Tendinte si riscuri

DE SUPRAVEGHERE
FINANCIARA

pe pietele financiare locale si internationale

Conform estimarilor semnal publicate de Eurostat, rata
anuala a inflatiei in zona euro se va mentine la nivelul
de -0,3% in decembrie 2020

s Bank of America apreciaza un inceput de an instabil, in conditiile in care multe tdri se
confrunta in continuare cu cazuri noi de COVID-19, insd un mixt intre stimulii fiscali si
distribuirea larga a vaccinurilor va stimula cresterea economica in a doua jumatate a anului

2021;

ASF nr. 01 * Cotatia Brent este posibil sd ajungd in medie la 53 dolari pe baril in 2021, potrivit analistilor
de la Fitch Solutions;

08.01.2021 < Conform Reuters, moneda digitald Bitcoin si-a continuat ritmul altert de crestere, incepénd

anul cu o valoare de peste 38.000 dolari (38.722 dolari, joi);

» Activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de
aproximativ 19,1 miliarde lei in luna noiembrie 2020, in crestere cu 1,6% comparativ cu luna
precedenta, conform datelor publicate de AAF.
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Indicatori privind pietele financiare nebancare

Sectorul asigurari-

Sectorul instrumentelor si

Sectorul sistemului de

reasigurari

investitiilor financiare

pensii private

Active totale 23,88 miliarde lei
PBS 8,52 miliarde lei, din care:
AG 6,87 mld. lei
AV 1,65 mld. lei

Active totale 40,464 mld. lei

e 18,228 mld. lei FDI

e 1,435 mld. lei Fil

e 10,609 mld. lei SIF

e 10,193 mld. lei FP
Capitalizare bursiera totala la
01 ianuarie 2021: 154,37 mld. lei (din care
Erste Group Bank AG-52,31 mld. lei)
Valoarea medie zilnica tranzactii perioada
28 decembrie 2020-01 ianuarie 2021:
31,61 mil. lei.

Active totale la 31 decembrie 2020

Pilon Il Pilon 111
75,14 mld. Lei 2,93 mld. lei

Indemnizatii brute
platite

4,42 miliarde lei, din
care:

AG 4,26 mld. lei

AV 0,17 mld. lei

oPC
e 18 SAl
e 83 FDI
e 26 Fil
e 5SIF

e Fondul Proprietatea
e 4 depozitari

Portofoliu investitional (PIl)

90,19% investitii ROMANIA
8,41% investitii state UE

Titluri de stat: 68,00% din
activul total

Actiuni: 20,72% din activul total

Portofoliu investitional (%AT)

Actiuni 0,94%
Obligatiuni corporative 3,31%

Titluri de stat 39,11%
30 septembrie 2020

Portofoliu investitional

Actiuni 20,02 mld. lei

Obligatiuni 5,76 mld. lei

Titluri de stat 8,79 mld. lei
Depozite si disponibil 4,49 mld. lei
Titluri OPCVM/AOPC 1,91 mld. Lei

30 iunie 2020

Portofoliu investitional (PIIl)

90,67% investitii ROMANIA
8,65% investitii state UE

Titluri de stat: 64,10% din activul
total

Actiuni: 25,10% din activul total

30 noiembrie 2020



Dimensiunea sectorului financiar bancar vs. nebancar

Activele pietelor financiare bancare si nebancare din Romania ( %PIB)
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Evenimente importante si tendintele saptamanii

Redresare, relansare, rotatie si restartare sunt cuvintele care domina previziunile principalelor banci si firme de investitii pentru anul
2021, colectate de Bloomberg. Avertismentele abunda, dar exista un consens legat de inceperea unei perioade de crestere economica
si de majorare a preturilor activelor, dupa socul provocat de pandemia COVID-19. (1) Allianz Investment Management este de parere
ca vaccinurile si imunitatea in masa vor pune capat virusului. Guvernul divizat al SUA, rezultat in urma alegerilor, nu va aduce schimbari
majore de politica, iar US FED va practica o politica monetara acomodativa, cu rate scazute ale dobanzii si Tn anul 2021. Acesti factori
vor oferi un cadru favorabil pentru redresarea economica si reluarea cresterii economice si a activelor riscante. (2) Bank of America
apreciaza un inceput de an instabil, in conditiile Tn care multe tari se confrunta in continuare cu cazuri noi de COVID-19. Cu toate
acestea, un mixt intre stimulii fiscali si distribuirea larga a vaccinurilor va stimula cresterea economica in a doua jumatate a anului 2021.
(3) Goldman Sachs considera ca relansarea economica indusa de distribuirea vaccinurilor va stimula activele ciclice, inclusiv marfurile,
actiunile din sectoarele ciclice, precum si pietele emergente. Cu toate acestea, evolutia va fi inseldtare, in conditiile Tn care pietelor vor
specula slabiciunile punctuale versus perspectivele viitoare mai incurajatoare. (4) JP Morgan previzioneaza cea mai mare crestere
economica si cele mai mici socuri geopolitice din ultima decada, dar cu castiguri sub medie pentru multe instrumente cu venit fix din
sectoarele ciclice, valute si marfuri. (5) Morgan Stanley considera ca redresarea globala este sustenabild, sincrona si sustinuta de politici,
urmand traseul normal post recesiune. Exista o atractivitate pentru actiuni si credit comparativ cu cash-ul si obligatiunile
guvernamentale. (6) Barclays ramane in favoarea activelor riscante comparativ cu obligatiunile, in conditiile in care investitorii se vor
uita dincolo de situatia COVID-19 din iarna si se vor concentra pe o economie globala rezilienta si o intoarcere mai rapida la normalitate
in 2021.



Indicatori privind pietele financiare nebancare
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Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale Nivelul de stres in sistemul financiar european
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Indicatori privind pietele financiare nebancare

Indici de stabilitate financiara (CISS) CISS T2
0.9 0.6

0.5
0.4
0.3
0.2
0.1
0
\°>°\m& \°>°\m§o \%@Q \@\@0 \°>°\'90 \°>°\'§ \°>°\§ \°>°\§ \°>°\§ \%0\,90 \°>°\r9éb \%ﬁe \°>°\%&0 \°>°\@é@\@0;\@0‘:“9\W%\@N:@\%&;9\@c\i?\%&;9\wi&@i?\@i&@i&@iﬁ@
o S R A N S U SN o I I A N I I T NI SO
e EUropa (ponderat cu PIB) === Austria e Cehia Ungaria e POlONiA Europa (ponderat cu PIB) Romania

Sursa: BCE, calcule ASF

Indicatorul compozit al riscului de sistem (CISS) este folosit pentru a masura starea actuala de instabilitate, de ex. nivelul actual al frictiunilor, stresul si incordarea
(sau lipsa acestora) in sistemul financiar si pentru a condensa acea stare de instabilitate financiara intr-un singur indicator.

La Tnceputul primului trimestru al anului 2020 Romania se afla sub media Uniunii Europene acest lucru sugerand un climat investitional stabil. Indicatorul
sugereaza ca nu existd tensiuni macroeconomice, insa in contextul raspandirii COVID-19 indicatorul a crescut, fiind afectat atat de volatilitatea activelor financiare
pe care le mdsoara. Potrivit prognozelor economice (OECD) incetinirea economiei europene in 2020 va continua sa produca instabilitate si tensiuni financiare.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: evolutia sectorului real si i

Evolutii macroeconomice curente

Potrivit datelor publicate de Eurostat, in trimestrul Il 2020, economia zonei euro a revenit la un ritm de crestere de 12,5% (serie ajustata sezonier), iar PIB-ul Uniunii Europene a crescut cu 11,5%
comparativ cu trimestrul anterior. Conform Eurostat, acestea au fost cele mai semnificative cresteri observate din 1995, de la introducerea seriei de date, marcand o revenire comparativ cu al doilea
trimestru al anului 2020, cand PIB-ul scazuse cu 11,7% in zona euro, respectiv cu 11,3% in UE. Comparativ cu perioada similara din anul precedent, economia UE a inregistrat o contractie de -4,2%, in
timp ce n cazul zonei euro a scazut cu 4,3% in trimestrul Il 2020. Pe plan local, produsul intern brut a crescut cu 5,6% in trimestrul 11l 2020 fata de trimestrul precedent, insa comparativ cu acelasi
trimestru din anul anterior, a inregistrat o scadere de 6%.

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a revizuit in scadere cresterea economica prognozata pentru anul 2020, la -4,2% (de la -3,8% conform prognozei de vara a CNSP), pe fondul scaderii activitatii
n industrie (-9,1%), agricultura (-21,2%) si servicii (-2%) fata de anul 2019. Conform prognozei CNSP, constructiile vor avea o contributie pozitiva la PIB in anul acesta, cu o crestere estimata de 9,5%.
Pentru anul urmdator, CNSP estimeaza o revenire a economiei romanesti, cu un avans de 4,5%.

FMI a revizuit cresterea economica pentru anul 2020, la -4,8% ( de la -5,0% in scenariul anterior), iar pentru anul urmator FMI estimeaza o revenire a economiei pentru Romania cu un avans de 4,6%.

Evolutia PIB si a prognozei PIB in perioada 2019 - 2021

. . T1 T2 T3 T4 Comisia Europeana FMI
Regiune/tara | 019 | 2019 | 2019 | 2019 2019 T12020 722020 T3 2020 2020f 2021f 2020f 2021f
Zona euro 1,5 1,3 1,4 1,0 1,3 3,2 -14,7 4,3 7.8 42 -8,3 5,2
Germania 1,1 0,1 08 0,4 0,6 2,1 11,2 -4,0 5,6 3,5 -6,0 42

Spania 2,2 2,1 1,8 1,7 2,0 4,2 21,5 -8,7 12,4 5.4 12,8 7.2
Franta 1,8 1,8 16 0,8 1,5 5,7 -18,9 3,9 9,4 58 9,8 6,0

Italia 03 0,4 0,5 0,1 03 5,6 -18,0 5,0 9,9 41 10,6 5.2
Bulgaria 4,2 3,8 33 3,1 3,7 2,3 8,6 5,2 5,1 2,6 -4,0 41
Croatia 4,0 2,5 2,7 2,5 2,9 03 15,5 10,0 9,6 5,7 9,0 6,0
Ungaria 5,1 4,7 4.4 4,0 4,6 2,0 13,5 46 6,4 4,0 6,1 3,9
Polonia 53 4,7 4.4 3,9 45 1,9 -8,0 1,8 3,6 33 3,6 46
Romania 5,4 3,6 3,4 4,4 42 2,6 -10,3 -6,0 5,2 33 48 4,6

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, prognoza de toamnd a CE 2020, World Economic Outlook — octombrie 2020, FMI

n trimestrul 111 2020, potrivit datelor publicate de citre INS, rata de ocupare a populatiei in varstad de munca (15-64 ani) a fost de 66,0%, in crestere fatd de trimestrul anterior cu 0,8 puncte procentuale.
Gradul de ocupare a fost mai mare la barbati (74,9% fata de 56,9% la femei) si la persoanele din mediul urban (67,4% fata de 64,4% in mediul rural). Rata de ocupare a tinerilor cu varste cuprinse intre
15 si 24 ani se mentine la un nivel scazut (24,7%).

Conform estimdrilor semnal publicate de Eurostat, rata anuala a inflatiei in zona euro se va mentine la nivelul de -0,3% in decembrie 2020, valoara similard cu cea inregistrata in luna anterioara.
Referitor la principalele componente ale inflatiei din zona euro, alimentele, alcoolul si tutunul vor avea cea mai mare ratd anuala in decembrie (1,4%, comparativ cu 1,9% in noiembrie), urmatd de
servicii (0,7%, comparativ cu 0,6% in noiembrie), bunuri industriale neenergetice (-0,5%, comparativ cu -0,3% in noiembrie) si energie (-6,9%, comparativ cu -8,3% in noiembrie).

Comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a scazut cu 6,1% in zona euro si cu 5,0% in Uniunea Europeana in luna noiembrie 2020 comparativ cu luna precedentd. Fatd de aceeasi perioada a
anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustatd sezonier) a scizut cu 2,9% in zona euro si cu 2,0% in UE in luna noiembrie 2020. Tn UE, volumul comertului cu améanuntul a crescut cu 2,4% pentru
alimente, bauturi si tutun, in timp ce pentru produsele nealimentare a scazut cu 3,3% (comenzi online si internet +32,9%) iar pentru comertul cu amanuntul al carburantilor a scazut cu 15,3%. Cele
mai mari cresteri anuale ale volumului total al comertului cu amanuntul au fost inregistrate in Germania (+8,8%), Danemarca (+8,7%) si Olanda (+6,6%). Cele mai mari scaderi au fost observate in Franta
(-15,7%), Slovenia (-14,2%) si Belgia (-11,7%). In Romania, volumul cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a crescut in noiembrie 2020 cu 3,3% ca serie bruti, respectiv cu 5,1% ca serie ajustata
sezonier fata de noiembrie 2019. Cresterea volumului cifrei de afaceri din comertul cu amdnuntul a avut loc ca urmare a cresterilor comertului cu amanuntul al vanzarilor de produse nealimentare
(+9,7%) si al vanzarilor de produse alimentare, bauturi si tutun (+1,9%). Comertul cu amanuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate a scazut cu 7,3%.



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul 1l 2020 (serie bruta)

R Activitati de
k¥ _ ¥
Realizari spectacole,
milioane lei, culturale si
. recreative;
preturi curente - reparatii de
produse de uz
. S - . 20533.7 casnic si alte
Agricultura, silvicultura si pescuit servicii, 2.4%
Impozite nete pe
Industrie 60085.1 produs 1), 8.7%
.. 15651.2 t
Constructii blics si aparare;
asigurari sociale
Comert cu ridicata si cu amanuntul; repararea din sistemul
. . . . . . . public;
autovel_nc_ulelor si motocicletelor; transport si depozitare; 44978.6 Invatimant:
hoteluri si restaurante sanatate i
17084.2 asistenta sociala,
Informatii si comunicatii ' 7
.. . .. o . 6405.7 stiint
Intermedieri financiare si asigurari tehnice; a
Constructii, 5.6%
... e 20820.0 '
Tranzactii imobiliare nstral
activitati -
oo, . . . . oo, . Comert cu ridicata
Activitati profesionale, stiintifice si tehnice; activitati de 25237.4 Se"";"os;m si cu amanuntul;
servicii administrative si activitati de servicii suport P repararea
Administratie publica si aparare; asigurari sociale din 37524.3 aumtgrfg'ccl:lzllzrrs'
sistemul public; Invatamant; sdnatate si asistentd sociala transport si
Activitati de spectacol.e, gulturale si r.qcreatlve; reparatil 6625.6 Intermedieri_| d:;z:;fei;
de produse de uz casnic si alte servicii financiare si  Informatii si restauranfe
Impozite nete pe produs 24228.6 asigurdri, 2.3% comunicati, 6.1% 161%
279174.4
Produs Intern Brut
Sursa: INS

1) Reprezinti diferenta dintre impozitele pe produs datorate la bugetul de stat (TVA, accize, alte impozite) si subventiile pe produs platite de la bugetul de stat.
** Actualizat cu PIB n trimestrul Il 2020, date provizorii (1), INS



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real s

Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

i inflatie

2018- 2018- 2018- 2018- 2019- 2019- 2019- 2019- 2020- 2020-
T1 T2 T3 T4 T1 T T3 T4 T1 T2

Italia 1355 1359 1358 1344 1360  137,5 1368 1347  137,6 1494
Franta 98,8 98,8 99,0 98,1 99,3 99,2 100,1 98,1 10,3 1141
Spania 99,1 98,6 98,7 97,4 98,4 98,4 97,5 95,5 99,0 110,1
Zonaeuro 87,7 87,2 87,0 85,8 86,3 86,2 85,8 84,0 86,3 95,1
UE 81,3 80,7 80,6 79,5 79,9 79,7 79,2 77,6 79,4 87,8
Ungaria 72,3 72,5 71,0 69,1 68,3 67,1 67,0 65,4 65,7 70,3
Germania 64,0 62,9 62,6 61,8 61,6 61,1 61,0 59,6 61,1 67,4
Polonia 51,2 50,5 49,4 48,8 49,1 47,9 47,3 46,0 47,9 55,1
Romania 34,5 34,1 33,9 34,7 33,8 33,9 35,2 353 | 375 | aa
Bulgaria 24,0 235 22,8 23 20,9 20,3 20,5 20,2 20,1 21,3

Sursa: Eurostat
Ponderea datoriei publice in PIB este de 95,1% in zona euro pentru trimestrul I1 2020, in crestere comparativ cu nivelul inregistrat
in trimestrul IV 2019 (84,0%). La nivelul statelor membre UE, exista o eterogenitate considerabila a nivelului de indatorare,
ponderea datoriei publice in PIB variind de la 18,5% (Estonia) la 187,4% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE
cu un nivel scdzut de indatorare (41,1%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 87,8% din PIB. Tn octombrie 2020,
datoria administratiei publice a Romaniei s-a situat la o valoare de aproximativ 456,9 miliarde lei, in crestere fata de finalul lui
2019 (373,6 miliarde lei), reprezentand circa 44% din PIB.
Conform datelor publicate de Eurostat, deficitul bugetar (serie brutd) s-a situat la un nivel de 11,4% din PIB pentru zona euro,
respectiv 11,0% la nivelul UE-27 in trimestrul Il 2020, in crestere fata de trimestrul anterior (4,1%, respectiv 3,9%). Deficitul
bugetar al Romaniei a inregistrat un nivel de 11,4% din PIB in trimestrul Il 2020 fata de 9,5% in trimestrul anterior.
Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de 1,8 miliarde euro, fata de valoarea
de circa 4,7 miliarde euro in perioada ianuarie-octombrie 2019. Pe de alta parte, contul curent al balantei de plati a inregistrat un
deficit de 8,8 miliarde euro in primele 10 luni ale anului 2020, fata de circa 9,1 miliarde euro in perioada similara a anului
precedent. Evolutia contului curent a fost insotita de o crestere a datoriei externe totale cu circa 9,21 miliarde euro in perioada
ianuarie — octombrie 2020 la peste 119 miliarde euro.

Conform datelor publicate de INS, in primele 10 luni ale anului, exporturile FOB au scdzut cu 12,2%, in timp ce importurile CIF au
scazut cu 8,7% fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, ceea ce a condus la o crestere cu circa 827,5 milioane euro a deficitului
balantei comerciale (FOB/CIF) pana la o valoare de circa 14.858,3 milioane euro.
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» pozit

ia externa

Rata somajului ajustat sezonier in zona euro s-a situat in luna
octombrie 2020 la un nivel de 8,4%, in scadere comparativ cu
luna anterioara (8,5%). La nivelul UE, rata somajului a fost de

7,6%

in octombrie 2020, valoare

identicd cu cea din

septembrie 2020.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in
octombrie 2020 la o valoare de 5,3%, in crestere cu 0,2 pp fata
de luna precedenta (5,1%), conform datelor publicate de INS.

Se mentine tendinta conform careia rata somajului in randul

barbatilor (5,5%) este mai mare fatd de rata somajului la
femei (5,0%).
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Principalii indicatori privind activitatea sectoriala (variatie anuala, %) Evolutia ratei anuale a inflatiei
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Evolutia contului curent pe componente (mil. euro) Indicele sentimentului economic in UE
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Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Evolutia spread pentru obligatiunile suverane (10Y, EUR) Evolutia cotatiilor CDS pentru obligatiuni suverane in regiunea ECE (5Y, USD)
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Sursa: Datastream

Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) se situeaza in jurul nivelului de 119 puncte, in scadere cu aproximativ 29% fata de ultimul
maxim. Variatiile CDS sunt influentate de variatia randamentelor titlurilor de stat cu aceeasi maturitate.

Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate in euro si cele similare ale Germaniei, s-a redus ceea ce poate fi interpretat si ca
o imbunatatire a increderii investitorilor n ratingul de tara al Romaniei.



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2017 Volatilitatea indicilor bursieri locali - GARCH (1,1)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Luna decembrie marcheaza o revenire timida a burselor de actiuni, dupa ce in martie 2020 acestea au inregistrat cea mai semnificativa deteriorare din cauza pandemiei

SARS-CoV-2. Volatilitatile indicilor Bursei de Valori Bucuresti, s-au redus semnificativ in ultima saptdmana, iar regimul ramane deocamdata unul mediu spre scazut.
Relatia dintre evolutia indicelui BET si numarul de noi cazuri SARS-CoV-2 (SUA si Italia) este una indirectd, astfel, cresterea numarului de imbolnaviri (SUA si Italia) au
determinat o scadere a indicelui local, iar revenirea acestuia s-a produs, pe masura ce s-a inregistrat o scadere a numarului de noi cazuri.

Evolutia indicelui BET vs nr. cazuri noi de SARS-COV-2
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Sursa: BVB, Ourworldindata, prelucrare ASF
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Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali
EA (EUROSTOXX)
FR (CAC 40)
DE (DAX)
IT (FTSE MIB)
GR (ASE)
IE (ISEQ)
ES (IBEX)
UK (FTSE 100)
US (DJIA)
IN (NIFTY 50)
SHG (SSEA)
JPN (N225)

Indici BVB 1 sapt.
BET 1.24%
BET-BK 1.06%
BET-FI 0.76%
BET-NG 0.61%
BET-TR 1.24%
SR 1.00%
BET-XT-TR 1.00%
BETPlus 1.24%
. 1.01%

Indicii europeni analizati au Tnregistrat evolutii pozitive pe
termen foarte scurt (1 saptamana 23 decembrie vs. 30
decembrie). Cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata de
indicele ASE (GR: +2,74%) urmat de indicele CAC 40
(FR: +1,30%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii
pozitive. Prin urmare, cea mai semnificativa crestere a fost
inregistrata de indicele N225 (JPN: +3,47%) urmat de indicele
NIFTY 50 (IN: +2,80%).

Indicii locali au avut evolutii pozitive pe termen foarte scurt
(1 saptamana 23 decembrie vs. 30 decembrie). Cresterile
inregistrate au fost intre 1,24% (indicii BET, BET-TR si BETPIlus) si
0,61% (indicele BET-NG).

Sursa: date Datastream, calcule ASF; Nota: Max (verde) si min (rosu) sunt fixate la + 4% (1 sdpt.), +8% (1 lund) si +15% (3 luni);
1 sdpt.=23.12.2020 vs. 30.12.2020; 1 lund=30.12.2020 vs. 30.11.2020; 3 luni=30.12.2020 vs. 30.09.2020



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Indici sectoriali (Media zilnica 2017 =100) Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
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Energie Financiar Industrial Utilitati Valoarea la Risc (99%) a indicelui BET-XT
Sursa: Thomson Reuters Datastream Sursa: BVB, calcule ASF
Volatilitatea stocastica a pietei de capital din Romania
50.00% Indicele privind repartizarea pe sectoare investitionale arata faptul ca sectorul

financiar este preponderent dominant pe piata de capital din Romania, urmatoarele
sectoare reprezentative fiind cel industrial si energetic.
40.00%
VaR este o estimare statistica care masoara, pentru un anumit interval de incredere
(de obicei intre 95% si 99%) valoarea pe care un portofoliu o poate pierde intr-o
anumita perioadd de timp datoritd modificarii pretului de piats. in graficul de mai
sus este prezentatd Valoare la Risc pentru un nivel de semnificatie de 1% (VaR la
99%) si cu un orizont de risc de o saptamana calculat sub ipoteza distributiei normale.
Calculele indica faptul ca existd o probabilitate de 1% ca indicele BET-XT sd scada
peste 1,4% pentru urmatoarea sdptdamana.
Volatilitatea preturilor activelor variaza in timp si nu este constanta, iar distributia
de probabilitate nu poate fi prezisa corect in termeni de incertitudine. Spre
deosebire de modelele GARCH in care varianta urmeaza un proces deterministic,
volatilitatea urmeazd un proces stocastic. In prezent incertitudinea pe piata de
00;’:;06/2020 \ora0m0 < o800 \osaom0 <1000 100 <1200 capital din Romania, reprezentata vizual cu ajutorul cuantilelor (1%,10%,50%,90% si
99%), s-a redus. Volatilitatea observata (linia rosie) a fost in medie in jurul valorii de
11% ,in timp ce maximul volatilitatii stocastice (volatilitatea care ar fi putut fi atinsa)
a fost de 20%.

30.00%

20.00%

10.00%

Interval (10%) Interval (50%)
Interval (90%) N Interval (99%)

Volatilitatea bursiera (model Garch)

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF



Riscul de piata: Evolutia randamentelor indicilor bursieri ajustate la risc si a ratelor de dobanda

Indici de volatilitate implicita la nivel international

n perioada 28-31 decembrie 2020, volatilitatile indicilor analizati au inregistrat

cresteri. Indicele de volatilitate VIX a inregistrat o majorare fata de finalul

saptamanii trecute de la 21,53% la 22,75%.
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Evolutia ROBOR la 3 luni si la 6 luni vs. rata dobanzii de politica monetara

4.50
4.00

3.50
2.00 \Z_\ﬂ_H Randamentele pietei monetare interbancare locale (ROBOR 3M si ROBOR 6M)

1.50
1.00 1.5 se situeaza pe un trend descendent si continua sa se situeze la niveluri superioare

0.50
0.00 ratei de politica monetara (1,5%).

28-ian.-19
13-mar.-19
26-apr.-19
09-iun.-19
23-iul.-19
05-sept.-19
19-oct.-19
02-dec.-19
15-ian.-20
28-feb.-20
12-apr.-20
26-mai-20
09-iul.-20
22-aug.-20
05-oct.-20
18-nov.-20
Ol-ian.-21

ROBOR 3 luni e ROBOR 6 luni == Rata dobanzii de politica monetara

Sursa: BNR
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Riscul de piata: Evolutia ratelor de dobanda si a randamentelor obligatiunilor suverane

Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane ale Romaniei (ytm, 10Y)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Curba randamentelor pentru obligatiunile de stat cu cupon zero, Romania

Pe parcursul sdptamanii anterioare, randamentele titlurilor de stat

6 500
©
romanesti denominate in lei s-au majorat, iar cele Tn euro s-au redus. < 5 400 =
Fandgmentel% ob.Ilga',uunlIor de .s'Ea.t cu cu.pon zero din Romania au 23 i - l l - 200 8
inregistrat scaderi pentru maturitatile 2Y si 3Y. Curba randamentelor 5, ] = l l l I I l 100 3
pentru aceste obligatiuni este in crestere, ceea ce indica o crestere a s I B = 000 g
. . . 1 ] g
riscului de credit. 100 &
0 -2.00 &
6M 9M 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8 9Y 10Y e

[ Diferenta 31-25.12.2020 1/1/2019 12/31/2020

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
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Riscul de piata: Evolutia cursului valutar

Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100)
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Sursa: BIS, calcule ASF

REER (cursul de schimb real efectiv) este un indicator de competitivitate internationald, fiind
definit ca raportul dintre preturile externe si cele interne si este masurat in moneda locala.
Deflatorul folosit de BIS pentru calculul REER este Indicele Preturilor de Consum. Comparativ cu
anul trecut (noiembrie 2019), cursul real efectiv al leului s-a depreciat cu 2,8% in termeni reali,
lira sterlina s-a apreciat cu 1,1%, iar moneda euro s-a depreciat cu 4%.

Comparativ cu 1 ianuarie 2020, la 1 ianurie 2021 euro s-a apreciat in termeni nominali cu 4,4%
fata de leu, in timp ce dolarul american s-a depreciat fata de leu cu 2,3%. In aceeasi perioada de
timp moneda euro s-a apreciat fata de dolar cu 7%.

in perioada 11-18 decembrie volatilitatea cursului de schimb EURRON a rdmas stationard, iar
nivelul cursului de schimb s-a apreciat usor si a ajuns la 4,867. Prognozam ca volatilitatea cursului
de schimb va ramane in continuare scazuta (aproximativ 1%) in urmatoarele patru saptamani.
Memoria lunga in seriile de timp este definita ca autocorelatie la intervale lungi. Analiza cursului
de schimb EUR/RON aratd ca este integratad fractionatd. Daca parametrul de memorie lunga
d (0,4) ia valori in intervalul (0-0,5), atunci madarimea intervalului creste, iar socurile descresc
hiperbolic.
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Sursa: Refinitiv; model ASF, Directia Stabilitate Financiard
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Riscul de piata: Evolutia preturilor marfurilor

Evolutia Brent Oil si Aur
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Cotatia Brent s-a majorat si se siteaza in jurul valorii de 54 dolari pe baril. Disponibilitatea unui numar mare de potentiale vaccinuri COVID-19, reprezinta
un motiv important pentru care sectorul energetic a devenit cel mai performant in ultimele saptamani. Potrivit analistiilor de la Fitch Solutions se
asteapta ca cotatia Brent sa ajunga in medie la 53 dolari pe baril in 2021, 51 dolari pe baril in 2022, 55 dolari pe baril in 2023 si 60 dolari pe baril in 2024.

Cotatia aurului a scazut la inceputul lunii decembrie 2020, deoarece lansarea iminenta a unui vaccin COVID-19 in SUA, precum si continuarea discutiilor
asupra unui proiect de lege de stimulare, au dus la optimism pe pietele financiare internationale. Tn prezent acesta inregisteazs o usoar3 crestere.

Volatilitatea Oil Brent
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Sursa: Investing.com, calcule ASF



Riscul de re-evaluare a preturilor actiunilor

Indicele productiei industriale - regim de probabilitate Evolutia indicelui productiei industriale (Europa Q3 2018-Q1 2020)

ian.2005-iulie 2020 Q32018 Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 Q12020 Q22020
1.0 Austria = 123.14 = 125.75 = 127.34 > 125.21 —> 124.48 > 123.22 > 123.04 => 106.18
Belgium =>112,89=>111.83 => 114.75 => 119.21 => 117.43 => 118.56 => 114.47 => 105.37
0.8 Bulgaria = 118.02=>116.77 => 120.18=> 118 = 117.91=> 117.06 => 117.49 => 102.45
Croatia Wb 100.54 W 99.683 > 103.42 W 100.79 W 101.33 Wb 99,905 W 99.366 Wb 91.954
0.6 Cyprus Wb 95.679 W 97.411 Wb 98.466 W 98.825 Wb 100.78 Wb 98.826 Wb 96.101 NA

Czechia M 131.5 4p 131.49 = 130.3 A 131.46 => 129.56 = 128.95 => 124.47 ¥ 101.14
0.4 EUROZON=> 105,43 => 104.77 => 105.2=> 104.43=> 103.6=> 102.6 \b 99.167 Wl 83.267
Estonia AN 147.48 Ah 152.05 A} 152.58 7} 152.14 A} 145.15 /jh 144.22 fh 145.72 fh 131.6
0.2 France = 103.68 = 103.61 = 104.47 = 104.75 = 103.47 => 102.77 b 96.72 Wb 80.206
U Germany = 115.32 => 114.08 => 113.38 => 110.86 => 109.76 => 108.26 => 106.07 WY 86.325
00 T T o7 o oo 1'0 12 15 a5 14 15 10 1 " s 10 20 Greece Wb 97.349 W 98.373 W 97.527 W 97.582 W 97.248 Wl 94.051 Wb 96.352 Wb 90.107
_ _ _ Hungary A 132.62 Ah 136.84 /} 140.98 74} 140.57 fp 141.87 fh 140.81 fp 138.7 => 104.45
T RegIm e VoAt ndicata Ireland A} 150.77 4 145.64 4 149.25 A 152.77 A} 153.71 /i 153.71_%

Italy W 98.493 W 97.937 W 98.524 W 97.783 Wb 97.195 Wb 96.021 Wb 87.924
4 Latvia AN 137.43 dh 137.54 /p 137.45 /4p 137.65 Ap 139.65 fh 137.63 fp 135.14 => 130.45
o Lithuania AN 137.05 Ah 142.42 #p 142,66 4p 142.18 Ap 142.22 dh 142.54 #p 137.92 4p 132.99
8 a Luxembou W 101.14 > 102.89 W 100.31 W 99.983 W 99.059 W 93.976 W 89.619 W 73.18
o - Malta  =:102.27 = 10439 ¥ 987 = 103,53 => 106.29 = 106.64 => 108.7 ¥ 98.1
Netherlan Wb 97.571 Wb 97.635 Wb 98.524 Wb 97.349 b 97.381 Wb 96.777 Wb 97.158 b 89.475
“ 2 Poland AN 141.42 fj 142.22 146 Ah 146.28 f) 144.87 A 147.2 fj 146.68 > 123.91

o -1e Portugal =>103.12 W 100.96 W 100.14 ¥ 101.17 W 99.803 => 101.76 Wb 98.876
Romania A} 154.87 4 155.04 A\ 151.9 /) 150.60 /) 145.87 A} 143.63 fh 142.25 ~ 109.91
O os 06 10 11 am am am e Lo ia i s Slovakia /[t 139.04 /) 141.44 A 141,52 A} 139.81 A 135,59 #h 135,59 —> 131,13 Wb 99,504
— Slovenia fh 131.48 #p 132.13 #h 135.52 ) 135.56 b 134.73 p 134.37 fp 131.99 => 111.74

W Probabilitatea de contractic economica (axa stanga) Spain W 99.778 W 99.36 Wb 100.65 W 101.07 Wb 100.61 db  99.78 Wb 94.514

Sweden =>104.36 => 106.62 => 107.49 => 107.44 => 109.2 => 106.05 => 107.96 * 94.406
Sursa: INSSE, calcule ASF
Indicele productiei industriale a scazut puternic n lunile aprilie si mai si a cunoscut o revenire in luna iunie. Graficul arata faptul ca o astfel de dinamica de modificare

a probabilitatii de a se afla intr-un regim de volatilitate mare este redusa, cu o durata de aproximativ 2 luni. Scaderea indicelui productiei industriale va avea un impact
direct si asupra PIB, asa cum se poate observa in datele semnal pentru PIB la trimestrul doi care indica totodata o probabilitate de 70% de intrare in recesiune.

Evolutia indicelui productiei industriale ofera un semnal timpuriu (early warning) de inrautatire a situatiei economice. Scaderea generalizatad in Europa a indicatorilor
de productie industriald sugereaza o contractie generalizata a economiei europene cu o spirald de scadere a PIB european in urmatoarele trimestre.



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Contagiunea in randamente
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Indice de contagiune - tendinta (filtru Hodrick-Presco tt)

Analiza contagiunii indica faptul ca piata de capital din Romania este sensibila la factorii de
risc care influenteaza piata de capital invecinate (Polonia, Austria si Ungaria). Contagiunea
(IMF) este definita ca impactul modificarilor in pretul activelor dintr-o regiune (bursa)
asupra preturilor din alta regiune (bursa).

Ca urmare a asteptarilor economice legate de efectele pandemiei cauzate de raspandirea
coronavirusului, contagiunea a crescut rapid in luna februarie si inceputul lunii martie si a
atins cea mai mare valoare din 2011. in luna mai contagiunea dintre pietele europene de
capital s-a mentinut la un nivel critic, apropiat de cel din criza globald din 2008. in perioada
iunie-august, contagiunea a continuat sa scada, concomitent cu relaxarea conditiilor de
izolare sociale luate de toate economiile europene. Tn lipsa altor socuri economice,
contagiunea s-a redus si in luna septembrie s-a reintors la media pe termen lung. in luna
octombrie contagiunea a inceput usor si creasca. in noiembrie, contagiunea si-a mentinut
tendinta de crestere ca urmare a reintroducerii masurilor de distantare sociala in cele mai
multe economii europene. La inceputul lunii decembrie contagiunea a scazut usor, pe
fondul dinamicilor sezoniere ale burselor.

Sursa: Refinitiv; model ASF, Directia Stabilitate Financiard
Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie
mobila 2 ani)

Indicatorul CMAX pentru piata de capital din Romania este calculat ca
raportul dintre valoarea actuald a indicelui pietei de capital din Romania
(indice calculat de Datastream similar indicelui BET-C) si valoarea maxima
a indicelui din ultimii doi ani pana la data curenta (Patel si Sarkar, 1998). O
valoare sub 0,95 (cu 5% mai putin fata de maxima din ultimii doi ani) indica
faptul ca indicele este pe o tendinta de scadere.

Valoarea indicatorului CMAX se situeaza in continuare sub pragul de 0,95,
chiar daca a recuperat din pierderile inregistrate, dar tendinta de scadere
se mentine, in contextul in care Bursa de Valori Bucuresti cat si bursele
europene au inregistrat pierderi importante pe fondul informatiilor legate
de extinderea coronavirus si a masurilor aplicate.
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Sursa: Investing.com, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Spre deosebire de indicele de contagiune, descompunerea istoricd a socurilor arata cat de mult a fost influentata o bursa in evolutia trecutd de alte burse.
Descompunerea istorica a socurilor primite de indicele pietei de actiuni din Romania (indice calculat de Refinitiv similar indicelui BET-C) indica faptul ca in prezent bursa
locala este in principal expusa socurilor interne.

Senzitivitatea indicelui de contagiune in randamente in functie de structura modelului VAR arata ca desi incertitudinea s-a mai diminuat, exista dinamici diferite pe
pietele sugerate si arata o crestere a nervozitatii si indepartarea treptata de la echilibru pentru pietele europene de capital. Principalele socuri pe bursa de capital
din Romania au fost endogene.

Senzitivitatea indicelui la orizontul de prognoza
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Influenta burselor externe asupra randamentelor pietei de actiuni domestice
(descompunerea istorica a socurilor primite - model VAR)
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Sursa: Datastream, calcule ASF



Milioane lei

Capitalizarea bursiera (actiuni)
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Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 28 decembrie-31 decembrie 2020 Valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele BVB in perioada
(doar segment principa” 22-30 decembrie 2020 (m|| RON)
Simbol Piata principala Deal Total /
Valoare (lei) % Valoare (lei) % Valoare (lei) %
12/30/2020 =

SNN 24.417.318 21,16% 0,00% 24.417.318  19,51%

TLV 24.340.135 21,09% 0,00% 24.340.135  19,45% =

FP 17.575.989 15,23% 0,00%  17.575.989  14,04% 12/29/2020

TEL 3.669.376 3,18% 6.350.000 65,10% 10.019.376 8,01%

M 8.719.380 7,56% 0,00% 8.719.380 6,97% =

SNG 5.397.754 4,68% 1264500  12,96%  6.662.254  532% 12/28/2020

EL 2.986.539 2,59% 2.140.000 21,94% 5.126.539 4,10%

SNP 3.725.806 3,23% 0,00% 3.725.806 2,98% A— '

EBS 3.220.213 2,79% 0,00% 3.220.213 2,57% 12/23/2020

TRP 2.706.432 2,35% 0,00% 2.706.432 2,16%

BRD 2.287.134 1,98% 0,00% 2.287.134 1,83% =

TGN 1.967.373 1,70% 0,00% 1.967.373 1,57% 12/22/2020

SIF5 1.930.879 1,67% 0,00%  1.930.879  1,54% ‘ ‘ ‘ ‘
cMmp 1.482.417 1,28% 0,00% 1.482.417 1,18% 0 50,000 100,000 150,000 200,000 250,000 300,000
WINE 975.466 0,85% 0,00% 975.466 0,78%

Total 92,02% M 1. Principale 2. Deal m 3. Oferte

Sursa: date BVB, calcule ASF



Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.400 mld USD

miliarde USD
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3,0 EM MSCI criteriu 2: capitalizare bursiera free float > 0,700 mld USD

miliarde USD
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Sursa: Calcule ASF, 30.12.2020



Miliarde USD

BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile EL - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI

Miliarde USD

Miliarde USD
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mmm Capitalizare USD Capitalizare free float USD —@— ATVR %
SNG - Diferents indicatori calculati fata de pragurile SNP - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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TLV - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI e . L . « . .
. ’ ’ prag 20% Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (Decembrie 2020)
Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
0,
Loo 10% 1,21 0,08 7,70%
’ 0% -0,30 -0,26 -2,88%
1,33 0,12 4,30%
0,00 -10%
[cele) e e Ne ) e Mo )Nl NN NN NeoloNolololNolo oo NoloNo) 3l79 0'34 2l09%
iodoiuiobnioledolniol i A A L A 186 1,90 12,34%
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TTEECET T @FOCTTEEB®E=TT 0 FOCT Coeficientii pentru calculul Free Float au fost modificati in luna lulie 2019, conform
I Capitalizare USD Capitalizare free float USD == ATVR %

Wood si Berenberg. Criteriile MSCI au fost modificate incepand cu luna Mai 2020,

conform raportului MSCI privind criteriile pentru clasificarea tarilor.
Sursa: Calcule ASF, 31.12.2020



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la 31 Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN Nr. participanti
31 decembrie 2020 31 decembrie 2020 decembrie 2020 VUAN (dec. 2019) 30/11/2020
ARIPI 6.690.621.489 6.687.896.650 27,8685 0,37% 8,24% 785.913
AZT VIITORUL TAU 16.221.482.245 16.215.064.870 25,5814 0,34% 6,68% 1.608.316
BCR 5.151.977.642 5.149.421.405 27,6504 0,25% 6,97% 688.579
BRD 2.936.337.743 2.935.153.847 23,3545 0,27% 5,38% 472.342
METROPOLITAN LIFE 10.467.214.679 10.462.039.766 27,8684 0,23% 4,72% 1.062.454
NN 26.171.483.178 26.161.103.608 27,8424 0,32% 5,95% 2.035.215
VITAL 7.498.465.690 7.494.747.656 25,8274 0,29% 6,57% 952.147
Total 75.137.582.668 75.105.427.802 7.604.966
Evolutia contributiilor brute (milioane lei) Participanti nou intrati in sistem si grad de repartizare aleatorie la 30/11/2020
900 215 Participanti nou intrati in sistem Grad de repartizare aleatorie
800 210
700 05 Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii administrate privat
200 o ARIPI
600 9,00%
195
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>00 190 7,00%
400 185 BCR
180
300 5,00% e— BRD
I I I I I I I I 175
200 I I
170 3,00% e \VETROPOLITAN LIFE
100
165
s NN
0 I I I I I I I 160 1,00%
[ ’19 ’19 ’19 ’\9 \’\9 ’19 ’\9 ’\9 ’19 Q/Q ’\9 VITAL
Oé“ (\0\\ bé'. ‘\’b(\. Kéo ' ((\7;\ 'bQJ\‘ (“’b ‘\\)Q. \& ,bo"o' (_,QJQV Oé. (\OA. 1.00%
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fondurilor de pensii private



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Valoarea activului plitit din fond Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 30/11/2020

20,78 Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active

% 20 | 17'9018:84 Titluri de stat 49.737.352.768 68,00%

5 15,16 el PP [l Actiuni 15.156.131.394 20,72%
= 15 12,70 ’

S R [ | Obligatiuni corporative 2.980.468.554 4,07%

996 [ 9,77

10 8,29 6s1 757 = Fonduri de investitii 2.398.846.524 3,28%

s - [ | Obligatiuni supranationale 1.551.823.375 2,12%

I I Depozite 1.548.570.356 2,12%

0 5 5 0 0 e oo s e Obligatiuni municipale 183.987.155 0,25%

S EFE S S Fonduri de metale 108.964.178 0,15%

W pentru pensie ' pentru invaliditate © pentru deces Instrumente derivate 1.898.301 0,00%

< Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat
Expunerea valutara

Alte valute;
) 0,07% LU; 1,78%
USD; 1,54% US; 1,53%
Pondere in total active Expunere RON Alte state; 6,50%
80% 85% 90% 95% 100%
’ ? ? 0 ? 84%  86%  88%  90%  92%  94%  96%  98%  100%

Sursa: ASF



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN . A
Fond X X X Nr. participanti 30/11/2020
31 decembrie 2020 31 decembrie 2020 31 decembrie 2020 VUAN (dec. 2019)
AEGON ESENTIAL 9.500.122 9.478.497 12,0370 0,34% 4,02% 3.861
AZT MODERATO 308.245.425 307.857.132 22,8111 0,37% 5,19% 39.588
AZT VIVACE 114.162.625 113.968.893 22,7090 0,50% 4,37% 20.245
BCR PLUS 522.611.952 521.710.415 21,5395 0,23% 5,42% 138.980
BRD MEDIO 158.878.738 158.593.720 17,4563 0,27% 3,95% 33.311
GENERALI STABIL 29.106.410 29.039.972 20,2157 0,56% 7,05% 5.461
NN ACTIV 336.095.166 335.529.471 24,5375 0,50% 3,58% 54.541
NN OPTIM 1.248.491.915 1.246.463.660 24,2613 0,37% 4,54% 198.205
PENSIA MEA 92.841.032 92.647.722 19,8571 0,40% 3,18% 16.043
RAIFFEISEN ACUMULARE 111.187.314 111.002.535 25,0799 0,29% 5,15% 14.668
Total 2.931.120.698 2.926.292.018 524.903
Participanti nou intrati in sistem la 30/11/2020
Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative
4:\9 (;:»q :19 :19 ka’g :\9 '\:19 :\9 © %ﬂ/o \«':‘9 4519
I R S P I RN NN S . -
¢ ¥ ¢ & & & ¢ > &0 Evolutia contributiilor brute
9,00%
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z 3 '
_________ \ 62,00
eeocce, .\;:;‘.“r... s®9seesesees !_._:_0__0_:_-__.:/ ;é 60,00
1, 00% e AZT VIVACE ‘-\. . ,V"“ """""""""""" 58,00
NN ACTIV e, 00t 29
e °® .7 56,00
AEGON ESENTIAL ee® 28
i AZT MODERATO N\ 27 54,00
6,00% . R PLUS 26 52,00
s BRD MEDIO 25 50,00
NN OPTIM
e— PENSIA MEA N ’\?’ v ’1« Wy "19 .\,’19 > \519 ’\9 '19 ’19 ’\9
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STABIL

Rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat
--------- Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat
e Rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu
© ¢ e ¢ o0 e Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu

I Contributii (lei)

=== Contributie medie/participant (lei, axa secundara)



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Ill

Valoarea activului platit din fond
Structura activelor fondurilor de pensii facultative 30/11/2020

8,17 7,88
8 u
z 7,04 g4 Instrumente financiare Valoare ron Pondere- in total
2 7 6,38 active
§ 6 Titluri de stat 1.825.062.291 64,10%
5 4,86 Actiuni 714.726.409 25,10%
4 o1 Fonduri de investitii 93.556.190 3,29%
3 Obligatiuni corporative 89.643.949 3,15%
2 Obligatiuni 52.680.330 1,85%
1 supranationale
Depozite 49.089.409 1,72%
) \9: \9 '9 BT T N N S A SAN Obligatiuni municipale 22.932.181 0,81%
s Fonduri de metale 11.072.703 0,39%
Alte sume (11.423.197) -0,40%

pentru deces M pentru invaliditate ™ pentru limita de varsta

« Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative
Expunerea valutara

Alte valute;
UsD; 1,40% 0,12% IE; 1,21%

Pondere in total active

Expunere RON Alte state; 6,04%

80% 85% 90% 95% 100% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Sursa: ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

n luna noiembrie 2020, fondurile locale de investitii au inregistrat subscrieri in valoare de aproximativ 504 milioane lei, in timp ce valoarea rascumparérilor s-a situat la

un nivel de circa 447 milioane lei. Astfel, in luna noiembrie valoarea cumulata a intrarilor nete ale fondurilor deschise de investitii din Romania a fost de circa 57 milioane
lei.

Evolutia subscrierilor si rascumpararilor ale FDI locale (milioane lei)
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Sursa: AAF



Evolutia activelor nete in perioada noiembrie 2019 — noiembrie 2020 -

Fonduri deschise de investitii
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Sursa: AAF

Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Cota de piata a FDI locale pe categorii de fonduri (noiembrie 2020)

= Multi-Active = Obligatiuni si Instrumente cu venit fix

Actiuni = Capital Garantat / Protejat

= Randament Absolut = Alte Fonduri

Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de aproximativ 19,1 miliarde lei in luna
noiembrie 2020, in crestere cu 1,6% comparativ cu luna precedenta. La finalul lunii noiembrie 2020, activele nete ale fondurilor de obligatiuni si instrumente
cu venit fix au crescut cu 1,3% comparativ cu luna anterioara, iar cele aferente fondurilor deschise din categoria alte fonduri au inregistrat o crestere de

0,8%.

n luna noiembrie 2020, fondurile deschise de obligatiuni si instrumente cu venit fix detin cea mai mare pondere in total active nete aferente fondurilor
deschise de investitii (circa 69%?), iar categoria , alte fonduri” detine o cotd de piatd de aproximativ 19%.

1 A avut loc o reclasificare a fondurilor deschise de investitii la nivelul AAF



Evolutia primelor brute subscrise
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Miliarde lei

Rezerve tehnice constituite pentru AG si AV
Pentru activitatea de asigurari generale, la data de 30.09.2020, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute in valoare
de 10,44 miliarde lei. Pentru activitatea de asigurari de viata, la data de 30.09.2020, societatile de asigurare aveau constituite rezerve
tehnice brute in valoare de 8,12 miliarde lei.
Date conform S|
Activele totale au crescut cu 8%, iar datoriile totale ale societatilor de asigurare au crescut cu 7% la 30 septembrie 2020 comparativ cu
perioada similara din anul anterior.
O analiza comparativa intre situatia inregistrata la 30.09.2020 si cea existentd la 30.09.2019 indica o crestere a cerintei de capital de
solvabilitate (SCR) cu aproximativ 329 milioane lei, iar in cazul cerintei de capital minim (MCR) se observa o crestere cu circa 22 milioane
lei.
Valoarea fondurilor proprii eligibile sa acopere cerinta de capital de solvabilitate se afla la 30.09.2020 la nivelul de 6,07 miliarde lei.
Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de

Evolutia activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare . .
capital minim (MCR)
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17.03 . T
20 14.94 15.14 &
S 2.00
1.20 1.20 1.25 1.27
10
- 0.00
132017 732018 T3 2019 T3 2020 132017 132018 732019 T3 2020
mSCR = MCR

M Total active Total datorii

Evolutia fondurilor proprii eligibile sa acopere cerinta de capital de solvabilitate
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Sursa: Calcule ASF



Activele totale si rezervele tehnice ale societatilor de asigurare din SEE la Valoarea ratei SCR raportata la rata MCR a societatilor de asigurare din

Miliarde euro

30.06.2020 SEE la 30.06.2020
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Sursa: EIOPA

Romania a inregistrat la data de 30 iunie 2020 un nivel diminuat al activelor (4,77 miliarde EUR) comparativ cu celelalte state din Europa (spre exemplu:
Franta — 2.892 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice, unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 2,80 miliarde
EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al Frantei (2.266 miliarde EUR). Din cele 31 state pentru care exista date privind Solvency Il, Romania
se afla pe locul 25 dupa valoarea activelor si pe acelasi loc dupa valoarea rezervelor tehnice.

n ceea ce priveste structura investitional3 a societatilor de asigurare, la nivel european, la 30 iunie 2020, clasa predominanti de active in care s-a
investit au fost obligatiunile (60%). in Romania, se pastreaza clasa predominanti de active cu o pondere de 84%, fiind compuse in principal din
obligatiuni guvernamentale si obligatiuni corporative.

Tn Romania, la finalul celui de-al doilea trimestru al anului 2020, companiile de asigurari investeau n obligatiuni guvernamentale o pondere de 77%,
in vreme ce in SEE doar 30% din investitii au fost in obligatiuni guvernamentale.

La nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,14 la sfarsitul trimestrului Il 2020, iar rata MCR se situa la 5,72, in timp ce in Romania, rata SCR a
indicat un nivel de 1,81, iar rata MCR a fost 4,38.



Expunerea pe tari a activelor companiilor de asigurari din statele SEE la 30 iunie 2020

. Romania : Germania
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e State precum Estonia si Irlanda au expuneri mari ale activelor pe alte state si nu pe active nationale.

e Romania detine o pondere de 70% in active romanesti, 13% in active olandeze si 17% n alte state.

e la nivelul cumulat al SEE, s-a investit in procent de 19% in active din Franta, in active din Germania in procent de 14%, iar in active din Marea Britanie
s-a investit 14%.



Zona Data Ora Indicator Economic / Eveniment Perioada Estimare Anterior
Germania 05.01.2021 08:55 Rata somajului Decembrie 2020 m 6,1% 6,1%
Spania 05.01.2021 11:30 increderea in consum Decembrie 2020 m 57,8 55,7
Japonia 06.01.2021 05:00 Tncrederea in consum Decembrie 2020 m 35 33,7
Franta 06.01.2021 07:45 Tncrederea in consum Decembrie 2020 m 91 90
Italia 06.01.2021 08:45 IHS Markit Composite PMI Decembrie 2020 m 48,6 42,7
Franta 06.01.2021 08:50 IHS Markit Composite PMI Decembrie 2020 m 49,6 40,6
Marea Britanie 06.01.2021 09:30 IHS Markit Composite PMI Decembrie 2020 m 50,7 49
SUA 06.01.2021 02:45 IHS Markit Composite PMI Decembrie 2020 m 55,7 58,6
EA 07.01.2021 10:00 Sentimentul economic Decembrie 2020 m 89,5 87,6
EA 07.01.2021 10:00 increderea in consum Decembrie 2020 m -13,9 -17,6
EA 07.01.2021 10:00 Rata inflatiei (Flash) Decembrie 2020 m -0,4% -0,3%
Germania 08.01.2021 07:00 Balanta comerciala Noiembrie 2020 m 17,6 mld. € 19,4 mld. €
Germania 08.01.2021 07:00 Contul curent Noiembrie 2020 m 21 mld. € 22,5 mld. €
Franta 08.01.2021 07:45 Balanta comerciala Noiembrie 2020 m -4,4 mld. € -4,9 mld. €
EA 08.01.2021 10:00 Rata somajului Noiembrie 2020 m 8,5% 8,4%
SUA 08.01.2021 01:30 Rata somajului Decembrie 2020 m 6,7% 6,7%



Comunicate si publicatii relevante ale institutiilor financiare europene si internationale in saptamana precedenta

UNIUNEA EUROPEANA

ESMA

EIOPA

10SCO

e Comisia Europeana a ajuns la un acord cu Marea Britanie privind conditiile viitoare de cooperare intre cele doua parti.

e ESMA a publicat Raportul anual privind sanctiunile administrative si penale, emise in baza Regulamentului privind abuzul
de piata.

e ESMA a prezentat Raportul anual privind aplicarea practicilor de piata acceptate, conform Regulamentului privind
abuzul de piata.

e ESMA a emis o Opinie referitoare la exceptiile de la regulile de transparenta pre-tranzactionare pentru actiuni si
instrumentele financiare, altele decéat actiunile.

e ESMA a lansat o consultare publica privind regulile procedurale pentru aplicarea de amenzi si penalitati furnizorilor de
servicii de raportare a datelor, aflati sub supravegherea directa a ESMA.

e ESMA a demarat o consultare publica referitoare la regulile procedurale pentru impunerea de amenzi si sanctiuni pentru
administratorii de indici financiari, aflati sub supravegherea directa a ESMA.

¢ EIOPA se consultd cu privire la ORSA (evaluarea propriilor riscuri si a propriei solvabilitati) in contextul pandemiei COVID-

19.

¢ |OSCO a publicat un raport legat de educatia investitorilor de retail cu privire la riscurile activelor cripto.

e |0SCO a prezentat un raport prin care sprijina reglementatorii in gestionarea problemelor de conduita de piata
cauzate de evenimentele stresante, cum este pandemia COVID-19.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_20_2531
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-sees-significant-increase-in-eu-market-abuse-sanctions-%E2%82%AC88-million-in-2019
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-sees-significant-increase-in-eu-market-abuse-sanctions-%E2%82%AC88-million-in-2019
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-2020-report-accepted-market-practices-under-mar
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-2020-report-accepted-market-practices-under-mar
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-guidance-waivers-pre-trade-transparency
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-updates-guidance-waivers-pre-trade-transparency
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-fines-and-penalties-data-reporting-services-providers
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-fines-and-penalties-data-reporting-services-providers
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-fines-and-penalties-benchmark-administrators
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-fines-and-penalties-benchmark-administrators
https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-consults-orsa-context-of-covid-19_en
https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-consults-orsa-context-of-covid-19_en
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS587.pdf
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS588.pdf
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS588.pdf
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Alte instrumente financiare
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Raportul reflectd cele mai recente date statistice disponibile, unele avénd caracter provizoriu si urmdénd a fi revizuite in editiile ulterioare.

Frecventa cu care se actualizeazd informatiile din tabele si grafice este cea mai ridicatd in cazul indicatorilor privind pietele bursiere sdptdmdnald),
pentru indicatorii macroeconomici si cei privind fondurile de investitii si de pensii majoritatea actualizdrilor sunt lunare, in vreme ce pentru indicatorii

pietei asigurdrilor actualizdrile au loc, de reguld, trimestrial.






