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Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 3,75% in mai 2021 in Romania, valoare mai
ridicata comparativ cu cea inregistrata in aprilie (+3,24%).

e Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de 2,3 miliarde euro in
ASF nr. primele 4 luni ale anului 2021 fata de valoarea de circa -43 milioane euro in perioada ianuarie-aprilie 2020.
6/25.06.2021 ¢ Cotatiile CDS ale Romaniei s-au mentinut relativ neschimbate in mai 2021 fata de luna anterioara, la o valoare
medie de 95,1 bp.
e Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de 24% la finalul lunii mai 2021 comparativ cu finalul anului 2020, in
timp ce, comparativ cu finalul anului 2019, a fost inregistrata o crestere de 6%.



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si inflatiei, pozitia externa

Evolutii macroeconomice curente

Potrivit datelor semnal preliminare publicate de Eurostat, in trimestrul | 2021, PIB-ul ajustat sezonier a scazut cu 0,6% in zona euro, respectiv cu 0,4% in UE comparativ
cu trimestrul anterior, ca efect al masurilor de izolare si carantina impuse pe fondul izbucnirii celui de-al treilea val al pandemiei. Evolutiile au avut loc dupa ce economiile
zonei euro si UE au inregistrat cele mai ample contractii in trimestrul Il 2020 (-11,6% in zona euro si -11,2% in UE), urmate in trimestrul 1l 2020 de reveniri economice
robuste (+12,5% in zona euro, respectiv +11,7% in UE). Comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier a scazut cu 1,8% in zona euro sicu 1,7%
in UE in trimestrul 1 2021.

Pe plan local, produsul intern brut a fost, in termeni reali, mai mare cu 2,8% in trimestrul | 2021 comparativ cu trimestrul 1V 2020. Fata de perioada similara a anului
anterior, in trimestrul 1 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o scadere cu 0,2% pe seria bruta si nu a inregistrat nici o modificare pe seria ajustata sezonier.

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a revizuit in sens pozitiv cresterea economica prognozata pentru anul 2021, la 5% (de la 4,3% conform prognozei preliminare
de iarna a CNSP), pe fondul revenirii activitatii in industrie (+5,8%), agricultura (+14,8%), constructii (+6,1%) si servicii (+3,9%) fata de anul 2020.

Evolutia PIB si a prognozei PIB in perioada 2019 - 2022

) . Comisia Europeana FMI
Regiune/tara | T12019  T22019 T32019 | T42019 | 2019 | T12020 | T22020 | T32020 | T42020 2020 T1 2021 2021f 2022 2021f 2022
Zona euro 1,5 1,3 1,4 1,0 1,3 -3,3 -14,6 -4,1 -4,7 -6,5 -1,3 4,3 4,4 4,4 3,8
Germania 1,1 0,1 0,8 0,4 0,6 -2,2 -11,2 -3,8 -3,3 -4,8 -3,1 3,4 4,1 3,6 3,4

Spania 2,2 2,1 1,8 1,7 2,0 -4,3 -21,6 -8,6 -8,9 -10,8 -4,3 5,9 6,8 6,4 4,7

Franta 2,1 2,2 2,0 1,0 1,8 -5,5 -18,4 -3,5 -4,6 -7,9 1,2 5,7 4,2 5,8 4,2
Italia 0,3 0,4 0,5 -0,1 0,3 -5,8 -18,1 -5,2 -6,5 -8,9 -0,8 4,2 4,4 4,2 3,6
Bulgaria 4,2 3,8 3,3 3,1 3,7 2,3 -8,6 -5,2 -3,8 -4,2 -1,8 3,5 4,7 4,4 4,4
Croatia 3,9 2,4 2,7 2,6 2,9 0,8 -14,6 -10,1 -6,9 -8,0 -0,9 5,0 6,1 4,7 5,0
Ungaria 5,3 4,9 4,2 4,2 4,6 2,1 -13,3 -5,2 -3,9 -5,0 -1,6 5,0 5,5 4,3 5,9
Polonia 5,5 4,9 4,6 4,0 4,7 2,0 -7,9 -2,0 -2,7 -2,7 -1,4 4,0 54 3,5 4,5
Romania 5,2 4,2 34 3,7 4,1 2,8 -10,0 -5,5 -2,0 -3,9 0,0 51 4,9 6,0 4,8

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, prognoza de primdvard a CE 2021, World Economic Outlook — aprilie 2021, FMI



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si inflatiei, pozitia externa

Rata anuala a inflatiei in zona euro s-a situat la 2,0% in mai 2021, in crestere fata de nivelul inregistrat in luna aprilie (1,6%), in timp ce la nivelul UE inflatia anuala s-a
situat la 2,3%, in crestere de la 2,0% in luna precedentd. in Grecia (-1,2%), Malta (0,2%) si Portugalia (0,5%) au fost inregistrate cele mai mici rate ale inflatiei, in timp ce
Ungaria (5,3%), Polonia (4,6%) si Luxemburg (4,0%) au inregistrat cele mai mari rate.

Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 3,75% in mai 2021 in Romania, valoare mai ridicata comparativ cu cea Tnregistratd in aprilie (+3,24%). Contributiile semnificative la
rata anuala a inflatiei au avut-o majorarea preturilor marfurilor nealimentare (+5,70%), serviciilor (+2,78%) si a marfurilor alimentare (+1,52%).

n trimestrul 1 2021, potrivit datelor publicate de citre INS, rata de ocupare a populatiei in varstd de munca (15-64 ani) a fost de 60,8%, in scadere fatd de perioada similar
a anului anterior cu 4,6 puncte procentuale. Gradul de ocupare a fost mai mare la barbati (70,3% fata de 51,0% la femei) si la persoanele din mediul urban (66,5% fata de
54,0% in mediul rural). Rata de ocupare a tinerilor cu varste cuprinse intre 15 si 24 ani se mentine la un nivel scazut (21,4%).

Volumul lucrarilor de constructii pe plan local a crescut in luna aprilie 2021 cu 15,4% ca serie brutd, si cu 10,5% ca serie ajustata sezonier, comparativ cu perioada similara
a anului precedent. Cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata in cazul volumului lucrarilor de constructii noi (+26,6%), iar cele mai semnificative scaderi au fost
inregistrate Tn cazul volumului lucrdrilor de reparatii capitale (-10,0%) si in cazul lucrarilor de intretinere si reparatii curente (-0,7%). Pe obiecte de constructii, seria bruta
evidentiaza cresteri ale volumului lucrarilor la cladirile rezidentiale (+49,7%), cladirile nerezidentiale (+14,3%) si la constructiile ingineresti (+1,0%).

Cifra de afaceri din serviciile de piata prestate in principal intreprinderilor a crescut in luna aprilie 2021 fata de perioada similara anului precedent cu 34,4% ca serie
bruta, si cu 31,9% ca serie ajustatd sezonier. Cea mai mare crestere a fost inregistrata din activitatile de productie cinematografica, video, programe de televiziune; difuzare
si transmitere de programe (+55,9%), activitatile de transporturi (+47,2%), alte servicii furnizate in principal intreprinderilor (+34,6%), activitatile de servicii informatice si
tehnologia informatiei (+23,4%) si din activitatile de comunicatii (+11,1%).

Productia industriald a crescut in Romania cu 68,0% ca serie brutd, respectiv cu 63,2% ca serie ajustata sezonier in luna aprilie 2021 fata de aprilie 2020. Cele mai
semnificative cresteri au fost inregistrate de industria prelucratoare (+85,9%) productia si furnizarea de energie electricd si termicd, gaze, apa calda si aer conditionat
(+19,5%) si industria extractiva (10,9%).

Comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a scazut cu 3,1% atat in zona euro, cat si in Uniunea Europeana in luna aprilie 2021 comparativ cu luna precedenta. Fata
de aceeasi perioada a anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a crescut cu 23,9% in zona euro si cu 22,4% in UE in luna aprilie 2021. Tn UE, volumul
a crescut cu 54,3% pentru comertul cu amanuntul al carburantilor, urmat de produse nealimentare (+38,6%) si cu 3,4% pentru comertul cu amanuntul al produselor
alimentare, bauturi si tutun. Volumul comertului cu amanuntul a crescut in toate statele membre pentru care sunt disponibile date, cele mai mari cresteri anuale ale
volumului total al comertului cu amanuntul fiind Tnregistrate in Luxemburg (+46,1%), Franta (+42,1%) si Romania (+41,7%). in Romania, volumul cifrei de afaceri din
comertul cu amanuntul a crescut in aprilie 2021 cu 42,8% ca serie brutd si cu 38,4% ca serie ajustatd sezonier fata de aprilie 2020. Cresterea volumului cifrei de afaceri din
comertul cu amanuntul a avut loc ca urmare a cresterilor inregistrate de comertul cu amanuntul al vanzarilor de produse nealimentare (+62,5%), al comertului cu
amanuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate (+56,5%) si al vanzarilor de produse alimentare, bauturi si tutun (21,2%).



Dimensiunea sectorului financiar bancar versus nebancar
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Activele pietelor financiare bancare si nebancare din Romania (%PIB)
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Sursd: BNR, INS, ASF



Evenimente importante si tendinte pe piata financiara din Romania

Evolutia indicilor bursieri locali
25,00%

Evolutia indicilor bursieri in 2021 (30.12.2020 = 100) 20,00%
Data BET BET-BK BET-FI | BET-NG | BET-TR 15,00%
18.06.2021 | 18,38% 21,47% 19,21% | 11,68% | 21,98% 10,00%
5,00%
Data BET-XT | BET-XT-TR | BETPlus ROTX 0,00%
18.06.2021 | 17,96% | 21,29% 18,54% 20,90% 5,00%
,9'»"’ ,9'»"’ Ve ,9'»"’ ,9'»"’ ,9'»"’ ,»Q'»"’ ,»Q'»"’ ,»0'»"’ '9"'\, ,9'»"' ,9'»"' ,LQ'»\' ,&'i‘ ,&'i‘
ISR S S S U M S S S U U U U~ o
Qb‘. ’»o). ,1/ . Qb. N/\. ’1/ . NN‘ q/q/. Qq/‘ 0. q/b‘. 00). '\%. ’{/\. 0«. '»%.
BET s BET-BK BET-FI BET-NG BET-TR
e BET-XT s BET-XT-TR e BETPlus s ROTX

Sursa: BVB; Calcule ASF
Valoarea de tranzactionare a actiunilor la BVB (RON)
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Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)
2018- 2019- 2019- 2019- 2019- 2020- 2020- 2020- 2020-

T4 T1 p) T3 T4 T1 ip) 3 T4
Italia 1344 1360 1374 1367 1346 1378 1495 1545 1558
Franta 981 99,2 99,1 1000 981  101,3 1139 1164 1163
Spania 97,4 984 98,4 97,5 95,5 99,1 1102 1140 1200
Zonaeuro 858 86,3 86,1 85,8 84,0 86,2 95 97,3 98,1
UE 795 79,9 79,7 79,2 77,6 794 | 877 | 898 90,8
Ungaria 69,1 684 67,2 67,2 65,5 658 703 739 80,4
Germania 61,8 61,6 61,1 61,0 59,7 60,9 673 70,0 69,8
Polonia 488 489 47,7 47 45,7 476 548 56,6 57,6
Romania 34,7 33,8 33,8 35,2 35,3 374 | 407 | 431 47,3
Bulgaria 223 209 20,3 20,5 20,2 201 21,3 253 25,0

Sursa: Eurostat
Ponderea datoriei guvernamentale n PIB este de 98,1% in zona euro pentru trimestrul IV
2020, in crestere comparativ cu nivelul inregistrat in trimestrul IV 2019 (84,0%). La nivelul
statelor membre UE, existd o eterogenitate considerabild a nivelului de indatorare,
ponderea datoriei publice in PIB variind de la 18,2% (Estonia) la 205,6% (Grecia).

Romania se situeaza printre statele membre UE cu un nivel scazut de indatorare (47,3%),
sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,8% din PIB.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare
de 2,3 miliarde euro in primele 4 luni ale anului 2021 fata de valoarea de circa -43 milioane
euro in perioada ianuarie-aprilie 2020.

Pe de alta parte, contul curent al balantei de plati a inregistrat un deficit de 4,7 miliarde
euro fata de circa 2,3 miliarde euro in perioada similarad a anului precedent.

Evolutia contului curent a fost insotita de o crestere a datoriei externe totale cu circa 1,05
miliarde euro in perioada ianuarie — aprilie 2021 la peste 127 miliarde euro.

Rata somajului ajustatd sezonier in zona euro s-a situat la
8,0%, in scadere cu 0,1 pp fata de martie 2021, iar la nivelul
UE, rata somajului a fost de 7,3% in luna aprilie 2021 nivel
similar cu cel inregistrat in luna anterioara.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in
aprilie 2021 la o valoare de 5,7%, in scadere cu 0,1 pp fata de
valoarea finregistratd in luna anterioarda (5,8%), conform
datelor publicate de INS.

La nivel local, se mentine tendinta conform careia rata
somajului Tn randul barbatilor (6,0%) este mai mare fata de
rata somajului la femei (5,4%).

Rata somajului (aprilie 2021)
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Sursa: Eurostat, date ajustate sezonier



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si inflatiei, pozitia externa
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Riscul macroeconomic in Romania: pozitia externa si perceptia pietei asupra riscului suveran

Evolutia cotatiilor CDS pentru obligatiuni suverane in regiunea ECE (5 ani, USD) Randamentele titlurilor de stat (5 ani, LC)
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Sursa: Datastream

Randamentele titlurilor de stat romanesti (5 ani) au crescut cu 1% in mai 2021 comparativ cu luna precedenta, situandu-se la o valoare medie
de 2,61%, in timp ce randamentele titlurilor de stat pe 5 ani ale Germaniei s-au mentinut in teritoriu negativ, la valori foarte scazute (valoare
medie de -0,55% n mai 2021).

Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei (10 ani, LC)
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Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate
in euro si cele similare ale Germaniei, s-a majorat usor la inceputul lunii
martie 2021. La inceputul lunii iunie 2021 acesta inregistreaza un trend
descendent.
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Sursa: Datastream, calcule ASF



Riscul de piata: Evolutia indicilor locali si internationali la finalul lunii mai 2021

Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali 1 luna 3 luni 6 luni

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

BET

BET-BK

BET-FI

BET-NG

BET-TR

BET-XT

BET-XT-TR

BETPlus

ROTX

Indicii europeni analizati au inregistrat evolutii pozitive (1 luna), cu
exceptia indicelui ASE (GR: -1,70%). Cea mai semnificativa crestere
a fost inregistratd de indicele FTSE MIB (IT: +4,26%), urmat de
indicele IBEX (ES: +3,79%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii pozitive.
Prin urmare, cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata de
indicele NIFTY 50 (IN: +6,50), urmat de indicele SSEA (SHG:
+4,90%).

Indicii bursei BVB au prezentat evolutii mixte (1 lund). Prin urmare,
cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata de indicele ROTX
(+4,58%), pe cand, cea mai semnificativa scadere a fost inregistrata
de indicele BET-NG (-3,25%).

Sursa: Datastream, calcule ASF
Notd: 1 lund=31.05.2021 vs. 30.04.2021; 3 luni=31.05.2021 vs. 26.02.2021; 6 luni=31.05.2021 vs. 30.11.2020



Riscul de piata: volatilitatea randamentelor obligatiunilor guvernamentale si a cursului de schimb EURRON

Cursul de schimb EUR/RON vs volatilitate

e FUR/RON cursul de schimb (axa stanga)

Structura la termen a ratei forward EURRON
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Sursa: BIS, calcule ASF

Rata de schimb EUR/RON a crescut rapid pana la nivelul 4,92 in luna martie,
in timp ce volatilitatea a crescut peste 2%. Previzionam ca tendinta de
depreciere va continua dar va ramane scazuta, deoarece Banca Nationala
a Romaniei a scazut rata dobanzii monetare la 1,25% in ianuarie 2021
pentru a lupta cu recesiunea iminenta si a gestionat lichiditatea
interbancarad, pentru a evita orice atac speculativ asupra monedei.

Cu o inflatie Tn crestere peste media europeana, cursul de schimb s-a
depreciat rapid in primul trimestru si a depasit cotatia de 4,92 EUR/RON.
n cel de al doilea trimestru cursul de schimb s-a stabilizat la 4,92.

Structura la termen a ratei forward pentru cursul de schimb EURRON cu
scadente intre o saptamana si 12 luni indicd asteptarile pietei. Exista
asteptari de depreciere a cursului de schimb EURRON pentru toate
maturitatile fata de luna anterioara.



Riscul de piata: fragilitatea pietelor financiare
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF

Indicele de contagiune masoara contributia marginala a pietelor externe de
capital la bursa romaneasca. Piata de capital din Romania este sensibila la
aceiasi factori de risc regionali care influenteaza randamentele burselor din
Austria, Polonia, Ungaria, Bulgaria. Exista o legatura puternica intre efectul
de contagiune si randamentul companiilor, deoarece cresterea contagiunii
are tendinta de a diminua randamentul companiilor listate la Bursa de Valori
Bucuresti.

Tncepand cu luna ianuarie 2021 contagiunea a inceput sd scadd constant,
ca urmare a introducerii programului de vaccinare in Uniunea Europeana
care a contribuit la reducerea incertitudinii si a generat un climat de
exuberanta pe cele mai multe burse care au avut o tendinta de crestere
foarte rapida. La inceputul lunii iunie contagiunea dintre pietele bursiere
europene a inceput sa creasca usor.



Indicatori privind lichiditatea la BVB

Activitatea de tranzactionare a BVB (toate segmentele) in mai 2021 Topul intermediarilor in mai 2021
R . . Valoarea
Saptamana / luna Numarul tranzactiilor Volumul Valoarea % din total
LEl % IS Denumire intermediar tranzactionata valoare
Total 03-07 Mai 2021 17.410 110.983.620 160.666.795 20,58% (luna) (lunar3) (lunar)
Total 10-14 Mai 2021 23.812 160.581.240 199.007.199 25,49%
Total 17-21 Mai 2021 24.444 147.478.159 191.278.767 24,50%
Total 24-28 Mai 2021 23.134 138.974.582 212.837.178 27,26% 1 BT CAPITAL PARTNERS 269.864.798 19,04
Total 31 Mai 3.142 12.703.656 16.893.633 2,16% 2 BANCA COMERCIALA ROMANA 202.205.449 14,27
Total Mai 2021 91.942 570.721.257 780.683.572 100,00% . ey CSRE R aem
Sursa: BNR, date BVB, calcule ASF ’
Cele mai tranzactionate companii la BVB in mai 2021 (segment principal) & TRADEVILLE 145.390.221 10,26
Symbol Piata principala Deal Total 5 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. PRAGA| 141.164.095 9,96
Valoare (RON) % Valoare (RON) % Valoare {RON) % 6 SSIF BRK FINANCIAL GROUP S.A. 108.252.992 7,64
TLV 190.229.525 29,07% 16.205.279.59 33,60% 206.434.805 29,38% § B FINWEST 58858843 a1s
FP 103.050.571 15,75% 0,00% 103.050.571 14,67% 020 b
SNP 70.622.874 10,79% 0,00% 70.622.874 10,05% 3 GOLDRING 56.520.120 399
TRP 38.793.043 5,93% 0,00% 38.793.043 5,52% ’
EL 33.261.540 5,08% 3.421.988.30 7,10% 36.683.528 5,22% 9 RAIFFEISEN CENTROBANK AG 43.729.410 3,09
BRD 29.958.606 4,58% 4.583.408.00 9,50% 34.542.014 4,92%
SNN 25.609.714 3,91% 0,00% 25.609.714 3,64% 10 BRD Groupe Societe Generale 43.087.991 3,04
SNG 21.257.458 3,25% 0,00% 21.257.458 3,03% 11 |ESTINVEST 24329874 .
M 17.027.801 2,60% 0,00% 17.027.801 2,42% 2ed 0
EBS 13.813.653 2,11% 0,00% 13.813.653 1,97% 12 |PRIME TRANSACTION 33.207.267 234
ELGS 232.312 0,04% 13.249.390.00 27,47% 13.481.702 1,92% ’
EVER 5.387.470 0,82% 4.185.000.00 8,68% 9.572.470 1,36% 13 |CONCORDE SECURITIES LTD 26.368.937 1,86
DIGI 8.561.478 1,31% 0,00% 8.561.478 1,22% 14 Alpha Bank Romania SA 17.595.791 1,24
SFG 8.461.851 1,29% 0,00% 8.461.851 1,20%
J . J 15 INTERFINBROK CORPORATION 13.231.136 0,93
ALR 7.470.252 1,14% 0,00% 7.470.252 1,06%
Top 15 Total 98,22
Top 15 Total 87,58%
Sursa: BNR, date BVB, calcule ASF
g 200.000 . .- Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de 24% la finalul lunii
»  195.000 Capitalizare bursiera 7
c . . . . ~ . .
S 190.000 mai 2021 comparativ cu finalul anului 2020, in timp ce, comparativ
< 185.000 . . N . v
2 e0.000 cu finalul anului 2019, a fost inregistrata o crestere de 6%.
0 o o M 8 M M M o oM 4 oM Mo oo oo oo o o o INlunamai 2021 primele 3 companii tranzactionate la BVB au fost:
o~ o~ o o o o o o o o o o o o o o~ o~ o~ o~ o~ o o o o o o o o
SRSVNSVSVSIJIVINIRNIJIJIS]IS] K]S REI Banca Transilvania (TLV) cu o pondere de 29,38% din valoarea totala
wn wn wn wn wn wn [¥a} wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn [¥a} [¥a} wn wn 7’
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8865383358833 30883RAJRRIIANERXAA{ - tranzactionata in perioada respectiva, Fondul Proprietatea (FP:

Sursa: BVB 14,67%) si OMV Petrom (SNP: 10,05%).



Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.830 mid USD
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Sursa: Calcule ASF, 31.05.2021



Miliarde USD

Miliarde USD

Miliarde USD

BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI
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. L . L. . Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (Mai 2021)
TLV - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI -
550 20% Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
’ ° BRD 0,92 -0,09 -0,63%
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Sursa: Calcule ASF, 31.05.2021



Evaluarea riscurilor si beneficiul diversificarii

Coeficientul mediu de corelatie pentru primele cele mai lichide 25 de companii tranzactionate pe BVB
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Sursa: Bloomberg, ASF
La sfarsitul lunii iulie 2020, corelatiile dintre randamentele zilnice ale celor 25 de companii cele mai lichide de la Bursa de Valori Bucuresti au

scizut si au revenit la nivelul inregistrat la inceputul anului 2020. in mai 2021 se inregistreazi o usoara crestere a corelatiilor, ins3 acestea se
diminueaza la inceputul lunii iunie 2021.



Evaluarea riscurilor si beneficiul diversificarii

Conditiile economice adverse pot declansa cresteri abrupte ale
incertitudinii. Incertitudinea este un raspuns al fluctuatiilor activitatii
economice. Deoarece ciclul economic european a fost puternic corelat
in timpul pandemiei din 2020, prin combinarea tuturor socurilor
comune din preturile activelor, este posibil sa se capteze efectul
incertitudinii asupra pietelor bursiere.

Indicatorul CISS este calculat de Banca Centrala Europeana si masoara
stresul sistemic pentru pietele financiare europene. in 2020,
randamentele pietelor bursiere europene au scazut din cauza
incertitudinii generate de pandemia COVID. Piata de capital din
Romania a raspuns socurilor de incertitudine de pe pietele de capital
europene. Un soc in incertitudine are ca efect o scadere de 2% ceea
ce indica o reducere a riscurilor sistemice cel putin pe moment.

Sursa: Refinitiv, calcule ASF
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Gradul de concentrare a fondurilor de investitii din Romania
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Gradul de concentrare al depozitarilor pentru fondurile de pensii private si fondurile
de investitii (in functie de valoarea activelor totale la 31/12/2020)
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Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, riscul de
concentrare pe piata asigurarilor generale este de nivel mediu, in timp ce
gradul de concentrare a pietei asigurarilor de viata este inca ridicat.
Situatia este similara in cazul pietei fondurilor de pensii private (Pilonul Il
si Pilonul 111), dar explicabila prin motive obiective legate de mecanismul
lor de functionare si starea actuala a pietei.

Pe piata de capital, gradul de concentrare este mediu spre ridicat in cazul
administratorilor fondurilor de investitii, dar si in cazul intermediarilor de
la BVB, ca urmare a faptului ca principalii participanti cumuleaza o
pondere semnificativd din valoarea totald a activelor, respectiv din
valoarea totala tranzactionata.

Gradul de concentrare este ridicat pentru piata RCA, precum si pentru
depozitarii fondurilor de pensii private (Pilonul Il si Pilonul 1) si a

fondurilor de investitii.



Fonduri de pensii administrate privat
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

ARIPI*
AZT VIITORUL TAU
BCR
BRD
METROPOLITAN LIFE

NN

VITAL

Total

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti la 31 Mai 2021

Active totale (lei)
7.395.673.651
17.787.164.232
5.666.055.109
3.265.180.401
11.460.487.466
28.799.287.420
8.243.297.217
82.617.145.495

Evolutia contributiilor brute (milioane lei)
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Nr. participanti
798.789
1.620.320
701.623
486.362
1.074.931
2.047.193
964.757
7.693.975

Rata de rentabilitate anualizata

6,77%
6,44%
6,81%
5,60%
6,48%
6,37%
6,69%

n/a

Participanti nou intrati in sistem la 31/05/2021
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 31/05/2021

Instrumente financiare
Titluri de stat
Actiuni
Obligatiuni corporative
Fonduri de investitii
Obligatiuni supranationale
Depozite
Obligatiuni municipale
Alte sume
Fonduri de metale
Instrumente derivate

Expunerea valutara si gradul de acoperire a riscului

Alte valute;
0,08%

USD; 1,25%

Pondere in total active

80% 85% 90% 95% 100%

Valoare (RON) Pondere in total active

53.141.178.360 64,32%
19.712.727.137 23,86%
3.449.063.406 4,17%
2.625.968.425 3,18%
1.777.690.712 2,15%
1.436.100.374 1,74%
188.406.472 0,23%
171.625.745 0,21%
114.524.835 0,14%
(139.970) 0,00%

Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat

LU; 1,85%
Us; 1,35%
Alte state;
Expunere RON 7,16%
84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat, la finalul lunii mai 2021, au atins nivelul de 82,62 miliarde lei, in crestere cu 28% comparativ cu aceeasi data
a anului anterior. Investitiile fondurilor de pensii administrate privat s-au focalizat intr-un procent de 90% in active romanesti, majoritatea fiind denominate in lei. O
mare parte a instrumentelor romanesti sunt reprezentate de titluri de stat sau actiuni listate la BVB.

Sursa: ASF



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti la 31 Mai 2021

Fonduri de pensii facultative Active totale (lei) Nr. participanti Rata de rentabilitate anualizata
AEGON ESENTIAL 10.344.030 3.905 8,64%
AZT MODERATO 328.172.608 40.436 8,65%
AZT VIVACE 122.490.194 20.317 9,71%
BCR PLUS 559.774.462 139.663 7,86%
BRD MEDIO 170.344.779 34.566 6,61%
GENERALI STABIL 31.423.158 5.508 8,36%
NN ACTIV 370.112.969 56.613 8,25%
NN OPTIM 1.361.616.169 204.967 7,25%
PENSIA MEA 103.699.862 19.318 6,39%
RAIFFEISEN ACUMULARE 120.501.410 15.077 8,40%
Total 3.178.479.640 540.370 n/a
Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative Participanti nou intrati in sistem
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Ill

Structura activelor fondurilor de pensii facultative 31/05/2021

Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active
Titluri de stat 1.946.743.395 61,25%
Actiuni 861.772.528 27,11%
Obligatiuni corporative 88.347.475 2,78%
Fonduri de investitii 82.008.640 2,58%
Depozite 81.310.560 2,56%
Obligatiuni supranationale 69.692.759 2,19%
Obligatiuni municipale 23.553.347 0,74%
Alte sume 14.750.467 0,46%
Fonduri de metale 10.214.310 0,32%
86.158 0,00%

Instrumente derivate

Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative

Expunerea valutara

UsD; 0,83% Alte valute; LU;2,13%  HU; 1,41%
0,26%
Alte state;
Pondere in total active Expunere RON 6.16%
80% 85% 90% 95% 100% 84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative a inregistrat un nivel de 3,18 miliarde lei la finalul lunii mai 2021, avdnd un avans anual de 24%. Cele

mai multe investitii au fost efectuate local (90%), majoritatea fiind denominate in lei (88%).
Sursa: ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Evolutia activelor net.e " perloada.mal ZP.Z.O ~mai 2021 - Cota de piata a FDI locale pe categorii de fonduri (mai 2021)
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Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de aproximativ 21,73 miliarde lei in luna
mai 2021, in crestere cu 0,7% comparativ cu luna precedenta. La finalul lunii mai 2021, activele nete aferente tututor categoriilor de fonduri deschise de

investitii au Tnregistrat cresteri fata de luna anterioara, cu exceptia fondurilor multi-active.
n luna mai 2021, fondurile deschise de obligatiuni si instrumente cu venit fix detin cea mai mare pondere in total active nete aferente fondurilor deschise

de investitii (circa 67%! ), 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



n luna mai 2021, fondurile locale de investitii au inregistrat subscrieri in valoare de aproximativ 669 milioane lei, in timp ce valoarea rdscumpérarilor s-a
situat la un nivel de circa 454 milioane lei. Astfel, in luna mai 2021, valoarea cumulata a intrarilor nete ale fondurilor deschise de investitii din Romania a

fost de circa 215 milioane lei.
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Evolutii specifice ale pietei de asigurari din Romania

Evolutia pietei asigurarilor (31 decembrie 2020)

Evolutia primelor brute subscrise (PBS)
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Evolutii specifice ale pietei de asigurari din Romania

Evolutia fondurilor proprii eligibile sa acopere SCR si a fondurilor proprii eligibile

Evolutia ratei SCR si ratei MCR .
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La 31 decembrie 2020, fondurile proprii eligibile sd acopere SCR erau compuse in principal din elemente de Rang 1 (92%). Ponderea semnificativa a
elementelor de rang 1 in total fonduri proprii eligibile indica faptul c3, la nivel de piata, capitalul detinut de societatile de asigurare din Romania este de

foarte buna calitate (preponderent capital propriu).



Comunicate de presa si publicatii ale institutiilor Europene si financiare internationale in mai 2021

UNIUNEA e 12 Mai: Comisia Europeana publica previziunile economice din primdvara anului 2021.
EUROPEANA

ESMA e 20 Mai: ESMA recomanda CE sa scada pragul reglementat pentru a notifica pozitiile nete scurte pe actiuni autoritatilor competente de la 0,2%
la 0,1%.
e 25 Mai: ESMA lanseaza o consultare publica privind finantele digitale.
e 25 Mai: ESMA prezintd Ghidurile privind calcul pozitiilor din cadrul tranzactiilor de finantare prin instrumente financiare de catre
registrele de date.
e 26 Mai: ESMA raspunde consultdrii publice a CE referitoare la functionarea autoritatilor europene de supraveghere (ESAs).
e 28 Mai: ESMA demareaza o consultare publica pe marginea amendamentelor aferente Ghidurilor privind transferul de date intre
registrele de date stabilite in baza EMIR si SFTR.

EIOPA e 6 Mai: EIOPA actualizeaza Tabloul riscurilor pentru sectorul asigurarilor din UE.

BCE e 19 Mai: BCE publica Raportul privind stabilitatea financiara in zona euro.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ro/ip_21_2351
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-lowering-reporting-threshold-net-short-positions-01-permanent
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-lowering-reporting-threshold-net-short-positions-01-permanent
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-call-evidence-digital-finance
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-guidelines-calculation-positions-under-sftr
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-guidelines-calculation-positions-under-sftr
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-responds-european-commission-consultation-esas
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-guidelines-data-transfer-between-trade-repositories-under-emir
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-guidelines-data-transfer-between-trade-repositories-under-emir
https://www.eiopa.europa.eu/content/risk-dashboard-european-insurers-risk-levels-remain-broadly-stable_en
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210519~bd45e646c7.en.html

