 64 Pilon Il Participanti cu contributii in luna curenta si NymMarul participantilor cu contributii in

contributia medie decembrie 2014 — decembrie 2015 luna decembrie 2015 a fost de
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FPAP NN, FPAP AZT VIITORUL TAU si FPAP ALICO s-au situat pe primele locuri, insumand in
decembrie anul trecut 70% din viramente si 67% din participantii cu contributii.

Contributia medie la nivelul participantilor
cu contributii In decembrie 2015 a fost de
113,21 lei (27% crestere anuald, 6% fata de
iunie 2015 si 2% fata de luna precedenta).
Cu o medie de 127,55 lei, FPAP NN a
inregistrat cea mai mare valoare a
wror contributiei (fondul a inregistrat si cele mai

wTAU mari valori ale sumelor virate, 35% si
numarului de participanti cu contributii in

——8RD  |una de referinta, 31%). Pe locurile

Figura 65 Pilon Il Contributia medie/participant cu contributie
in luna curenta decembrie 2014—-decembrie 2015
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Valoarea medie a unui cont in Pilonul Il pentru cei 3,19 milioane participanti care au avut contributii
lunare (in perioada mai 2008 —decembrie 2015) a fost de 5.639 lei (aproximativ 1.200 de Euro), un
avans anual de 26% si de 12% comparativ cu iunie 2015. Aproximativ 2 milioane de participanti
inregistrau sume in cont de pana in 5.000 lei. Valoarea contului pentru aproximativ 0,7 milioane
persoane era cuprinsa intre 5.000 si 10.000 de lei, iar pentru aproximativ 0,5 milioane de persoane
peste 10.000 de lei.

1.2.4. Structura investitiilor

La sfarsitul lunii decembrie 2015, comparativ cu aceeasi lund a anului trecut, sumele plasate in toate
categoriile de instrumente financiare au inregistrat cresteri cuprinse intre 0,96% si 65,23%, sau de cinci
ori mai mari, ca in cazul obligatiunilor municipale, in conditiile in care activele totale au crescut cu
29,06%.

Tabel 92 Pilon Il Structura investitii - total (miliarde lei)

Nr. . . X dec.2015/ | dec.2015/
Instrumente financiare dec.-14 iun.-15 dec.-15 .
crt. dec.2014 iun.2015
1 |Depozite Bancare 0,76 0,93 1,16 52,71% 25,43%
2 |Titluri de Stat 13,02 14,29 16,26 24,87% 13,81%
3 |Obligatiuni Municipale 0,07 0,33 0,36 418,48% 11,76%
4 |Obligatiuni corporative 0,80 0,92 0,93 16,18% 1,08%
Obligatiuni ale organismelor strdine
5 0,25 0,24 0,26 3,20% 5,72%
neguvernamentale
6 |Actiuni 3,66 4,17 4,74 29,59% 13,71%
7 |Titluri de participare - OPCVM 0,58 0,72 0,96 65,23% 33,27%
8 |Fonduri de marfuri si metale pretioase 0,01 0,01 0,01 0,96% -6,24%
9 |Instrumente de acoperire a riscului -0,01 0,00 -0,01 -2,24% 153,19%
10 |Sume in curs de decontare -0,002 0,103 0,03 -1696,42% -73,85%
Activ total 19,13 21,69 24,69 29,06% 13,82%

Comparativ cu iunie 2015, cu exceptia sumelor plasate in fonduri de marfuri si metale pretioase,
sumele plasate in celelalte categorii de instrumente financiare au inregistrat cresteri cuprinse intre
1,08% si 33,27%, in conditiile in care activele totale au crescut cu 13,82%.
Figura 66 Pilon Il Structura investitiilor decembrie 2014 — decembrie 2015
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m Fonduri de marfuri si metale pretioase M Titluri de participare — OPCVM
Actiuni M Obligatiuni organisme str. neguvern.

M Obligatiuni corporative M Obligatiuni Municipale

M Titluri de Stat M Depozite Bancare

Din punct de vedere al alocarii resurselor financiare pe diferite clase de active, ponderile in total
active ale depozitelor, obligatiunilor municipale, actiunilor si titlurilor de participare au inregistrat
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cresteri in decembrie 2015 comparativ cu aceeasi luna din 2014. Celelalte clase de active au
inregistrat scaderi. Comparativ cu iunie 2015, au inregistrat cresteri ponderile depozitelor bancare si
titlurilor de participare. Celelalte instrumente financiare au inregistrat scaderi ale ponderilor in total

active.

Structura portofoliilor fondurilor de pensii administrate privat a fost urmatoarea:

Figura 67 Pilon Il Structura investitiilor - Decembrie 2015...comparativ cu decembrie 2014
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Tabel 93 Pilon Il Depozite bancare
dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
! . Valoare | . Valoare | | . Valoare | . R . . .
financiare .. | Tnactive .. | Inactive .| Tnactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Depozite
i 0,76 | 3,97% | 0,93 4,27% 1,16 | 4,70% T () () ()
bancare

Figura 68 Pilon Il Depozite bancare - decembrie 2014 — decembrie 2015 pepozite bancare: 4,70% din

6% total active, in crestere usoara

1200

800

400

Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul

[ Sume plasate (axa din stanga)

Aug Sep

e % in activ total (axa din dreapta)
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M (Tabel 92 si Tabel 93).
Tabel 94 Pilon Il Titluri de stat
dec.-14 jun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
] ) Valoare | . Valoare | _ . Valoare | . N . N .
financiare | In active | In active .| inactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Titluri de stat | 13,02 | 68,07% | 14,29 | 65,86% | 16,26 | 65,86% () J () J
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Figura 69 Pilon Il Titluri de stat decembrie 2014 — decembrie 2015
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Titluri de stat: 65,86% din total active, cea mai mica valoare inregistrata in perioada decembrie 2014
— decembrie 2015, au scazut comparativ cu decembrie 2014 (68,07%), fata de iunie 2015
modificarea a fost insa nesemnificativa (65,86%). Ponderea titlurilor de stat in total active s-a situat
in perioada analizata pe un trend descendent, cu o usoara revenire in martie si august anul trecut,
inregistrand o diferentd de aproximativ 3% intre cea mai mare valoare din martie 2015 (68,48%) si
cea mai mica valoare din decembrie 2015 (65,86%). Sumele plasate, 16,26 miliarde de lei, au crescut
semnificativ fata de decembrie 2014, cu 24,87%, iar fata de iunie 2015 cu 13,81%.

Tabel 95 Pilon Il Obligatiuni municipale

dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
. . Valoare | . Valoare | . Valoare | . N . . .
financiare .| In active .. | In active | Tnactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Obligatiuni
o 0,07 | 037% | 0,33 1,50% | 0,36 | 1,48% () T () J
municipale

Figura 70 Pilon Il Obligatiuni municipale decembrie 2014 — decembrie 2015
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Obligatiuni municipale: 1,48% din total active, au crescut semnificativ comparativ cu decembrie
2014 (0,37%), dar au scazut usor fata de iunie 2015 (1,50%). Si activele investite au crescut
semnificativ fata de anul trecut, de aproximativ cinci ori, atingand 0,36 miliarde de lei la
31 decembrie 2015. Comparativ cu iunie 2015, cresterea a fost de 11,76% (Tabel 92 si Tabel 95).
Cresterea semnificativa din aprilie 2015 a fost determinatd de subscrierea sumei de 300,9 milioane
de lei, reprezentand aproximativ 14% din oferta de obligatiuni municipale emise in lei initiata de
primaria Bucuresti, cu o rata a cuponului intre 2,8% si 5,1%, in functie de scadenta.
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Tabel 96 Pilon Il Obligatiuni corporative

dec.-14 jun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
. ) Valoare | _ . Valoare | _ . Valoare | . N . N .
financiare | In active | In active .| inactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Obligatiuni
i 080 | 417% | 092 | 422% | 0,93 3,75% T J T J
corporative

Figura 71 Pilon Il Obligatiuni corporative
decembrie 2014 — decembrie 2015
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Obligatiuni corporative: 3,75% din
total usoara
comparativ. cu decembrie 2014
(4,17%) si iunie 2015 (4,22%). Sumele
plasate
reprezentand 0,93 miliarde de lei, au
crescut cu 16,18%
decembrie 2014 si cu aproximativ un

active, in scadere

in obligatiuni corporative,
comparativ cu

punct procentual fata de luna iunie

Mil.lei e % in activ total (axa din dreapta) 2015 (Tabel 92 si Tabel 96).
Tabel 97 Pilon Il Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale
dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014| dec.2015/iun.2015
Pondere Pondere Pondere
Instrumente N . N . . . Pondere Pondere
) ) Valoare | in active | Valoare | in active | Valoare | in active N . N .
financiare ] ] . Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei)| totale |(mld.lei)| totale |(mld.lei)| totale
totale totale
(%) (%) (%)
Obligatiuni
organisme striine | 0,25 | 1,31% | 024 | 1,12% | 0,26 | 1,04% () J () J
neguvernamentale

Figura 72 Pilon Il Obligatiuni organisme straine neguvernamentale
decembrie 2014 — decembrie 2015
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Mil.lei e %5 1 A i .
% in activ total (axa din dreapta) (Tabel 92 si Tabel 97)_
Tabel 98 Pilon Il Actiuni
dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
) ) Valoare | . Valoare | . Valoare | . . . o .
financiare .. | In active .. | In active .| Inactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Actiuni 3,66 | 19,12% | 4,17 | 19,22% | 4,74 | 19,20% 1 () () J
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Figura 73 Pilon Il Actiuni

decembrie 2014 — decembrie 2015

20%

15%

10%

5000 —"
3500
2000
Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
[ Sume plasate (axa din stanga)
Mil.lei e % in activ total (axa din dreapta)

Actiuni: 19,20% din total active, in crestere comparativ cu decembrie 2014 (19,12%), dar in scadere
usoard fata de iunie 2015 (19,22%). Ponderea actiunilor in total active a fluctuat usor in perioada

decembrie 2014 —decembrie 2015, ceea ce a determinat o diferenta de aproximativ un punct

procentual intre valoarea cea mai mare din aprilie 2015 (19,87%) si valoarea cea mica din septembrie

2015 (18,72%). Sumele plasate in actiuni, 4,74 miliarde de lei, au inregistrat un avans anual semnificativ,
aproximativ 30%, in timp ce fata de iunie 2015 cresterea a fost de 13,71% (Tabel 92 si Tabel 98).

Tabel 99 Pilon Il Titluri de participare

dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrumente Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
i X Valoare | _ . Valoare | . Valoare | . N . N .
financiare . In active . In active . in active | Valoare in active | Valoare | in active
(mld. lei) (mld. lei) (mld. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Titluri de
participare 058 | 3,03% | 072 | 331% | 0,96 3,88% 1 () 1 ()
OPCVM
Figura 74 Pilon Il Titluri de participare Titluri de participare — OPCVM:
decembrie 2014 — decembrie 2015 3,88% din total active au crescut
1000 / 4.0% fata de decembrie 2014 (3,03%) si
iunie 2015 (3,31%). Valoarea
750 2.0%  activelor investite, 0,96 miliarde
de lei, a crescut semnificativ
500 0.0% comparativ cu aceeasi lund din
Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec of o o "
mmmm Sume plasate (axa din stanga) 2014, 65,23% si cu 33,27% fata de
Mil.lei =% in activ total (axa din dreapta) iunie 2015 (Tabel 92 si Tabel 99).
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Figura 75 Pilon Il Structura portofoliilor investitionale — decembrie 2015
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Celelalte categorii de instrumente financiare au inregistrat in decembrie 2015 urmatoarele ponderi
n total active fonduri de pensii administrate privat:

» fonduri de marfuri si metale pretioase: 0,02%;

»instrumente de acoperire a riscului: -0,05%;
»sume in curs de decontare pentru achizitionare/vanzare active sau disponibilitati in cont curent:

0,11%.
Tabel 100 Pilon Il Structuri investitii

- . dec.2015/ dec.2015/
Investitii dec.-14 iun.-15 dec.-15 .
dec.2014 iun.2015
Investitii RO 93,24% 92,55% 92,43% J J
Investitii state UE 5,45% 6,33% 6,53% () ()
Obligatiuni BERD, BEI, BM 1,31% 1,12% 1,04% J J

in decembrie 2015, 92,43% din activele fondurilor de pensii erau plasate in tard, in scidere usoara
fata de decembrie 2014 (93,24%) si iunie 2015 (92,55%). 6,53% din active reprezentau plasamente in
state membre UE, iar 1,04% n obligatiuni ale organismelor strdaine neguvernamentale, cum ar fi

BERD, BEI, BM (Tabel 97, Figura75).

Figura 76 Pilon Il Structura investitii in plasamente financiare — decembrie 2015
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1.2.5. Rate de rentabilitate

Indicatorii de performanta ai fondurilor de pensii administrate privat inregistrati in decembrie 2015 au

fost (Figura 77 si Figura 78):

- rata de rentabilitate anualizata a fondurilor de pensii cu grad de risc ridicat:ARIPI: 6,0855%;

- rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii cu grad de risc ridicat: 1,3093%;

- ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii cu grad de risc mediu:

o ALICO: 6,9098%
o AZT VIITORUL TAU: 4,1568%
OBCR: 7,1185%
O BRD: 6,8732%
o NN: 6,4416%
O VITAL: 7,0739%

- rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii cu grad de risc mediu: 2,3093%;
- rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat pentru

ultimele 24 luni: 6,1493%.

Figura 77 Pilon Il - Rata medie ponderata de rentabilitate — decembrie 2014 — decembrie 2015
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Figura 78 Pilon Il Cota de piata - active nete si rate de rentabilitate anualizate — decembrie 2015
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1.3. Pensiile facultative (Pilonul 111)

1.3.1. Valoarea activelor nete si total participanti

Tabel 101 Pilon Ill Active nete (mil. lei)

N Fond de pensii facultative dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.15/ cfec.15/
crt. dec.14 iun.15
1 NN OPTIM 386,63 427,24 477,03 23,38% 11,65%
2 BCR PLUS 170,69 190,23 214,00 25,37% 12,49%
3 AZT MODERATO 143,69 154,71 167,12 16,30% 8,02%
4 NN ACTIV 119,70 130,96 141,62 18,31% 8,14%
5 AZT VIVACE 61,00 64,96 66,55 9,09% 2,45%
6 BRD MEDIO 51,70 56,52 64,86 25,46% 14,76%
7 RAIFFEISEN ACUMULARE 49,48 53,23 57,30 15,81% 7,64%
8 PENSIA MEA 40,70 42,43 45,15 10,93% 6,40%
9 STABIL 10,85 11,78 12,89 18,82% 9,47%
10 | AEGON ESENTIAL - 0,01 5,70 - 42151,71%
TOTAL 1.039,79 1.137,66 1.252,22 20,43% 10,07%

Activele nete ale fondurilor de pensii facultative au atins in decembrie 2015 valoarea de
1,25 miliarde de lei (0,28 miliarde euro), inregistrand un avans de 20,43% comparativ cu decembrie
2014 i 10,07% fata de iunie 2015 (19,30% si 8,43% euro).
Pe parcursul anului, ritmul lunar de crestere a fluctuat, inregistrand o diferenta de aproximativ trei

raportat la moneda

puncte procentuale intre valoarea maxima din iulie (3,44%) si cea minima din august (-0,47%). In
decembrie ritmul lunar a fost de 1,62%.

Tabel 102 Pilon Il Numar de participanti (pers.)

Nr. Fond de pensii . dec.15/ dec.15/

crt. facultative dec.-14 tun.-13 dec.-15 dec.14 iun.15
1 NN OPTIM 111.277 119.868 125.983 13,22% 5,10%
2 BCR PLUS 98.310 105.692 112.847 14,79% 6,77%
3 NN ACTIV 35.407 36.563 38.099 7,60% 4,20%
4 AZT MODERATO 36.235 36.531 36.822 1,62% 0,80%
5 AZT VIVACE 20.486 20.540 20.470 -0,08% -0,34%
6 BRD MEDIO 16.445 17.456 19.020 15,66% 8,96%
7 PENSIA MEA 10.067 10.030 10.095 0,28% 0,65%
8 RAIFFEISEN ACUMULARE 9.429 9.850 10.078 6,88% 2,31%
9 STABIL 5.048 5.084 5.097 0,97% 0,26%
10 AEGON ESENTIAL - 105 3.807 - 3525,71%

TOTAL 346.452 365.450 382.318 10,35% 4,62%

382.318 de participanti erau inregistrati in sistemul pensiilor facultative la 31 decembrie 2015, un
avans anual de 10,35% si 4,62% fata de iunie 2015. Comparativ cu luna precedentad cresterea a fost
de numai un punct procentual. Ritmul lunar de crestere a fluctuat pe parcursul anului, inregistrand o
diferenta de aproximativ un punct procentual intre valoarea maxima din februarie (1,37%) si cea
minima din ianuarie (0,39%), mediana intervalului fiind de numai 0,77%.
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Figura 79 Pilon Il Cota de piata in functie de participanti si
active nete — decembrie 2015

=AEGON ESENTIAL
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EBCRPLUS
=BRD MEDIO
=NN ACTIV

=NN OPTIM

= PENSIA MEA

“ RAIFFEISEN ACUMULARE

= STABIL

Distributia pe gen a fost urmatoarea: aproximativ 50%
Raportul intre participantii cu varsta de pana la 45 de ani

Primele trei fonduri de pensii, FPF NN
OPTIM, FPF BCR PLUS si FPF NN ACTIV
detineau in decembrie 2015
aproximativ 66% din activele nete si
72% din participanti (Figura 79).

Valoarea medie a unui cont in Pilonul 11l
pentru cei 382.318 participanti a fost
de3.275 lei (724 de Euro), un avans
anual de 9,13%, iar cresterea fata de
iunie 2015 fiind de 5,21%.

erau barbati si 50% femei (Figura 80).
si cei cu varsta de peste 45 de ani era la

31 decembrie 2015 aproximativ 51% la 49%. Pe parcursul perioadei decembrie 2014 — decembrie 2015,
ponderea celor cu varsta de pand in 45 ani a fnregistrat o scadere de aproximativ un punct

procentual (comparativ cu decembrie 2014, 52% la 51%) si
punct procentual (comparativ cu iunie 2015, 49% la 48%).

a nregistrat o crestere de aproximativ un

Figura 80 Pilon Ill Participanti, piramida anilor pe sexe Figura 81 Pilon Il Evolutie structura pe grupe de
si grupe de varsta (%) - decembrie 2015 varsta - decembrie 2014 — decembrie 2015
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1.3.2. Participanti nou intrati

Figura 82 Pilon Ill Numar participanti nou intrati in sistem
decembrie 2014 — decembrie 2015
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4.304 de noi participanti au aderat n
decembrie 2015 la unul din cele zece
fonduri de pensii facultative.
Comparativ cu aceeasi luna a anului
trecut s-a finregistrat o crestere de
15,20%, iar fata de iunie 2015 cresterea
a fost de 4,62%. Fata de luna
precedenta, cresterea a fost de 57,54%.
Pe ansamblu, Tn anul 2015, au intrat in
sistem 40 mii persoane, cu 8,89% mai
mult decat in 2014 (37 mii persoane).
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in functie de regiunile de dezvoltare ale Romaniei, cei mai multi participanti lucrau in Bucuresti
(33,97%), iar cele mai bine reprezentate regiuni de dezvoltare au fost Bucuresti - lIfov: 35,76%,
CENTRU cu 12,32% si NORD-VEST cu 11,37% (cele trei regiuni insumand 59,45% dintre participanti),
celelalte regiuni (40,55%) au inregistrat ponderi cuprinse intre 7 si 10% din total (Figura 83).

Figura 83 Pilon Ill Structura participantilor pe regiuni de dezvoltare — decembrie 2015
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Cele mai bine reprezentate activitati economice in decembrie 2015 au fost tranzactiile imobiliare
(13,25%) si industria (12,61%) urmate de invatamant (8,98%), insumand 35%. Cele mai slab
reprezentate activitati economice, cu ponderi de aproximativ 1%, au fost agricultura si serviciile
hoteliere (Figura 84).

Figura 84 Pilon Ill Structura angajatilor in functie de activitatile economice — decembrie 2015
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Figura 85 Pilon Ill Participarea la plata contributiilor —
decembrie 2015
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1.3.3. Structura investitiilor

Aproximativ 60,54% din contributiile la fondurile
facultative au fost platite de catre angajatori
(49,46%)sau de catre participanti impreuna cu
angajatorii lor (11,08%), in timp ce 39,46% dintre
participanti au platit singuri contributiile 1n
decembrie 2015 (Figura 85).

in functie de locatia angajatorului, distributia
participantilor la 31 decembrie 2015 a fost
aproximativ 80% in mediul urban si 20% in

mediul rural.

La sfarsitul anului trecut 2015, comparativ cu 2014, s-au Tnregistrat cresteri valorice ale sumelor
plasate pentru toate instrumentele financiare, cu exceptia depozitelor bancare si a organismelor
straine neguvernamentale, in conditiile Tn care activele totale au crescut cu 20,43%.

Comparativ cu iunie 2015 s-au inregistrat cresteri pentru toate instrumentele financiare, cresterile

s-au situat intre 1,40% si 32,52%, chiar si de peste
au crescut cu 10,07%.

trei sau opt ori mai mari, in timp ce activele totale

Tabel 103 Pilon lll Structura investitii — total (mil. lei)

Nr. § . . dec.2015/ |dec.2015/
Instrumente financiare dec.-14 iun.-15 dec.-15 i
crt. dec.2014 | iun.2015
1 |Depozite Bancare 47,91 41,92 46,57 -2,80% 11,09%
2 |Titluri de Stat 688,43 725,61 801,67 16,45% 10,48%
3 |Obligatiuni Municipale 4,04 28,72 31,64 683,10% 10,17%
4 |Obligatiuni corporative 48,85 52,77 56,41 15,47% 6,88%
5 |Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale| 18,56 17,77 18,01 -2,93% 1,40%
6 |Actiuni 223,46 243,91 263,46 17,90% 8,01%
7 |Titluri de participare - OPCVM 11,63 26,21 34,74 198,82% 32,52%
8 |Private equity 0,20 0,28 0,57 188,53% 101,86%
9 |Instrumente de acoperire a riscului -0,07 -0,20 -1,44 2046,10% | 633,60%
10 [Sume in curs de decontare -1,48 2,53 2,71 -282,65% 6,99%
Activ total 1.041,52 | 1.139,53 | 1.254,32 20,43% 10,07%
Figura 86 Pilon Ill Structura investitii decembrie 2014 — decembrie 2015
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Din punct de vedere al alocarii resurselor financiare pe diferite clase de active, au inregistrat cresteri
comparativ cu luna decembrie 2014 doar obligatiunile municipale si titlurile de participare. Celelalte
clase de active au inregistrat scaderi. Comparativ cu iunie 2015, au Tnregistrat cresteri depozitelor
bancare, titlurile de stat, obligatiunile municipale si titlurile de participare. Evolutia structurii
investitiilor pe parcursul anului trecut si structura portofoliilor fondurilor de pensii facultative in
decembrie 2015 este prezentata in figurile 86 si 87.

Figura 87 Pilon Il Structura investitiilor Decembrie 2015 ...comparativ cu decembrie 2014

Decembrie 2015 ...comparativ cu decembrie 2014
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Tabel 104 Pilon Il Depozite bancare
dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrument Pondere in Pondere Pondere Pondere Pondere
. . Valoare . Valoare | | . Valoare | . . . N .
financiar . . |active totale | Inactive . .| Inactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)
(%) totale (%) totale (%) totale totale
Depozite
X 2 47,91 4,60% 41,92 | 3,68% | 46,57 | 3,71% J J () ()
ancare

Figura 88 Pilon Il Depozite bancare . o/ A .
decembrie 2014 — decembrie 2015 Depozite bancare: 3,71% din total active

60 6%  fonduri, in scadere fata de decembrie
2014 (4,60%), dar in usoara crestere
comparativ cu iunie 2015 (3,68%).

40 4%
Activele plasate in depozite bancare,
46,57 milioane de lei, au scazut cu
20 2%
o . .

Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec 2'806 fata de decembrie 2014 dar au
mm Sume plasate (axa din stanga) crescut cu 11,09% comparativ luna iunie

Mil.lei @Y% in activ total (axa din dreapta) 2015. (Tabel 103 si Tabel 104).

Tabel 105 Pilon Il Titluri de stat

dec.-14 jun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
Instrument Pondere Pondere Pondere Pondere Pondere
i ) Valoare | | . Valoare | _ . Valoare | _ . N . N .
financiar .. | In active .. | In active .. | Inactive | Valoare | in active | Valoare | in active
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei)
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Titluri de stat| 688,43 | 66,10% | 725,61 | 63,68% | 801,67 | 63,91% () J () ()
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Figura 89 Pilon Il Titluri de stat - decembrie 2014 — decembrie 2015
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Titluri de stat: 63,91% din total active, in scadere fatd decembrie 2014 (66,10%) dar in usoara
crestere fata de luna iunie 2015 (63,68%). Ponderea titlurilor de stat in total active s-a situat in
perioada analizata pe un trend descendent incepand din martie anul trecut, cu o usoara revenire in

august, inregistrand o diferenta de aproximativ patru puncte procentuale intre valoarea maxima si
minima (67,44% in martie si 63,86% in iunie 2015). Cresterea activelor, 801,67 milioane de lei, a fost
de 16,45% fata de decembrie 2014 si cu 10,48% fata iunie 2015. (Tabel 103 si Tabel 105).

Tabel 106 Pilon Ill Obligatiuni municipale

dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014| dec.2015/iun.2015
Instrument Pondere in Pondere in Pondere in Pondere Pondere
. ) Valoare . Valoare . Valoare . Valoar | . N .
financiar . |active totale| | active totale o active in active | Valoare | in active
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) e
(%) (%) totale (%) totale totale
Obligatiuni
= 4,04 0,39% 28,72 2,52% 31,64 2,52% () () () ()

municipale

Figura 90 Pilon Ill Obligatiuni municipale - decembrie 2014 — decembrie 2015
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Obligatiuni municipale: 2,52% din total active, au crescut semnificativ fatda de decembrie 2014
(0,39%), comparativ cu luna iunie 2015 s-a inregistrat o crestere similara (2,52%). Sumele plasate,

31,64 milioane lei, au crescut de aproximativ opt ori comparativ cu decembrie 2014 si cu 10,17%
fata iunie 2015. (Tabel 103 si Tabel 106). Cresterea semnificativa din aprilie 2015 a fost determinata
de subscrierea sumei de 25,3 milioane de lei, reprezentand aproximativ 1% din oferta de obligatiuni

municipale emise in lei initiatd de primdria Bucuresti, cu o rata a cuponului intre 2,8% si 5,1%, in
functie de scadenta.

Tabel 107 Pilon Ill Obligatiuni corporative

dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014| dec.2015/iun.2015

Instrument Pondere in Pondere in Pondere in Pondere Pondere

) ) Valoare . Valoare . Valoare . Valoar | _ . N .

financiar . . |active totale| . active o active in active | Valoare | in active

(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) e
(%) totale (%) totale (%) totale totale

Obligatiuni | 4085 | 469% | 52,77 | 4,63% | 5641 | 4,50% T J T J
corporative
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Figura 91Pilon Il Obligatiuni corporative
decembrie 2014 — decembrie 2015 Obligatiuni corporative: 4,50% din total
60 - 7% active fonduri, in scadere usoara fata de
decembrie 2014 (4,69%) si iunie 2015

(4,63%). Valoarea activelor investite in

40 - 5%

obligatiuni corporative, 56,41 milioane
de lei, a inregistrat un avans atat fata de
- 3% decembrie 2014, de 15,47%, cat si fata

de iunie 2015, de 6,88% (Tabel 103 si

I Sume plasate (axa din stanga) Tabel 107).
Mil.lei e % in activ total (axa din dreapta)
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Tabel 108 Pilon Il Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale

. dec.2015/ dec.2015/
dec.-14 iun.-15 dec.-15 .
dec.2014 iun.2015
Instrument Pondere Pondere Pondere
) ) N . N . N . Pondere Pondere
financiar Valoare |in active | Valoare |in active | Valoare |in active

Valoare |in active | Valoare |in active

(mil. lei) | totale | (mil.lei) | totale | (mil.lei)| totale
totale totale

(%) (%) (%)

Obligatiuni ale
organismelor striine | 18,56 | 1,78% | 17,77 | 1,56% | 18,01 | 1,44% J J () J
neguvernamentale

Figura 92 Pilon 11l Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale
decembrie 2014 — decembrie 2015
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Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale: 1,44% din active fonduri, in usoara scadere
atat fata de decembrie 2014 (1,78%) cat si fata de iunie 2015 (1,56%). Activele plasate in obligatiuni ale
organismelor straine neguvernamentale, 18,01 milioane de lei, au scazut usor, cu 2,93%, comparativ cu
decembrie 2014, dar au crescut cu 1,40% comparativ cu iunie 2015. (Tabel 103 si Tabel 108).

Tabel 109 Pilon Il Actiuni

Instrument dec.-14 jun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014 | dec.2015/iun.2015
financiar Valoare | Pondere | Valoare | Pondere | Valoare | Pondere | Valoare | Pondere | Valoare | Pondere
(mil. lei) | in active | (mil. lei) | in active | (mil. lei) | in active n active n active
totale (%) totale (%) totale (%) totale totale
Actiuni 223,46 | 21,46% | 243,91 | 21,40% | 263,46 | 21,00% () J () J
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Figura 93 Pilon Ill Actiuni - decembrie 2014 — decembrie 2015
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Actiuni: 21,00% din active, in scadere comparativ cu decembrie 2014 (21,46%) si iunie 2015
(21,40%). Ponderea actiunilor in total active a fluctuat usor in perioada decembrie 2014 — decembrie
2015, ceea ce a determinat o diferentd de doua puncte procentuale intre cea mai mare si cea mica
valoare (21,93% - iulie 2015 si 20,17% - septembrie 2015). Sumele plasate, 263,46 milioane de lei, au

crescut cu 17,90% fata de decembrie 2014 si cu 8,01% fata de iunie 2015 (Tabel 103 si Tabel 109).

Tabel 110 Pilon Il Titluri de participare — OPCVM

Instrument
financiar

dec.-14 iun.-15 dec.-15 dec.2015/dec.2014|dec.2015/iun.2015
Pondere in Pondere in Pondere in Pondere in Pondere in
Valoare . Valoare . Valoare . Valoar . Valoar .
L active o active .. |active totale active active
(mil. lei) (mil. lei) (mil. lei) e e
totale (%) totale (%) (%) totale totale

Titluri de participare
OPCVM

11,63

1,12%

26,21 | 2,30% | 34,74 | 2,77% () () () 1

Figura 94 Pilon Il Titluri de participare — OPCVM
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iunie 2015 (Tabel 103 si Tabel 110).

Figura 95 Pilon Il Structura portofoliilor investitionale — decembrie 2015
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Celelalte categorii de instrumente financiare au finregistrat la 31 decembrie 2015 urmatoarele
ponderi in total active fonduri de pensii facultative:

» Private equity: 0,05%;
» Instrumentele de acoperire a riscului -0,11%.
Tabel 111 Pilon Il Structura investitii

. . dec.2015/ | dec.2015/
Investitii dec.-14 iun.-15 dec.-15 .
dec.2014 iun.2015
Investitii RO 92,69% | 93,62% | 93,01% 1 J
Investitii state UE 5,53% 4,82% 5,56% () ()
Obligatiuni BERD, BEIl, BM | 1,78% 1,56% 1,44% J J

93,01% din activele fondurilor de pensii facultative erau plasate in tard, in crestere usoara fata de
decembrie 2014 (92,69%), dar in scadere comparativ cu luna precedenta (93,62%). 5,56% din active
erau plasate n state UE, iar 1,44% in obligatiuni ale organismelor strdine neguvernamentale, cum ar

fi BERD, BEI, BM (Tabel 108, Figura 96).
Figura 96 Pilon Ill Structura investitiilor in plasamente financiare — decembrie 2015
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1.3.4. Rate de rentabilitate
Indicatorii de performanta inregistrati de fondurile de pensii facultative in luna decembrie 2015 au

fost (Figura 97 si Figura 98):
- Rata de rentabilitate anualizata a fondurilor de pensii cu grad de risc ridicat:

o AZT VIVACE: 4,1597%
o NN ACTIV: 5,185%

- Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii cu grad de risc ridicat: 4,8394%;

- Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii cu grad de risc ridicat: 0,8394%.
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Figura 97 Pilon Ill Rate medii de rentabilitate in perioada
decembrie 2014 — decembrie 2015

11% 4

8%

4% T T T T T T

Dec
Jan
Feb
Mar
Apr
May
Jun

e Grad de risc ridicat

Figura 98 Pilon Il Cota de piata — active nete si rate de rentabilitate anualizate — decembrie 2015
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- Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii cu grad de risc mediu:

o AZT MODERATO: 3,8587%
o BCR PLUS: 6,3353%
o BRD MEDIO: 5,4650%
© NN OPTIM: 4,7954%
© PENSIA MEA: 4,3942%
O RAIFFEISEN ACUMULARE: 5,9148%
OSTABIL: 5,2525%

- Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii cu risc mediu: 5,0375%;

- Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii cu grad de risc mediu: 1,0375%.
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CONCLUzZII

fn anul 2015 contextul macroeconomic a fost in general favorabil, mai ales pe plan local, dar si la
nivel international. Bursele internationale au cunoscut cateva episoade semnificative de turbulenta
iar randamentele indicilor bursieri pentru intreg anul au fost mixte. Ratele de dobanda si
randamentele instrumentelor cu venit fix au inregistrat un trend descendent, mai ales in Europa, iar
preturile principalelor materii prime si in special ale resurselor energetice au avut fluctuatii
semnificative, predominant negative.

Capitalizarea BVB a avut in general o tendinta de crestere consemnand in decembrie 2015 nivelul de
141 miliarde lei (+9% fata de 2014). Indicele de referinta al BVB a scazut pe parcursul anului cu
1,11%, dar a avut o volatilitate mai mica decat indicii burselor emergente din vecinatate si indicii
pietelor mature europene. Valoarea totala a tranzactiilor derulate la BVB s-a redus fata de anul 2014
cu 15,3%. Cea mai importanta scadere a fost inregistrata n cazul tranzactiilor cu actiuni (-32,3%), in
timp ce valoarea tranzactiilor cu titluri de stat a fost de aproximativ 2,4 ori mai mare decat in anul
2014. Astfel, desi actiunile au ramas cele mai tranzactionate instrumente la BVB in anul 2015 (73,3%
n totalul valorii tranzactionate), valoarea tranzactionata a titlurilor de credit s-a triplat fata de anul
2014, crescand ca pondere de la 6,6% din total la 23,2%. Si tranzactiile cu produse structurate au fost
cu 77% mai mari decat Tn anul precedent.

Valoarea totala a activelor organismelor de plasament colectiv locale a crescut cu circa 4,67% fata de
anul anterior, depasind pragul de 41 miliarde de lei. Dinamica pozitiva a fost mai accentuata in cazul
fondurilor deschise de investitii, valoarea activelor cumulate ale acestora crescand cu 14,7%. Si in
cazul SIF-urilor activul total a inregistrat o crestere de peste 8%. Spre deosebire de acestea, activul
total al fondurilor inchise de investitii a scazut cu aproximativ 34,4% (in special ca urmare a
transformarii unui fond inchis de obligatiuni in fond deschis) iar activul total al Fondului Proprietatea
a consemnat o reducere de 8,61% (ca urmare a desfasurarii programelor de rascumparare si anulare
de actiuni).

Piata asigurarilor din Romania a inversat anul trecut trendul de scadere din perioada 2013 - 2014 si a
incheiat 2015 cu un volum al primelor brute subscrise de 8,75 miliarde de lei (incluzand contributia
ASTRA pe semestrul | 2015), in crestere cu 8,2% fata de nivelul din anul anterior. Sistemul
asigurarilor se reapropie astfel de varful istoric de 8,94 miliarde de lei atins Th 2008, chiar Thainte ca
economia sa intre Tn recesiune, iar aceasta in conditiile iesirii din sistem a unuia dintre cei mai
importanti jucatori - ASTRA. Evolutia pozitiva din 2015 a fost influentata de contributiile la crestere
ale ambelor segmente principale. Astfel, piata asigurarilor generale s-a apropiat din nou de pragul de
7 miliarde de lei, pe care il atinsese si depasise temporar in anii 2008 — 2009, acumuland o crestere
de circa 7,6% fata de nivelul din 2014. O crestere si mai consistenta, de 10,8%, a inregistrat piata
asigurarilor de viata, care a revenit la peste 1,8 miliarde de lei dupa caderea suferita in 2013 — 2014
ca urmare a rascumpararilor de polite.

n anul 2015 atat rata daunei cat si rata combinatd la nivelul intregii piete s-au imbunatétit pentru
clasele de asigurare cu pondere semnificativd, cu exceptia clasei X, continudnd tendinta anului
anterior. Tn cazul asigurdrilor CASCO si RCA rata daunei este in continuare la un nivel ridicat iar rata
combinatad depaseste Tn ambele cazuri 100%.

De asemenea, s-a constatat in general o imbunatatire a numarului mediu de zile de solutionare a
daunelor avizate pentru diferite tipuri de polite si a gradului de acoperire a rezervelor cu active
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admise, precum si o crestere a gradului de cedare in reasigurare pentru activitatile de asigurari
generale.

La data de 31.12.2015, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute pentru
activitatea de asigurari generale si de viata in valoare de totala de 14.237.857.224 lei, in crestere
nominald cu 3,55% comparativ cu finele anului anterior. Din acestea, rezervele tehnice brute
constituite pentru asigurarile generale au inregistrat un volum de 7.629.411.153 lei, detinand astfel
o pondere de 53,6% din total, iar pentru asigurdrile de viatd societatile au constituit rezerve in
valoare de 6.608.446.071 lei (reprezentand 46,4% din totalul rezervelor tehnice brute).

Primele intermediate de brokerii de asigurare in anul 2015 au fost in cuantum de 5.205.134.153 lei,
in crestere cu 14,31% comparativ cu 2014. Dintre acestea primele intermediate pentru asigurarile
generale au fost in cuantum de 5.076.101.596 lei iar gradul de intermediere a fost de 73,17%, in
vreme ce primele intermediate pentru asigurarile de viata au fost de numai 129.032.557 lei iar
gradul de intermediere a fost de doar 7,11%. Din totalul primelor intermediate de brokerii de
asigurare pe clase de asigurari generale cele mai multe au fost aferente asigurarilor auto si
asigurdrilor de catastrofa (RCA + CMR circa 53,71%, CASCO aproximativ 23,30% si asigurari de
incendiu si alte calamitati naturale 8,33%).

Valoarea activelor totale aflate in administrare la nivelul intregului sistem de pensii private a crescut
constant in anul 2015, mentinand trendul pozitiv Tnregistrat in ultimii ani. La 31 decembrie 2015
sistemul a atins 25,94 de miliarde de lei (aproximativ 6 miliarde de euro, in crestere cu 28,62% fata
de 2014), reprezentand 3,70% din PIB.

La nivelul fondurilor de pensii administrate privat (Pilonul Il) activele nete au fost de 24,67 miliarde
lei ritmul anual de crestere fiind de 29,06%. Pe ansamblu, Tn anul 2015 au intrat in sistem 267 de mii
persoane, cu 4,10% mai mult decat in anul 2014, iar contributiile totale virate au crescut cu
aproximativ 27%, in conditiile Tn care in perioada decembrie 2014 — februarie 2015 cota de
contributie a fost de 4,5% (aferentd anului 2014), iar in perioada martie — decembrie 2015 de 5%
(aferenta anului 2015).Valoarea medie a unui cont in Pilonul Il pentru cei 3,19 milioane participanti
care au avut contributii lunare (in perioada mai 2008 —decembrie 2015) a fost de 5.639 lei
(aproximativ 1.200 de Euro), reprezentand un avans anual de 26%.

Si activele nete ale fondurilor de pensii facultative (Pilon Ill) au consemnat un avans semnificativ, de
20,43%, atingand in decembrie 2015 valoarea de 1,25 miliarde de lei (0,28 miliarde de euro).
Aproximativ 60,54% din contributiile la fondurile facultative au fost platite de catre angajatori
(49,46%) sau de catre participanti Tmpreund cu angajatorii lor (11,08%), in timp ce 39,46% dintre
participanti au platit singuri contributiile.
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