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1.  /hb¢9·¢¦[ Lb¢9wb!¤Lhb![  

Oƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ Řƛƴ нлнл .ŀƴŎŀ /ŜƴǘǊŀƭŇ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ Ǔƛ-a continuat programul de relaxare 
ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŇΣ ŎŜŜŀ ŎŜ a ƳŜƴǚƛƴǳǘ Ǌŀǘŀ ŘŜ ǊŜŦƛƴŀƴǚŀǊŜ ƭŀ ȊŜǊƻΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ŦŀŎƛƭƛǘŀǘŜŀ ŘŜ ŘŜǇƻȊƛǘ ŀ ǊŇƳŀǎ 
ƴŜƎŀǘƛǾŇΦ  

Grafic 1 !ŎǘƛǾŜƭŜ ŎǳƳǇŇǊŀǘŜ ŘŜ ./9 Ǔƛ Ǌŀǘŀ ŘŜ ǊŜŦƛƴŀƴǚŀǊŜ  

 

Sursa: Banca CentralŇ EuropeanŇ, calcule ASF 

Indicatorul CISS pentru risc sistemic1 ŀ ŎǳƴƻǎŎǳǘ ƻ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ martie - mai 2020 pe 
ŦƻƴŘǳƭ ŀǇǊŜŎƛŜǊƛƛ ōǊǳǓǘŜ ŀ ǎǳō-ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƭƻǊ ŎƻƳǇƻȊƛǚƛΦ ¦ƭǘŜǊƛƻǊΣ ƳŇǎǳǊƛƭŜ ƭǳŀǘŜ ŘŜ .ŀƴŎŀ /ŜƴǘǊŀƭŇ 
9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀǳ ƭƛƳƛǘŀǘ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΦ LƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ /L{{ ŀ ƞƴŎŜǇǳǘ ǎŇ ƞǓƛ ǎŎƘƛƳōŜ 
ǘŜƴŘƛƴǚŀ ƭŀ ƞƴŎŜǇǳǘǳƭ ƭǳƴƛƛ ƛǳƭƛŜΦ  

                                                           
1 Indicatorul compozit pentru riscurile sistemice CISS ƛƴŎƭǳŘŜ Ƴŀƛ Ƴǳƭǚƛ ǎǳō-ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ŘŜŘƛŎŀǚƛ ŘƛŦŜǊƛǘŜƭƻǊ ǎŜŎǘƻŀǊŜ ŀƭŜ ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊΥ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ Ǔƛ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛΣ ǎŎƘƛƳō ǾŀƭǳǘŀǊ Ǔƛ ǇƛŜǚŜƭŜ ƳƻƴŜǘŀǊŜΣ ŜǘŎΦ /ƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭŜ ŦƛŜŎŇǊŜƛ ǇƛŜǚŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ sunt 
combinate pentru a crea un singur indicator. Indicatorul compƻȊƛǘ ŜǎǘŜ ŎƻƴǎǘǊǳƛǘ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ŀǊŇǘŀ ƳŇǎǳǊŀ ƞƴ ŎŀǊŜ ǎǘǊŜǎǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ 
sistemic contribuiŜ ƭŀ ƛƴǎǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ Ǔƛ ŎǳƳ ǎŜ ǊŇǎǇŃƴŘŜǓǘŜ ƞƴ ƞƴǘǊŜƎǳƭ ǎƛǎǘŜƳ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊΦ LƴŘƛcatorul ia în considerare 
ŎƻǊŜƭŀǚƛƛƭŜ ǾŀǊƛŀōƛƭŜ ƞƴ ǘƛƳǇ ŘƛƴǘǊŜ ǎǳōŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜƭŜ ǎŀƭŜ Ǔƛ ǇǳƴŜ ƞƴ ƎǊŜǳǘŀǘŜ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ǇŜ ǎƛǘǳŀǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ǎǘǊŜǎǳƭ ǇǊŜŘƻƳƛƴŇ ƞƴ 
Ƴŀƛ ƳǳƭǘŜ ǎŜƎƳŜƴǘŜ ŘŜ ǇƛŀǚŇ ƞƴ ŀŎŜƭŀǓƛ ǘƛƳǇΦ Valoarea acestui inŘƛŎŀǘƻǊ ŜǎǘŜ ŎƻƴǎǘǊŃƴǎŇ ǎŇ ŦƛŜ ƞƴǘǊŜ л Ǔi 1, astfel încât valorile 
Ƴŀƛ ƳŀǊƛ ƛƴŘƛŎŇ ǇŜǊƛƻŀŘŜƭŜ ŘŜ ŘƛŦƛŎǳƭǘŇǚƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƳŀǊƛ Ǔƛ ƳŇǎƻŀǊŇ Ǔƛ ǇǊŜŦŜǊƛƴǚŜƭŜ Ƴŀƛ ƳƛŎƛ ǇŜƴǘǊǳ ŘŜǚƛƴŜǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǊƛǎŎŀƴǘŜ 
sau nelichide. 
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Grafic 2 Indicatorul CISS pentru riscul sistemic   

  
Sursa: Refinitiv, calcule ASF 

Subindicatorii /L{{ ŎŀǊŜ ƳŇǎƻŀǊŇ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛΣ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ Ǔƛ ǎŎƘƛƳō ǾŀƭǳǘŀǊ ŀǳ ŀǾǳǘ ƻ 
ǘŜƴŘƛƴǚŇ ǊŀǇƛŘŇ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ƳŀǊǘƛŜ - mai 2020, factorul de risc fiind deteriorarea 
ŎŀƭƛǘŇǚƛƛ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǇŜ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ /h±L5-19. Oƴ ƭǳƴƛƭŜ ƛǳƴƛŜ Ǔƛ ƛǳƭƛŜΣ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ǎ-a 
inversat.  

Grafic 3 Indicele sentimentului economic în UE(2018=100) 

 

Sursa: Eurostat, calcule ASF 

LƴŘƛŎŀǘƻǊƛƛ ŎŀƭŎǳƭŀǚƛ ŘŜ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ǇŜƴǘǊǳ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ƞƴŎǊŜŘŜǊŜ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜ Ǔƛ-ŀǳ ǎŎƘƛƳōŀǘ ǘŜƴŘƛƴǚŀ 
ƞƴ ƭǳƴŀ ƳŀƛΣ ŘǳǇŇ ŎŜ ƞƴ ƳŀǊǘƛŜ Ǔƛ ŀǇǊƛƭƛŜ ŀǳ ŎǳƴƻǎŎǳǘ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ ǎŎŇŘŜǊƛΦ În perioada iunie-ƛǳƭƛŜ ǘƻǚƛ 
ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƛ ŘŜ ǎŜƴǘƛƳŜƴǘ ŀǳ ƞƴŎŜǇǳǘ ǎŇ ŎǊŜŀǎŎŇΦ  
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Grafic 4 PIB european comparativ cu sentimentul de încredere în consum 

 
{ǳǊǎŀΥ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇΣ ŎŀƭŎǳƭŜ !{C 

PIB-ǳƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŀ ǎŎŇȊǳǘ ƞƴ ǇǊƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ Řƛƴ нлнл Ŏǳ оΣм҈Φ ¦ƴƛǳƴŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ Ǔƛ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ŀǳ 
ǊŜǎƛƳǚƛǘ ƻ ŘŜŎŜƭŜǊŀǊŜ ŀ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΦ LƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ ŘŜ ƞƴŎǊŜŘŜǊŜ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳŀǘƻǊƛƭƻǊ ŀ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘ ƻ 
ǎŎŇŘŜǊŜ ƳŀǎƛǾŇ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ Řƛƴ нлнл.  

Încrederea în consum s-ŀ ōŀȊŀǘ ǇŜ ǇǊƻƎƴƻȊŜƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǔƛ ǇŜ ǎŎŇŘŜǊŜŀ ŎƻƴǎǳƳǳƭǳƛΦ !ŎŜǎǘŀ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŜŀȊŇ 
Ŏŀ ƳŜŘƛŜ ŀǊƛǘƳŜǘƛŎŇ ŀ ǊŇǎǇǳƴǎǳǊƛƭƻǊ όƞƴ ǇǳƴŎǘŜ ǇǊƻŎŜƴǘǳŀƭŜύ ƭŀ ƞƴǘǊŜōŇǊƛƭŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ ŀ 
ƎƻǎǇƻŘŇǊƛƛƭƻǊΣ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ƎŜƴŜǊŀƭŇ Ǔƛ ŀǓǘŜǇǘŇǊƛƭŜ ǓƻƳŀƧǳƭǳƛ όƭǳŀǘ Ŏǳ ǎŜƳƴ ƛƴǾŜǊǎŀǘύ Ǔƛ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ 
ǇƻǇǳƭŀǚƛŜƛ ǇŜƴǘǊǳ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜ мн ƭǳƴƛΦ 

[ŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴΣ ƛƴŘƛŎƛƛ ŀŦŜǊŜƴǚƛ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ōŀƴŎŀǊΣ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǔƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ŀǳ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘ ƻ 
ǘŜƴŘƛƴǚŇ ƴŜƎŀǘƛǾŇ ŀŎŎŜƴǘǳŀǘŇ ƞƴ ǇǊƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳΦ Oƴ ŎŜƭ ŘŜ ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳΣ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜ ǎŎŇŘŜǊŜ ǎ-a 
ƛƴǾŜǊǎŀǘ Ǔƛ ƛƴŘƛŎƛƛ ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ŎǊŜǓǘŜǊƛ ƳƻŘŜǎǘŜΣ ǊŇƳŃƴŃƴŘ ƞƴǎŇ ǎǳō ƴƛǾŜƭǳƭ ŀƴǳƭǳƛ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ  

Grafic 5 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ Ǝƭƻōŀƭƛ ǇŜƴǘǊǳ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛΣ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ Ǔƛ ƳŇǊŦǳǊƛ όнлму Ґ мллύ 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ Ǔƛ 
ƳŇǊŦǳǊƛ όнлмуҐмллύ 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǇǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭƻǊ ōŀƴŎŀǊŜ Ǔƛ 
nebancare la nivel european 

  
Sursa: Refinitiv, calcule ASF 
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Îƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ Řƛƴ нлнл ŀ ŀǾǳǘ ƭƻŎ ƻ ǳǓƻŀǊŇ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 

ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ όƛƴŘƛŎŜƭŜ a{/L ²hw[5ύΦ bƛǾŜƭǳƭ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ ŀǎƻŎƛŀǘŜ ŦƛƴŀƴǚŇǊƛƛ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ŎƻǊǇƻǊŀǘƛǾ όƛƴŘƛŎŜƭŜ 

L.h··ύ ŀ Ŧƻǎǘ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘΣ ŎƻƴŎƻƳƛǘŜƴǘ Ŏǳ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ ōǳǊǎƛŜǊƛ ƎƭƻōŀƭƛΣ ŘŜǓƛ ǇǊƻƎƴƻȊŜƭŜ ǇŜƴǘǊǳ tL.-

ǳƭ Ǝƭƻōŀƭ ǎǳƴǘ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ ǇŜ ŦƻƴŘǳƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘŇǊƛƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƛ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛŜǊŜ όƛƴŘƛŎŜƭŜ a{/L /haah5L¢L9{ 

PRODUCERS).  

±ƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜŀ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ƎǊŀŘǳƭ ƞƴ ŎŀǊŜ ǇǊŜǚǳƭ ǳƴŜƛ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŦƭǳŎǘǳŜŀȊŇ ƞƴǘǊ-ƻ ŀƴǳƳƛǘŇ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŘŜ ǘƛƳǇΣ 

ŦƛƛƴŘ ŀŘŜǎŜŀ ŀǎƻŎƛŀǘŇ Ŏǳ ǊƛǎŎǳƭΦ h ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ƳŇǎƻŀǊŇ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴƛƛΦ Oƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ 

trimestre volatiƭƛǘŀǘŜŀ ǇƛŜǚŜƛ ōǳǊǎƛŜǊŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŀ ŜǾƻƭǳŀǘ ǎƛƳǳƭǘŀƴ Ŏǳ ŎŜƭŜƭŀƭǘŜ ǇƛŜǚŜ ōǳǊǎƛŜǊŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΦ  

Grafic 6 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ōǳǊǎƛŜǊŜ ƞƴ 9ǳǊƻǇŀ 

 

Sursa: Bloomberg, calcule ASF modele din familia GARCH 

wŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ŀƛ ōǳǊǎŜƛ ƭƻŎŀƭŜ ŀǳ ŀǾǳǘ ǎŎŇŘŜǊƛ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ Ŏŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ŘŜŎƭŀǊŇǊƛƛ 
pandemiei COVID-19 în luna martie 2020 ŦŀǚŇ ŘŜ ƭǳƴŀ ŘŜŎŜƳōǊƛŜ нлмфΦ tŜ Ǉƭŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΣ ǘƻǚƛ ƛƴŘƛŎƛƛ 
ŀƴŀƭƛȊŀǚƛ ŀǳ ŜǾƻƭǳŀǘ ƴŜƎŀǘƛǾΣ ƛƴŘƛŎŜƭŜ !{9 όDwΥ -офΣлф҈ύ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŃƴŘ ŎŜŀ Ƴŀƛ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭŇ ǎŎŇŘŜǊŜ ƭŀ о 
luni fiind urmat de indicele IBEX (ES: -28,94%). 
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Tabel 1 wŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ ōǳǊǎŜƭƻǊ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ  

LƴŘƛŎƛ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭƛ 3 luni 6 luni 12 luni Indici BVB 3 luni 6 luni 12 luni 

EA (EUROSTOXX) -24.95% -21.09% -17.38% BET -23.57% -20.36% -5.22% 

FR (CAC 40) -26.46% -22.57% -17.84% BET-BK -23.34% -18.22% -6.17% 

DE (DAX) -25.01% -20.05% -13.80% BET-FI -17.05% -7.44% 10.27% 

IT (FTSE MIB) -27.46% -22.87% -19.90% BET-NG -26.16% -25.03% -15.51% 

GR (ASE) -39.09% -35.71% -22.61% BET-TR -23.56% -20.34% 2.88% 

IE (ISEQ) -28.26% -17.47% -16.05% BET-XT -23.24% -18.88% -4.44% 

ES (IBEX) -28.94% -26.60% -26.57% BET-XT-TR -23.23% -18.80% 3.09% 

UK (FTSE 100) -24.80% -23.44% -22.08% BETPlus -23.40% -20.11% -4.91% 

US (DJIA) -23.20% -18.57% -15.47% ROTX -23.76% -20.18% -5.34% 

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF 
bƻǘŇΥ о luni=31 Martie 2020/31 Decembrie 2019; 6 luni=31 Martie 2020/30 Septembrie 2019; 12 luni=31 Martie 2020/ 29 

Martie 2019 
aŀȄ όǾŜǊŘŜύ Ǔƛ Ƴƛƴ όǊƻǓǳύ ǎǳƴǘ ŦƛȄŀǘŜ ƭŀ ҕ п҈ όо ƭǳƴƛύΣ ҕу҈ όс ƭǳƴƛύ Ǔƛ ҕмр҈ όмн ƭǳƴƛύ 

Oƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŎƻǊŜƭŀǚƛŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ Ŏǳ ǇƛŜǚŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƞƴǾŜŎƛƴŀǘŜ Ǔƛ Ŏǳ 

indicele european STOXX 600 a crescut semnificativ ca urmare a ǎŎŇŘŜǊƛƛ ŀŎŎŜƴǘǳŀǘŜ ŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ 

acestora pe fondul aversiunii la risc (COVID-19).  

Grafic 7 /ƻǊŜƭŀǚƛƛƭŜ ŘƛƴǘǊŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΣ DŜǊƳŀƴƛŀΣ tƻƭƻƴƛŀ Ǔƛ {¢h·· слл 

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 
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activelor dintr-o ǊŜƎƛǳƴŜ όǇƛŀǚŇ ōǳǊǎƛŜǊŇύ ŀǎǳǇǊŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ Řƛƴ ŀƭǘŇ ǊŜƎƛǳƴŜΦ LƴŘƛŎŜƭŜ ŘŜ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜ ǇŜƴǘǊǳ 

Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘ ǇŜ ōŀȊŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ŎŜƭƻǊ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ōǳǊǎŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΦ 
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Grafic 8 Contagiunea în randamente 

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 

!ƴŀƭƛȊŀ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴƛƛ ƛƴŘƛŎŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭŇ ƭŀ ŦŀŎǘƻǊƛƛ ŘŜ ǊƛǎŎ ŎŀǊŜ 

ƛƴŦƭǳŜƴǚŜŀȊŇ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƞƴǾŜŎƛƴŀǘŜ όtƻƭƻƴƛŀΣ !ǳǎǘǊƛŀ Ǔƛ ¦ƴƎŀǊƛŀύΦ /ƻƴǘŀƎƛǳƴŜŀ όLaCύ ŜǎǘŜ ŘŜŦƛƴƛǘŇ Ŏŀ 

impactul mƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭƻǊ ƞƴ ǇǊŜǚǳƭ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ŘƛƴǘǊ-ƻ ǊŜƎƛǳƴŜ όōǳǊǎŇύ ŀǎǳǇǊŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ Řƛƴ ŀƭǘŇ ǊŜƎƛǳƴŜ όōǳǊǎŇύΦ  

/ŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ŀǓǘŜǇǘŇǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ƭŜƎŀǘŜ ŘŜ ŜŦŜŎǘŜƭŜ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ COVID-19, contagiunea a crescut rapid 

ƞƴ ƭǳƴŀ ŦŜōǊǳŀǊƛŜ Ǔƛ ƞƴŎŜǇǳǘǳƭ ƭǳƴƛƛ ƳŀǊǘƛŜ Ǔƛ ŀ ŀǘƛns cea mai mare valoare din 2011. În luna mai contagiunea 

ŘƛƴǘǊŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎ-ŀ ƳŜƴǚƛƴǳǘ ƭŀ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŎǊƛǘƛŎΣ ŀǇǊƻǇƛŀǘ ŘŜ ŎŜƭ Řƛƴ ŎǊƛȊŀ ƎƭƻōŀƭŇ din 2008.  

În luna iulieΣ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜŀ ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǎŇ ǎŎŀŘŇΣ ŎƻƴŎƻƳƛǘŜƴǘ Ŏǳ ǊŜƭŀȄŀǊŜŀ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭƻǊ ŘŜ ƛȊƻƭŀǊŜ ǎƻŎƛŀƭŇ 

luate de toate economiile europene. Oƴ ƭƛǇǎŀ ŀƭǘƻǊ ǓƻŎǳǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜŀ ǎŜ Ǿŀ ǊŜŘǳŎŜ Ǔƛ Ǿŀ ǘƛƴŘŜ 

ǎŇ ǎŜ ƞƴǘƻŀǊŎŇ la media pe termen lung. 

{ǇǊŜ ŘŜƻǎŜōƛǊŜ ŘŜ ƛƴŘƛŎŜƭŜ ŘŜ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜΣ ŘŜǎŎƻƳǇǳƴŜǊŜŀ ƛǎǘƻǊƛŎŇ ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ŀǊŀǘŇ ŎŃǘ ŘŜ mult a fost 

ƛƴŦƭǳŜƴǚŀǘŇ ƻ ōǳǊǎŇ ƞƴ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǘǊŜŎǳǘŇ ŘŜ ŀƭǘŜ ōǳǊǎŜ Ǔƛ ǇŜǊƳƛǘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǊŜŀ ǊƛǎŎǳƭǳƛ ǎǇŜŎƛŦƛŎ ǇŜƴǘǊǳ Ǉƛŀǚŀ 

ōǳǊǎƛŜǊŇ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇΦ 5ŜǎŎƻƳǇǳƴŜǊŜŀ ƛǎǘƻǊƛŎŇ ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ǇǊƛƳƛǘŜ ŘŜ ƛƴŘƛŎŜƭŜ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ 

(indice calculat de Refinitiv similar indicelui BET-/ύ ƛƴŘƛŎŇ faptul ŎŇ ƞƴ ŎŜƭ ŘŜ ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ Ǉƛŀǚŀ 

ōǳǊǎƛŜǊŇ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ŀ Ŧƻǎǘ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŜȄǇǳǎŇ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƛƴǘŜǊƴŜΦ  

Grafic 9 LƴŦƭǳŜƴǚŀ ōǳǊǎŜƭƻǊ ŜȄǘŜǊƴŜ ŀǎǳǇǊŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ŘƻƳŜǎǘƛŎŜ όŘŜǎŎƻƳǇǳƴŜǊŜŀ ƛǎǘƻǊƛŎŇ ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ 
primite - model VAR) 

 
Sursa: Refinitiv, calcule ASF 
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tǊƛƴŎƛǇŀƭŜƭŜ ǓƻŎǳǊƛ ǇǊƛƳƛǘŜ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŀƳŜǊƛŎŀƴŇΣ Řƛƴ DŜǊƳŀƴƛŀ Ǔƛ !ǳǎǘǊƛŀΦ Oƴ ǇŜǊƛƻŀŘŜƭŜ ǊŀǇƛŘŜ ŘŜ 

ŎǊŜǓǘŜǊŜ ǎŀǳ ŘŜ ǎŎŇŘŜǊŜΣ ǓƻŎǳƭ ŀ Ŧƻǎǘ ǇǊŜŘƻƳƛƴŀƴǘ ƛƴǘŜǊƴΦ 

bƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ŀƭ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜǎǘŜ ƴƛǾŜƭǳƭ ƴƻǊƳŀƭ ŘŜ ǇƛŀǚŇΦ bƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ŀƭ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 

ŜǎǘŜ ƻ ǾŀǊƛŀōƛƭŇ ƴŜƻōǎŜǊǾŀōƛƭŇ Ǔƛ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŜǎǘƛƳŀǘ ǎǘŀǘƛǎǘƛŎΦ 9ǎǘƛƳŀǊŜŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ŜǎǘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ 

ǇŜƴǘǊǳ ŀƴŀƭƛȊŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇŜƴǘǊǳ ŎŇ ƻŦŜǊŇ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴŀƭƛȊŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ 

capital în ansamblu. 

5ŜǇŇǓƛǊŜŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ǇƻŀǘŜ ƛƴŘƛŎŀ ƻ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƴŜǎǳǎǘŜƴŀōƛƭŇ ŀ ǇƛŜǚŜƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǎŀǳ 

o modificare a nivelului de echilibru pe fondul moŘƛŦƛŎŇǊƛƛ ŦŀŎǘƻǊƛƭƻǊ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭƛ ŎŀǊŜ ŀŦŜŎǘŜŀȊŇ ŜŎƻƴƻƳƛŀ 

(ex.Υ ǇǊƻƎǊŜǎǳƭ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŎύΦ {ŎŇŘŜǊŜŀ ǇƛŜǚŜƛ ǎǳō ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ǇƻŀǘŜ ƛƴŘƛŎŀ ƻ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ǘŜƳǇƻǊŀǊŇ de 

stres financiar (ex.: efecte de contagiune) sau modificarea nivelului de echilibru ca urmare a unei perioade 

ŘŜ ǊŜŎŜǎƛǳƴŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΦ  

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘŇ Ŏŀ ǎǳƳŀ ŘƛƴǘǊŜ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ƳŜŘƛŜ Ǔƛ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ǓƻŎǳǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΦ 

5ƛƴŀƳƛŎŀ ƳŜŘƛŜƛ ŜǎǘŜ ŘŀǘŇ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜŀ Řƛƴ Ȋƛǳŀ ŀƴǘŜǊƛƻŀǊŇ ƭŀ ŎŀǊŜ ǎŜ ŀŘǳƎŇ ŜǊƻǊƛƭŜ ŘŜ ƳŇǎǳǊŀǊŜ Ǔƛ ŜǎǘŜ 

ƳƻŘŜƭŀǘ Ŏŀ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎ ŀƭŜŀǘƻǊƛǳΦ 9ǊƻǊƛƭŜ ŘŜ ƳŇǎǳǊŀǊŜ ǎǳƴǘ ŘŀǘƻǊŀǘŜ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛƛ ŎƻƳǇƻȊƛǚƛŜƛ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛΣ ŀ 

ǇƻƴŘŜǊƛƭƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜΣ ŜǘŎΦ bƛǾŜƭǳƭ ƭŀ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ŀƭ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜǎǘŜ ǘrasat de medie 

ŀ ŎŇǊŜƛ ŘƛƴŀƳƛŎŇ ŜǎǘŜ ƭŀǘŜƴǘŇ όƴŜƻōǎŜǊǾŀōƛƭŇύΦ  

wŜǇǊŜȊŜƴǘŀǊŜŀ ƎǊŀŦƛŎŇ ŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ Ǔƛ ŀ ōŜƴȊƛƭƻǊ ŘŜ ƞƴŎǊŜŘŜǊŜ όфл҈ύ ƛƴŘƛŎŇ faptul ŎŇ ƭŀ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ 

ƭǳƴƛƛ ƛǳƭƛŜ ƛƴŘƛŎŜƭŜ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜǎǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳΦ ¢ŜƴŘƛƴǚŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ de echilibru este în 

sŎŇŘŜǊŜΦ  

Grafic 10 Indicele BET: fluctuŀǚƛƛ ƞn jurul nivelului de echilibru 

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 
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9ǎǘƛƳŀǊŜŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ŀƭ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŀ Ŧƻǎǘ ǊŜŀƭƛȊŀǘŇ Ŏǳ ǳƴ ƳƻŘŜƭ ŘŜ 

tipul nivel local (Local Level model).  

ὍὲὨὭὧὩάὩὨὭὩίέὧόὶὭȟ ίέὧόὶὭὔͯὍὈπȟ„  

ὓὩὨὭὩ άὩὨὭὩὩὶέὶὭȟὩὶέὶὭὔͯὍὈπȟ„  

[ŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴΣ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊ ǎǳǾŜǊŀƴŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ trimestre din 
нлнл ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ ƻ ǳǓƻŀǊŇ ǎŎŇŘŜǊŜΦ wŀǘŀ ŘƻōŃƴȊƛƭƻǊ ƛƴǘŜǊōŀƴŎŀǊŜ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǎŇ ǎŎŀŘŇ ƞn primele 
ŘƻǳŇ trimestre (2020). /ƻǊŜƭŀǚƛŀ ŘƛƴǘǊŜ ǘƛǘƭǳǊƛƭŜ ǎǳǾŜǊŀƴŜ ǎŜ ŘŀǘƻǊŜŀȊŇ ŎƭƛƳŀǘǳƭǳƛ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ǎŎŇȊǳǘ al 
economiei europene. 

Grafic 11 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊ ǎǳǾŜǊŀƴŜ Ŏǳ ƳŀǘǳǊƛǘŀǘŜŀ ŘŜ мл ŀƴƛ 

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 

5ƻōŃƴȊƛƭŜ ƛƴǘŜǊōŀƴŎŀǊŜ Ǔi-ŀǳ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜǎŎŜƴŘŜƴǘŇ Řƛƴ ŀƴǳƭ ǘǊŜŎǳǘΦ  

Grafic 12 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǊŀǘŜƛ ƛƴǘŜǊōŀƴŎŀǊŜ όwƻƳŃƴƛŀύ

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 
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Indicele global de incertitudine2 ŀǊŀǘŇ ŎŇ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ ƴƛǾŜƭǳƭ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŜǎǘŜ ƭŀ ǳƴ ƳŀȄƛƳ 

ƛǎǘƻǊƛŎΦ 5ŜƻŀǊŜŎŜ ŜȄƛǎǘŇ ƻ ǊŜƭŀǚƛŜ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇ ƞƴǘǊŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǾŀǊƛŀōƛƭŜƭŜ 

macroeconomice, a fost estimat impactul incertitudinii asupra indicelui ProdǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊiale, încrederii 

ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ŀǎǳǇǊŀ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΦ   

Grafic 13 Efectele incertitudinii pentru IndiŎŜƭŜ tǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ǎƛ ƞncrederea în economie 
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF 

LegendŇΥ ƭƛƴƛŀ ŀƭōŀǎǘǊŇ repreziƴǘŇ ǊŇǎǇǳƴǎǳƭ ǾŀǊƛŀōƛƭŜƛ ƭŀ ǳƴ ǓƻŎ /ƘƻƭŜǎƪƛ ŘŜ м ŘŜǾƛŀǚƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ 
[ƛƴƛŀ ǊƻǓƛŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŜǊƻǊƛƭŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǇŜƴǘǊǳ ŦǳƴŎǚƛŀ ŘŜ ǊŇǎǇǳƴǎ όŎŀƭŎǳƭŀǘŜ aƻƴǘŜ /ŀǊƭƻύ  

/ŀƭŎǳƭŃƴŘ ŜŦŜŎǘǳƭ ŎǳƳǳƭŀǘ ŀƭ ǳƴǳƛ ǓƻŎ3 în indicele global de incertitudineΣ ƛƴŘƛŎŜƭŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ 

ǇŜƴǘǊǳ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ǎŎŀŘŜ ƞƴ ƳŜŘƛŜ Ŏǳ но ŘŜ ǳƴƛǘŇǚƛ ƞƴ с ƭǳƴƛΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ƛƴŘƛŎŜƭŜ ŘŜ ǎŜƴǘƛƳŜƴǘ 

ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ǎŎŀŘŜ ƞƴ ƳŜŘƛŜ Ŏǳ мфΣу ǳƴƛǘŇǚƛ. În luna mai 2020, Ŏŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ŎǊŜǓǘŜrii indicelui de 

ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ƻōǎŜǊǾŀ Ǔƛ ƻ ƳŇǊƛǊŜ ŀ ŜǊƻǊƛƭƻǊ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǇŜƴǘǊǳ ŦǳƴŎǚƛŀ ŘŜ ǊŇǎǇǳƴǎΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ƞƴǎŜƳƴŇ 

ŎŇ ǳƴ ǓƻŎ ǎƛƳƛƭŀǊ ŀǊ ǇǳǘŜŀ ŀǾŜŀ ƻ ƳŀƎƴƛǘǳŘƛƴŜ Ƴǳƭǘ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ŀǎǳǇǊŀ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ.  

 

 

 

 

                                                           
2 Economic Policy Uncertainty Index www.policyuncertainty.com  
3 Oƴ ǎŎŜƴŀǊƛǳƭ ŎŀƭŎǳƭŀǘ Ƴŀƛ ǎǳǎΣ ǳƴ ǓƻŎ ƞƴ ƛƴŘƛŎŜƭŜ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜ ŜǎǘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘ Ŏŀ ƻ ŘŜǾƛŀǚƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Ǔƛ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ 32 de 
ǳƴƛǘŇǚƛΦ 

http://www.policyuncertainty.com/
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Grafic 14  9ŦŜŎǘǳƭ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴƛƛ ŀǎǳǇǊŀ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ 
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ca raspuns la un soc in incertitudine

 

Sursa: Refinitiv, calcule ASF 

LegendŇ: linia albastrŇ repreziƴǘŇ ǊŇǎǇǳƴǎǳƭ ǾŀǊƛŀōƛƭŜƛ ƭŀ ǳƴ ǓƻŎ /ƘƻƭŜǎƪƛ ŘŜ м ŘŜǾƛŀǚƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ 
[ƛƴƛŀ ǊƻǓƛŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŜǊƻǊƛƭŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǇŜƴǘǊǳ ŦǳƴŎǚƛŀ ŘŜ ǊŇǎǇǳƴǎ όŎŀƭŎǳƭŀǘŜ aƻƴǘŜ /ŀǊƭƻύ  

/ŀƭŎǳƭŃƴŘ ŜŦŜŎǘǳƭ ŎǳƳǳƭŀǘ ŀƭ ǳƴǳƛ ǓƻŎ ƞƴ ƳƻŘƛŦƛŎŀǊŜŀ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜ4Σ ǊŇǎǇǳƴǎǳƭ ŎǳƳǳƭŀǘ 

ŀƭ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ ƻ ǎŎŇŘŜǊŜ ŘŜ мΣр҈ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ ǇƛŜǚŜƛ ōǳrsiere din România. 

Oƴ ƭǳƴŀ ƛǳƴƛŜ нлнлΣ Ŏŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ ŘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ƻōǎŜǊǾŀ Ǔƛ ƻ ƳŇǊƛǊŜ ŀ ŜǊƻǊƛƭƻǊ 

ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǇŜƴǘǊǳ ŦǳƴŎǚƛŀ ŘŜ ǊŇǎǇǳƴǎΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ƞƴǎŜŀƳƴŇ ŎŇ ǳƴ Ǔoc similar ar putea avea o magnitudine 

mult mai mare asupra ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛi bursiere care ar putea varia îƴǘǊŜ л Ǔƛ о҈Φ /ǳ ǘƻŀǘŜ ŎŇ ǓƻŎǳƭ5 este mic 

όƳŀƛ ƳƛŎ ŘŜ р҈ύΣ ǓƻŎǳƭ ŜǎǘŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ Ǔƛ ƴǳ ŘƛǎǇŀǊŜΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊŜǎǳǇǳƴŜ ŎŇ Řƛƴ ǇǳƴŎǘ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎΣ 

Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇƛŜǊŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΦ  

Dintr-o perspŜŎǘƛǾŇ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ Ƴŀƛ ƭǳƴƎΣ ŀŎŜǎǘŜ ŜǾƻƭǳǚƛƛ ŜǾƛŘŜƴǚƛŀǘŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴŦƛǊƳŇ ƻ ǘŜƴŘƛƴǚŇ 

ƳŀƴƛŦŜǎǘŀǘŇ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ǘǳǘǳǊƻǊ ŎƭŀǎŜƭƻǊ ŘŜ ŀŎǘƛǾŜΣ ŀǘŃǘ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ǎŎǳǊǘ, câǘ Ǔƛ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΣ ŎƻƴŦƻǊƳ 

ŎŇǊŜƛŀ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛƛ ŀǳ ŀǓǘŜǇǘŇǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŘŜ ǊŜŘǳŎŜǊŜ ŀ ǇǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇŜƴǘǊǳ ǘƻŀǘŜ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭŜ 

economice.  

  

 

 

 

 

 

                                                           
4 Economic Policy Uncertainty Index www.policyuncertainty.com 
5 Oƴ ǎŎŜƴŀǊƛǳƭ ŎŀƭŎǳƭŀǘ Ƴŀƛ ǎǳǎΣ ǳƴ ǓƻŎ ƞƴ ƛƴŘƛŎŜƭŜ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜ ŜǎǘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘ Ŏŀ ƻ ŘŜǾƛŀǚƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Ǔƛ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ 0,18 
ǳƴƛǘŇǚƛΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŘŜ му҈ ƞƴ ƛƴŘƛŎŜƭŜ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜΦ 

http://www.policyuncertainty.com/


13 
 

нΦ tL!¤! twLa!w(Σ {¢!¢L{¢L/L 9aL¢9bנL 

2.1. Noi emisiuni de instrumente financiare 

Îƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŀǘŜ Ŏǳ ǇǊŜǾŜŘŜǊƛƭŜ ƭŜƎŀƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΣ ƞƴ ŎŀƭƛǘŀǘŜ ŘŜ ǎǘŀǘ ƎŀȊŘŇΣ !{C ǇǊƛƳŜǓǘŜ ŘŜ ƭŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭŜ 

similare din ǎǇŀǚƛǳƭ ¦E, prospectele/documentele de înǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ Ǔƛ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŜƭe aprobateΣ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘǳƭ ǓƛΣ 

ŘŀŎŇ ŜǎǘŜ ŎŀȊǳƭΣ ǊŜȊǳƳŀǘǳƭ ƞƴ ƭƛƳōŀ ǊƻƳŃƴŇ ŀ ǇǊƻǎǇŜŎǘŜƭƻǊΦ /ƻƴŦƻǊƳ ƴƻǊƳŜƭƻǊ ƭŜƎŀƭŜΣ ƞƴ ŀŎŜǎǘŜ ŎŀȊǳǊƛ !{C 

ƴǳ ƛƴƛǚƛŀȊŇ ƴƛŎƛƻ ǇǊƻŎŜŘǳǊŇ ŘŜ ŀǇǊƻōŀǊŜ ŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀΦ Astfel, în perioada ianuarie ς martie 2020, ASF a fost 

ƴƻǘƛŦƛŎŀǘŇ Ŏǳ ǇǊƛǾƛǊŜ ƭŀ ŀǇǊƻōŀǊŜŀ ŀ нт ŘŜ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŜ όŀƳŜƴŘŀƳŜƴǘŜύ ƭŀ ǇǊƻǎǇŜŎǘŜƭŜ ŘŜƧŀ ŀǇǊƻōŀǘŜΦ  

Tabel 2 Oferte publice de vânzare primare în perioada 01.01.2020-31.03.2020 (conform documentelor aprobate de ASF) 

Oferte publice de vânzare primare 
Companie Volum όŀŎǚƛǳƴƛύ Valoare (lei) 

VES SA 180.265.899  18.026.590 

MOBEX SA 762.955 1.907.388 

PRODHART SA 17.318.561  1.731.856 

SIMBETON SA 31.910.000  3.302.770 

BITTNET SYSTEMS SA 5.046.928  4.188.950 

SELCA SA 31.861.309  3.186.131 

Sursa: ASF 

2.2. Alte evenimente corporative 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 3 Oferte publice în perioada 01.01.2019-31.03.2020 (conform documentelor aprobate de ASF) 

Oferte publice de preluare 
Companie ±ƻƭǳƳ όŀŎǚƛǳƴƛ ŎǳƳǇŇrate) Valoare (lei) 

CARBOCHIM SA 146.427 2.211.048 

hŦŜǊǘŜ ǇǳōƭƛŎŜ ŘŜ ŎǳƳǇŇǊŀǊŜ 
Companie ±ƻƭǳƳ όŀŎǚƛǳƴƛ ŎǳƳǇŇrate) Valoare (lei) 

SIF OLTENIA SA 38.393.986 105.583.462 

PRODPLAST SA 1.698.148 4.279.333 

FONDUL PROPRIETATEA SA 200.000.000 278.000.000 

ELECTROPUTERE SA 11.433.461 131.485 
 

Sursa: ASF 

tŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ǘǊŜƛ ƭǳƴƛ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŀǇǊƻōŀǘŜ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜ ŘŜƳŜǊǎǳǊƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀƭǘŜ ŜǾŜƴƛƳŜƴǘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘƛǾŜΥ 

¶ Patru documente afeǊŜƴǘŜ ƻŦŜǊǘŜƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜ ŘŜ ŎǳƳǇŇrare ŀ ŎŇǊƻǊ ǾŀƭƻŀǊŜ ǎŜ ǊƛŘƛŎŇ ƭŀ  387.994.279 lei; 

¶ Uƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜ ƻŦŜǊǘŇ ǇǳōƭƛŎŇ ŘŜ ǇǊŜƭǳŀǊŜ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŜ ŀ ŎŇǊŜƛ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ нΦнммΦлп8 lei; 

¶ ¦ƴ ǇǊƻǎǇŜŎǘ ŘŜ ƻŦŜǊǘŇ ǇǳōƭƛŎŇ ŘŜ ǾŃƴȊŀǊŜ ŘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛΣ ƻŦŜǊǘŇ ƞƴŎƘƛǎŇ ŦŇǊŇ ǎǳŎŎŜǎΤ 

¶ Trei ǊŜǘǊŀƎŜǊƛ ŘŜ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ŘŜ ǇŜ .±.κǎƛǎǘŜƳǳƭ ƳǳƭǘƛƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘ ŘŜ .±. 

ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŘŜŎƭŀƴǓŀǊŜŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ ŦŀƭƛƳŜƴǘǳƭǳƛκ Ŧƛƴalizarea procedurii instituite îƴ ōŀȊŀ ŘƛǎǇƻȊƛǚƛƛƭƻǊ 

art.42 din Legea nr.24/2017/cŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ƘƻǘŇǊŃǊƛƛ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛƭƻǊΣ ŘǳǇŇ ǊŇǎŎǳƳǇŇǊŀǊŜŀ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ŘŜǚƛƴǳǘŜ ŘŜ 

ŀŎǚƛƻƴŀǊƛƛ ŎŀǊŜ ƴǳ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŘŜ ŀŎƻǊŘ Ŏǳ ŀŘƻǇǘŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘŜƛ ƘƻǘŇǊŃǊƛΦ 

 



14 
 

 

Tabel 4 bǳƳŇǊǳƭ ŘŜ /ŜǊǘƛŦƛŎŀǘŜ ŘŜ OƴǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ŀ ±ŀƭƻǊƛƭƻǊ aƻōƛƭƛŀǊŜ ǇŜ ǘƛǇǳǊƛ ŘŜ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛΣ ŜƳƛǎŜ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ лмΦлмΦнл20-
31.03.2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢ƛǇ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴŜ 
bǳƳŇǊ /ŜǊǘƛŦƛŎŀǘŜ ŘŜ OƴǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ 

a Valorilor Mobiliare 
Majorarea capitalului social 7 

5ǊŜǇǘǳǊƛ ŘŜ ǇǊŜŦŜǊƛƴǚŇ 1 

Diminuarea capitalului social 1 

¦ƴƛǘŇǚƛ ŘŜ ŦƻƴŘ 1 

hōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ  2 

Produse structurate 43 

{ƻŎƛŜǘŇǚƛ όŀŎǚƛǳƴƛύ ƴƻǳ ŀŘƳƛǎŜ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚionare pe SMT 1 

Total 56 

Sursa: ASF 
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оΦ tL!¤! {9/¦b5!w( 

оΦмΦ tƛŜǚŜ ǎǇƻǘ 

оΦмΦмΦ tƛŜǚŜ ǎǇƻǘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜ ŘŜ .±. 

¢ƻǚƛ ƛƴŘƛŎƛƛ ōǳǊǎŜƛ ǊƻƳŃƴŜǓǘƛ ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊat ŜǾƻƭǳǚƛƛ ƴŜƎŀǘƛǾŜ, de peste -17%, în primul trimestru al anului 

2020, comparativ cu 31 decembrie 2019. Indicele ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ .9¢Σ ŎŀǊŜ ǎǳǊǇǊƛƴŘŜ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŎŜƭƻǊ Ƴŀƛ 

ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ŘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǘŇ ŀ .±.Σ ŀ avut ƻ ǎŎŇŘŜǊŜ de 23,57% la 31 martie 2020 

comparativ cu finalul anului 2019. Indicele BET-NG, ŎŀǊŜ ǊŜŦƭŜŎǘŇ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ƭƛǎǘŀǘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ 

ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǘŇ a BVB ce au domeniul pǊƛƴŎƛǇŀƭ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ŜƴŜǊƎƛŀ Ǔƛ ǳǘƛƭƛǘŇǚƛƭŜ ŀŦŜǊŜƴǘŜ, a înregistrat la 31 

martie 2020 cea mai ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇ ǎŎŇŘŜǊŜ, de aproximativ 26%. Ceŀ Ƴŀƛ ŘƛƳƛƴǳŀǘŇ ǊŀǘŇ ŘŜ ǎŎŇŘŜǊŜ a fost 

de мтΣлр҈ ŀŦŜǊŜƴǘŇ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ .9¢-FI, care surprinde ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ό{LC-ǳǊƛύ Ǔƛ 

ŀ ŀƭǘƻǊ ŜƴǘƛǘŇǚƛ ŀǎƛƳƛƭŀōƛƭŜ ŀŎŜǎǘƻǊŀ. De asemenea, indicele wh¢·Σ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘ ŘŜ .±. ƞƳǇǊŜǳƴŇ Ŏǳ .ǳǊǎŀ ŘŜ 

Valori din Viena, a ǎŎŇȊǳǘ cu 23,76% la 31 ƳŀǊǘƛŜ нлнл ŦŀǚŇ ŘŜ Ŧƛƴŀƭǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф.  

Tabel 5 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ .ǳǊǎŜƛ ŘŜ ±ŀƭƻǊƛ .ǳŎǳǊŜǓǘƛ la 31.03.2020 

Indice 
Valoare la data de 

31.12.2019 
Valoare la data de 

31.03.2020 

Modificare (%) 
омΦлоΦнлнл ŦŀǚŇ ŘŜ 

31.12.2019 

BET 9.977,30 7.625,38 -23,57% 

BET-BK 1.892,43 1.450,79 -23,34% 

BET-FI 47.546,89 39.441,94 -17,05% 

BET-NG 785,89 580,32 -26,16% 

BET-TR 15.969,07 12.206,22 -23,56% 

BET-XT 914,83 702,26 -23,24% 

BET-XT-TR 1.474,16 1.131,75 -23,23% 

BETPlus 1.490,07 1.141,37 -23,40% 

ROTX 20.876,89 15.917,31 -23,76% 

Sursa: BVB, calcule ASF 

LƴŘƛŎƛƛ .9¢ Ǔƛ .9¢-TR surprind ŀŎǳƳ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ŀ мт companii: Banca Transilvania, BRD ς Groupe 
{ƻŎƛŜǘŜ DŜƴŜǊŀƭŜΣ .ǳǊǎŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊƛ .ǳŎǳǊŜǓǘƛΣ /hbt9¢Σ !ƭǊƻΣ 5ƛƎƛ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǘƛƻƴǎΣ 9ƭŜŎǘǊƛŎŀΣ CƻƴŘǳƭ 
Proprietatea, MedLife, OMV Petrom, Nuclearelectrica, Romgaz, Transgaz, Transelectrica, Purcari, Sphera 
Franchise Group Ǔƛ ¢ŜǊŀǇƭŀǎǘ.  

Începutul anului 2020 a fost marcat de valori ridicate ale indicilor, ƞƴǎŇ ŘŀǘƻǊƛǘŇ ǊŇǎǇŃƴŘƛǊƛƛ ŎƻǊƻƴŀǾƛǊǳǎǳƭǳƛ 

Ǔƛ ŘŜŎǊŜǘŇǊƛƛ ǎǘŇǊƛƛ ŘŜ ǳǊƎŜƴǚŇΣ indicele BET a încheiat luna martie 2020 la 7.625 de puncte, echivalentul 

ǳƴŜƛ ǎŎŇŘŜǊƛ ŘŜ 23҈ ŦŀסŇ ŘŜ ƞƴŎƘƛŘŜǊŜŀ Řƛƴ ŘŜŎŜƳōǊƛŜ нлмфΦ  
Grafic 15  9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ .±. în perioada 01.01.2020 - 31.03.2020 (31.12.2019 = 100%) 

 
Sursa: BVB, calcule ASF 
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±ŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ .±. Ǔƛ {a¢ ŀ ŀǘƛƴǎ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ 3,69 miliarde în primele trei luni ale 

anului 2020, ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ Ŏǳ нуΣут҈ comparativ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ 2019Φ bǳƳŇǊǳƭ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

derulate la BVB a crescut cu тсΣст҈ ƞƴ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ L нлнлΣ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ  

Valoareŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ǎǘŀǘ ǎ-a diminuat la 31 martie 2020 ŦŀǚŇ ŘŜ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ 

нлмфΣ ŀǎǘŦŜƭ ŎŇ aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ CƛƴŀƴǚŜƭƻǊ tǳōƭƛŎŜ ŀ ŜŦŜŎǘǳŀǘ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ǎǘŀǘ ƞƴ ŎǳŀƴǘǳƳ ŘŜ 

aproximativ 100 mii lei. !ŎǚƛǳƴƛƭŜ ǊŇƳŃƴ Ŏƭŀǎŀ ŘƻƳƛƴŀƴǘŇ ŘŜ ŀŎǘƛǾe financiare, cu o pondere de 93,92% din 

ǘƻǘŀƭǳƭ ǾŀƭƻǊƛƛ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ ƭŀ .±. ƞƴ primul trimestru din 2020.  

Tabel 6 {ǘǊǳŎǘǳǊŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ƭŀ .±. όtƛŀǚŀ .±. Ǔƛ {a¢ύΣ ŘǳǇŇ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜ ŦƛŜŎŇǊǳƛ ǘƛǇ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ 

Tip de instrument 
31.03.2019 31.03.2020 ±ŀǊƛŀǚƛƛ ҈ 

Nr. 
ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

Valoare (lei) % 
Nr. 

ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 
Valoare (lei) % 

Nr. 
ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

Valoare 

!ŎǚƛǳƴƛΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ 

drepturi 
144.041 2.765.175.507 96,51% 251.465 3.467.874.872 93,92% 74,58% 25,41% 

!ƭǘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛΣ 

inclusiv EUR-

BOND, EUR-TBILLS 

1.470 60.707.352 2,12% 2.749 81.826.275 2,22% 87,01% 34,79% 

Produse 

structurate 
12.953 37.457.549 1,31% 24.984 137.430.185 3,72% 92,88% 266,90% 

Titluri de stat 28 723.564 0,03% 5 100.377 0,00% -82,14% -86,13% 

¦ƴƛǘŇǚƛ ŘŜ ŦƻƴŘ 624 1.211.974 0,04% 1.906 5.132.040 0,14% 205,45% 323,44% 

Total 159.116 2.865.275.947 100,00% 281.109 3.692.363.749 100,00% 76,67% 28,87% 

Sursa: BVB 

±ŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ .±. ƞƴ ǇǊƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ ŀƭ ŀƴǳƭǳƛ нлнл ŀ ŎǊŜǎŎǳǘ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ 

ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмф Ǔƛ ŀ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘ 3,57 ƳƛƭƛŀǊŘŜ ƭŜƛΦ !ǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ фт҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ŀ 

ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŀ ŀǾǳǘ ƭƻŎ ǇŜ .±.Σ ǊŜǎǘǳƭ ŦƛƛƴŘ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ǇŜ {a¢Φ tŜ ƭŃƴƎŇ ŀŎǚƛǳƴƛΣ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭŜ ǇǊƻŘǳǎŜ 

ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘŜ ŀǳ ŀǾǳǘ ǇƻƴŘŜǊƛ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ о ƭǳƴƛ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ нлн0 pe 

BVB. 

Grafic 16 {ǘǊǳŎǘǳǊŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊƛŀƭŇ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ .±. ƞƴ perioada ian. 2018-mar. 2020 

 
Sursa: BVB 
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оΦмΦмΦмΦ {ŜŎǚƛǳƴŜŀ .±.  

±ŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀ ŎǊŜǎŎǳǘ în primele 3 luni ale anului 2020 comparativ 

cu ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмф, cu aproximativ 27%, ƛŀǊ ƴǳƳŇǊǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ a crescut cu circa 70%.  

/Ŝŀ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ǾŀƭƻŀǊŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ Řƛƴ ultimii doi ani ǊŇƳŃƴŜ în luna decembrie 2018, volumul 

ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘ ŦƛƛƴŘ ǎǳǎǚƛƴǳǘ ŘŜ ƻŦŜǊǘŀ ǇǳōƭƛŎŇ ŘŜ ŎǳƳǇŇǊŀǊŜ ŀ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ŜƳƛǎŜ ŘŜ ![wh ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜ ŘŜ 

aproximativ 723 milioane lei.  

Grafic 17 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƭǳƴŀǊŇ ŀ ǾŀƭƻǊƛƛ Ǔƛ ƴǳƳŇǊǳƭǳƛ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ǇŜ ǎŜŎǚƛǳƴŜŀ .±. 

 

Sursa: BVB 

La finalul primului trimestru al anului 2020Σ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀ ōǳǊǎƛŜǊŇ ŘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǘŇ ŀ ŀǘƛƴǎ ƴƛǾŜƭǳƭ 

ŘŜ мнлΣнф ƳƛƭƛŀǊŘŜ ƭŜƛΣ ƞƴ ǎŎŇdere cu aproximativ 33% comparativ cu finalul anului 2019Φ {Ŝ ǊŜƳŀǊŎŇ ŦŀǇǘǳƭ 

ŎŇ ƞƴ luna martie a anului 2020Σ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀ ōǳǊǎƛŜǊŇ .±. όŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛύ ŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ƻ ǎŎŇŘŜǊŜ 

ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇΣ pe fondul temerilor investitorilor referitoare la pandemia COVID-19. Cel mai diminuat nivel 

al ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ ōǳǊǎƛŜǊŜ, 113,85 miliarde lei, a fost înregistrat în data de 18 martie 2020. 

Grafic 18 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ .±. όŀŎǚƛǳƴƛύ  

 
Sursa: BVB 

La 31 martie 2020, pe primul loc în ŎƭŀǎŀƳŜƴǘǳƭ ŎŜƭƻǊ Ƴŀƛ ƭƛŎƘƛŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ŀƭŜ ŎŇǊƻǊ ŀŎǚƛǳƴƛ ŀǳ Ŧƻǎǘ 

ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ ƭŀ .±. ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŇ όRegularύ ǎŜ ǎƛǘǳŜŀȊŇ .ŀƴŎŀ ¢ǊŀƴǎƛƭǾŀƴƛŀ ό¢[±ύ ŎŀǊŜ ŘŜǚƛƴŜ ƻ 

pondere de circa 29҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇΦ tŜ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜ ǇƻȊƛǚƛƛ Řƛƴ ŀŎŜǎt top s-au clasat 

Fondul Proprietatea (FP), BRD - Groupe Société Générale (BRD), wƻƳƎŀȊ ό{bDύ Ǔƛ ha± tŜǘǊƻƳ ό{bt). Cele 
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р ǎƻŎƛŜǘŇǚƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǎǳƴǘ ƛƴŎƭǳǎŜ ƞƴ ŎƭŀǎŀƳŜƴǘΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ōŀƴŎŀǊ Ǔƛ ŎŜƭ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎ 

ǊŇƳŃƴ ŎŜle mai bine reprezenǘŀǘŜ ƞƴ ǘƻǇǳƭ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛ ōǳǊǎƛŜǊŜΦ 

Tabel 7 ¢ƻǇ нл ŜƳƛǘŜƴǚƛ ŘǳǇŇ Ǿŀƭoareŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ƭŀ ом ƳŀǊǘƛŜ 2020 ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŇ όŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛύ 

Simboluri  Valoare lei % din valoare totalŁ Nr. tranzacἪii % din nr. total de tranzacἪii 

TLV 868.220.073 29.32% 36.806 15,99% 

FP 545.931.177 18.44% 15.130 6,57% 

BRD 305.451.920 10.32% 17.549 7,62% 

SNG 297.317.051 10.04% 18.878 8,20% 

SNP 225.511.124 7.62% 16.903 7,34% 

SNN 105.211.183 3.55% 14.582 6,33% 

TGN 65.571.960 2.21% 10.401 4,52% 

SIF5 52.687.413 1.78% 6.599 2,87% 

EL 51.612.349 1.74% 5.374 2,33% 

SIF3 36.461.310 1.23% 7.930 3,44% 

TRP 35.708.810 1.21% 5.423 2,36% 

M 34.069.159 1.15% 1.939 0,84% 

EBS 33.270.961 1.12% 3.920 1,70% 

WINE 31.208.142 1.05% 2.028 0,88% 

TEL 29.307.975 0.99% 4.522 1,96% 

DIGI 29.036.006 0.98% 2.217 0,96% 

VNC 28.376.558 0.96% 839 0,36% 

SIF1 26.567.251 0.90% 4.231 1,84% 

SIF4 24.215.283 0.82% 7.087 3,08% 

SIF2 23.001.609 0.78% 4.570 1,98% 

TOTAL cumulat 2.848.737.311 96.21% 186.928 81,19% 

TOTAL ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘ 2.960.997.495 100.00% 230.249 100,00% 

Sursa: BVB 

Oƴ ǘƻǇǳƭ ŜƳƛǘŜƴǚƛƭƻǊ ŘǳǇŇ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŇ όŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛύΣ ǇǊƛƳŜƭŜ ŎƛƴŎƛ ŎƻƳǇŀƴƛƛ 

ƞǓƛ ƳŜƴǚƛƴ ǇƻȊƛǚƛƛƭŜ ŦǊǳƴǘŀǓŜ ŘŜ-a lungul ultimelor perioade analizate. Din ŀƭǘŇ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇΣ нл Řƛƴ ŎŜƛ ту 

ŜƳƛǘŜƴǚƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ǊŜŀƭƛȊŀǘ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŇ ƞƴ trimestrul analizat au cumulat un total de 96% 

Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŜŦŜŎǘǳŀǘŜ όŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛύΦ 

Pe parcursul primului trimestru al anului 2020Σ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ .±.Σ ǎ-au derulat 398 ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ 

ŎǊŜŘƛǘ όŀƭǘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛΣ 9¦w-.hb5 Ǔƛ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ǎǘŀǘύ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜ ŘŜ ŎƛǊŎŀ 8 milioane ƭŜƛΣ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ cu 

aproximativ 86% ŦŀǚŇ ŘŜ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ anului 2019Φ bǳƳŇǊǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ Ře credit a fost în 

ŎǊŜǓǘŜǊŜ Ŏǳ ŀǇǊƻȄimativ 155% în primele trei luni ale anului 2020 comparativ cu primele 3 luni ale anului 

2019Φ !ǎǘŦŜƭΣ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ƳŜŘƛŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ trei luni ale anului 2020 (20 mii lei) a fost evident 

ŘƛƳƛƴǳŀǘŇ ŦŀǚŇ ŘŜ nivelul Řƛƴ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ ό363 mii lei).  

/Ŝŀ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ .±. din trimestrul analizat a fost de 

1,11 ƳƛƭƛƻŀƴŜ ƭŜƛΣ ŦƛƛƴŘ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŇ ǇŜ 2 martie όǘǊŀƴȊŀŎǚƛŜ ŀŦŜǊŜƴǘŇ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭor emise de International 

Investment Bank - IIB22ύΦ ¢ƻŀǘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭŜ ŘŜ ǘƛǇ 9¦R-.hb5 ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ pe BVB în primele 3 luni ale 

anului 2020 ŀǳ ŀǾǳǘ Ŏŀ ŜƳƛǘŜƴǚƛ Impact Developer & Contractor, tŀǘǊƛŀ .ŀƴƪ Ǔƛ Autonom Services.  
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Grafic 19 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƭǳƴŀǊŇ ŀ ǾŀƭƻǊƛƛ Ǔƛ ƴǳƳŇǊǳƭǳƛ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǘƛǘƭǳǊƛ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ǇŜ ǎŜŎǚƛǳƴŜŀ .±. 

 

Sursa: BVB 

În primele trei luni ale anului 2020, valoarea tranzŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǇǊƻŘǳǎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘŜ a crescut semnificativ 
comparativ Ŏǳ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ anteriorΦ 5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƴǳƳŇǊǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚiilor cu produse 
structurate a crescut cu 93҈Φ ±ŀƭƻŀǊŜŀ ƳŜŘƛŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ Ŏǳ ŀǎǘŦŜƭ ŘŜ ŀŎǘƛǾŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ǳƴ 
nivel de рΦрлм ƭŜƛκǘǊŀƴȊŀŎǚƛŜ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ǘǊŜƛ ƭǳƴƛ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ нлнлΣ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŦŀǚŇ ŘŜ нΦуфн ƭŜƛ ǇŜǊ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛŜ, 
ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŦŜǊŜƴǘŇ primului trimestru al anului trecut.  

/Ŝŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ǇƻƴŘŜǊŜ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ Ŏǳ ŀǎǘŦŜƭ ŘŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ƻ ŘŜǚƛƴ ǇǊƻŘǳǎŜƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘŜ 
având ca activ suport un indice ōǳǊǎƛŜǊΣ ŀ ŎŇǊƻǊ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ ŎƛǊŎŀ 94 milioane lei, reprezentând 68% 
Řƛƴ ǘƻǘŀƭǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊΦ 

Grafic 20 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƭǳƴŀǊŇ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ǇǊƻŘǳǎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘŜ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ianuarie 2017-martie 2020 

 
Sursa: ASF 
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3.1.1.2. SMT  

La finalul primului trimestru al anului 2020, existau 297 ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ {a¢Υ 

282 ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀōƛƭŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ·w{м Ǔƛ мр ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀōƛƭŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ·w{LΦ bǳƳŇǊǳƭ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƭƻǊ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ŜǎǘŜ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜΦ 

Tabel 8 ±ŀǊƛŀǚƛŀ ƴǳƳŇǊǳƭǳƛ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ {a¢ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ ŘŜ ǇƛŀǚŇ 

{ŜƎƳŜƴǘ ŘŜ ǇƛŀǚŇ Nr. instrumente la 31.12.2018 Nr. instrumente la 31.12.2019 Nr. instrumente la 31.03.2020 

XRS1 296 284 282 

XRSI 15 15 15 

Total 311 299 297 

Sursa: ASF 

Pe parcursul primelor trei luni din anul 2020, au fost derulate 21.723 ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ǇŜ {a¢ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜ ǘƻǘŀƭŇ 

de circa 125 ƳƛƭƛƻŀƴŜ ƭŜƛΣ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ Ŏǳ 64҈ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŇ ƞƴ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ 

anului anterior.  

tƛŀǚŀ {a¢ ŀ Ŧƻǎǘ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀǘŇ ŘŜ ƴƻƛ plasamente private de oblƛƎŀǚƛǳƴƛ în primele trei luni din anul 2020.  

Prin plasamentul privat derulat de OMRO IFN în luna ianuarie, compania a atras 2 milioane de euro printr-

ƻ ŜƳƛǎƛǳƴŜ ŘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ denominate în euro ŎŜ ŀǳ ƻ ƳŀǘǳǊƛǘŀǘŜ ŘŜ р ŀƴƛ Ǔƛ ƻ ŘƻōŃƴŘŇ ŦƛȄŇ de 7,5% pe an, 

ǇƭŇǘƛōƛƭŇ semestrial. hōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭŜ hawhнр9 ŀǳ ƛƴǘǊŀǘ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ {a¢ ƞƴ Řŀǘŀ ŘŜ но ŀǇǊƛƭƛŜΦ 

Compania Vivre Deco a derulat în luna martie un plasament privat prin care a atras 3,45 milioane euro 

printr-ƻ ŜƳƛǎƛǳƴŜ ŘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ denominate în euro Ŏǳ ƳŀǘǳǊƛǘŀǘŜ ŘŜ р ŀƴƛ Ǔƛ ƻ ŘƻōŃƴŘŇ ŦƛȄŇ ŘŜ рΣнр҈Σ 

ǇƭŇǘƛōƛƭŇ ǎŜƳŜǎǘǊƛŀƭΦ hōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭŜ ±L±нр9 ŀǳ ƛƴǘǊŀǘ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ {a¢ ƞƴ Řŀǘŀ ŘŜ мл ŀǇǊƛƭƛŜΦ 

/ƻƳǇŀƴƛŀ bƻǊƻŦŜǊǘΣ ŀ ŘŜǊǳƭŀǘ ŀƴǳƭ ŀƴǘŜǊƛƻǊ ǳƴ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ ǇǊƛǾŀǘ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ǇǊƛƴ care a atras 7,25 milioane 

ƭŜƛΣ ƛŀǊ ƞƴ ƭǳƴŀ ƛŀƴǳŀǊƛŜ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлнлΣ ŀ ŘŜǊǳƭŀǘ ǳƴ ƴƻǳ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ ǇǊƛǾŀǘΣ ŜƳƛǚŃƴŘ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜ ŘŜ 

11,5 milioane lei. Pe data de 3 martie нлнлΣ ŀŎǚƛǳƴƛƭŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜƛ bƻǊƻŦŜǊǘ ŀǳ intrat ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ 

Ǉƛŀǚŀ {a¢Φ 

De ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƞƴ Řŀǘŀ ŘŜ ом ƳŀǊǘƛŜΣ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘƛǾŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜ ƞƴ ŜǳǊƻ ŜƳƛǎŜ ŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŀ 

vǳŀƭƛǘŀƴŎŜ ŀǳ ƛƴǘǊŀǘ ƭŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ {a¢Φ tǊƛƴ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘǳƭ ǇǊƛǾŀǘ ŘŜǊǳƭŀǘ ƞƴ ƭǳƴŀ ŘŜŎŜƳōǊƛŜ 

2019, compania a atras 1,5 milioane de euro.  

În trimestrul I al anului 2020Σ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƭŜ ǇǊŜŦŜǊŀǘŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛ ǇŜ {a¢ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŀŎǚƛǳƴƛƭŜΣ ŀ ŎŇǊƻǊ 

ǾŀƭƻŀǊŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŎƛǊŎŀ пм҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇΦ  

Tabel 9 9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊƛŀƭŇ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŘŜǊǳƭŀǘŜ ǇŜ {a¢ 2017-T1 2020 

Tip de 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘκ tŜǊƛƻŀŘŇ 

!ŎǚƛǳƴƛΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŘǊŜǇǘǳǊƛ !ƭǘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ ¦ƴƛǘŇǚƛ ŘŜ ŦƻƴŘ 

Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

T1 2017 35.575.337 15.518 520.155 181 15.664 112 

T2 2017 58.326.803 12.572 1.757.393 159 7.595 85 

T3 2017 29.919.263 12.457 1.599.902 219 15.266 130 

T4 2017 41.823.344 10.278 2.876.453 359 14.293 96 

T1 2018 42.071.092 9.513 2.713.611 483 4.084 41 

T2 2018 32.479.101 6.997 1.769.988 406 2.559 34 

T3 2018 33.857.867 6.549 1.690.948 350 5.133 41 

T4 2018 107.090.776 7.321 14.150.336 1.003 4.519 38 
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Tip de 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘκ tŜǊƛƻŀŘŇ 

!ŎǚƛǳƴƛΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŘǊŜǇǘǳǊƛ !ƭǘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ ¦ƴƛǘŇǚƛ ŘŜ ŦƻƴŘ 

Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Valoare în lei bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

T1 2019 71.845.192 7.025 4.784.858 1.342 2.550 29 

T2 2019 40.501.340 10.609 3.704.471 1.030 1.747 33 

T3 2019 68.942.050 16.010 5.065.146 1.271 2.471 30 

T4 2019 51.416.325 10.838 20.753.567 1.581 11.876 42 

T1 2020 51.399.822 19.319 73.980.670 2.356 9.781 48 

Sursa: ASF 

Trimestrul I al anului 2020 s-a remarcat prin derularea a 19 mii ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Ŏǳ ŀŎǚƛǳƴƛ pe SMT în valoare 

de aproximativ 51 milioane ƭŜƛΣ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ Ŏǳ ну% ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ anterior.  

.ƛǘǘƴŜǘ {ȅǎǘŜƳǎ {! .ǳŎǳǊŜǓǘƛ ŜǎǘŜ ǇŜ ǇǊƛƳǳƭ ƭƻŎ ƞƴ ǘƻǇǳƭ ŜƳƛǘŜƴǚƛƭƻǊ ŘǳǇŇ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ Ŏǳ ƻ 

pondere de 20҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ {a¢Σ ƛŀǊ ǇŜ ƭƻŎǳƭ Řƻƛ Ǔƛ ǘǊŜƛ ǎŜ ŀŦƭŇ 5ŜǳǘǎŎƘŜ .ŀƴƪ 

(DBK) Ǔi Commerzbank AG (CBKN) cu ponderi de 19҈ ǓƛΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ мп҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ 

ǇŜ {a¢Σ ŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛΦ  

!ǎǘŦŜƭΣ ǇǊƛƳƛƛ ǘǊŜƛ ŜƳƛǘŜƴǚƛ ŎǳƳǳƭŜŀȊŇ un procent de 53҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ {a¢ Ǔƛ 

aproximativ 52҈ Řƛƴ ƴǳƳŇǊǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ǊŜŀƭƛȊŀǘŜ în primele trei luni ale anului 2020. 

Din totalul celor 200 ŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ŜŦŜŎǘǳŀǘ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ǇŜ {a¢Σ ƞƴ trimestrul I din anul 2020, 20 dintre 

ŜƭŜ ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ cumulând 88҈ Řƛƴ ǘƻǘŀƭǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘΦ 

Tabel 10 ¢ƻǇ ŜƳƛǘŜƴǚƛ ŘǳǇŇ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ǇŜ {a¢ όŘƻŀǊ ŀŎǚƛǳƴƛύΣ la 31 martie 2020 

Simboluri Valoare lei ҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜ ǘƻǘŀƭŇ bǊΦ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ҈ Řƛƴ ƴǊΦ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ 

BNET 10.348.535 20,46% 5.337 30,17% 

DBK 9.510.376 18,81% 2.101 11,88% 

CBKN 7.151.771 14,14% 1.686 9,53% 

NRF 3.835.399 7,58% 1.213 6,86% 

DAI 1.852.613 3,66% 510 2,88% 

URUL 1.790.103 3,54% 2 0,01% 

LIH 1.231.593 2,44% 765 4,32% 

INTA 858.831 1,70% 4 0,02% 

LHA 855.678 1,69% 310 1,75% 

RKOT 840.000 1,66% 23 0,13% 

BMW 811.898 1,61% 177 1,00% 

ALB 780.899 1,54% 67 0,38% 

BAYN 736.074 1,46% 115 0,65% 

BUCU 657.215 1,30% 179 1,01% 

SAP 630.975 1,25% 105 0,59% 

CTT 616.624 1,22% 141 0,80% 

ADS 600.167 1,19% 55 0,31% 

PRSN 558.045 1,10% 255 1,44% 

SPTU 522.110 1,03% 53 0,30% 

FOJE 466.129 0,92% 110 0,62% 

TOTAL cumulat 44.655.034 88,30% 13.208 74,66% 

¢h¢![ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘ 50.573.070 100,00% 17.690 100,00% 

Sursa: ASF 

În perioada ianuarie 2018ςmartie 2020 cel mai mare volum înregistrat lunar în cadrul SMT a fost în luna 

martie 2020, atunci când s-ŀǳ ŘŜǊǳƭŀǘ млΦтсо ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ƞƴǎǳƳŃƴŘ тп milioane lei. Valoarea medie 








































