Tendinte si riscuri

pe pietele financiare locale si internationale

%+ In Roménia, volumul cifrei de afaceri din comertul cu amédnuntul a crescut in iulie 2021 cu 7,6%

A ELR ca serie bruta si cu 8,1% ca serie ajustata sezonier fata de iulie 2020.
nr.

¢ Capitalizarea bursierd a inregistrat o crestere de circa 33% in data de 3 septembrie 2021

comparativ cu finalul anului 2020 si o crestere de aproximativ 71% comparativ cu finalul lunii
martie 2020.

08.09.2021

%+ In Roménia, la finalul primului trimestru 2021, companiile de asigurdri investeau in obligatiuni
guvernamentale o pondere de 77%, in vreme ce in SEE doar 32% din investitii au fost in
obligatiuni guvernamentale si un procent de 26% in obligatiuni corporative.
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Indicatori privind pietele financiare nebancare
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Portofoliu investitional (PIl)

88,40% investitii ROMANIA
8,60% investitii state UE

Titluri de stat: 62,08% din
activul total

Actiuni: 24,20% din activul total

Portofoliu investitional (%AT)

Actiuni 0,70%
Obligatiuni corporative 3,54%

Titluri de stat 41,06%
31 martie 2021

Portofoliu investitional

Actiuni 21,45 mld. lei

Obligatiuni 4,65 mld. lei

Titluri de stat 11,34 mld. lei
Depozite si disponibil 4,97 mld. lei
Titluri OPCVM/AOPC 2,65 mld. lei

31 martie 2021

Portofoliu investitional (PIIl)

90,76% investitii ROMANIA

8,19% investitii state UE

Titluri de stat: 60,52% din activul total
Actiuni: 27,54% din activul total

30 julie 2021



Dimensiunea sectorului financiar bancar vs. nebancar
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Activele pietelor financiare bancare si nebancare din Romania ( %PIB)
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Evenimente importante si tendintele saptamanii

Raportul privind tendintele, riscurile si vulnerabilitatile pe pietele de valori mobiliare din UE, publicat de ESMA, evidentiaza cresterea continua
a evaluadrilor pentru toate clasele de active intr-un mediu caracterizat de redresare economica si rate scazute ale dobanzilor, cresterea riscului
investitorilor si materializarea unor riscuri de evenimente, cum ar fi GameStop, Archegos si Greensill. ESMA apreciaza ca exista in continuare
riscuri ridicate si fundamente economice fragile, in contextul alterarii sustenabilitatii datoriilor corporative si publice, precum si al cresterii
asteptarilor inflationiste. Tendintele curente de piata trebuie sa isi arate rezilienta pe o perioada extinsa de timp pentru a permite o evaluare a
riscurilor mai pozitiva. Gradul Tn care riscurile identificate se vor materializa va depinde Th mod critic de asteptarile pietelor de capital privind
continuarea sprijinului politicii monetare si fiscale, precum si de ritmul redresarii economice si de asteptarile privind evolutia ratei inflatiei.
Totodata, ESMA a observat o crestere a increderii investitorilor, avand in vedere evolutia pozitiva a preturilor activelor si performanta robusta
a instrumentelor financiare adresate investitorilor de retail. Evolutia pozitiva a tranzactiilor de retail de la debutul pandemiei COVID-19 a fost
determinata de o serie de factori, inclusiv inovatia. Noile platforme de tranzactionare online si mobile ofera servicii de investitii convenabile,
usor de utilizat, iar modelele de afaceri cu comision zero si caracteristici de gamificare pot atrage si mai multi consumatori. Cu toate acestea,
noile tendinte pot determina ngrijorari legate de protectia investitorilor. in plus, cresterea preturilor intre clase de active, fluctuatiile masive
ale activelor cripto si riscurile determinate de evenimentele observate pe fondul unor volume mari de tranzactionare ridica intrebari cu privire
la comportamentul orientat spre risc si posibila exuberanta a pietei de capital.

Impact pozitiv Impact negativ Impact neutru



Indicatori privind pietele financiare nebancare

Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale
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Nivelul de stres in cadrul sistemului financiar european a crescut usor si se
situeaza n jurul valorii de 0,0351, conform indicatorului compozit calculat de
Banca Centrala Europeana.

Conditiile de tranzactionare inregistreaza o redresare pentru pietele financiare
din SUA si din Zona Euro.

Indicele de turbulenta pe pietele bursiere internationale, calculat de Bank of
America Merrill Lynch, ramane relativ stabil in teritoriu negativ, apropiat de
nivelul zero pe termen scurt.
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Indicatori privind pietele financiare nebancare

Indici de stabilitate financiara (CISS) CISS T2
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Sursa: Datastream, calcule ASF

Indicatorul compozit al riscului sistemic (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 inceputul primului trimestru al anului 2021, atat in Romania, cat si in Uniunea Europeana nivelul indicatorului s-a mentinut la un nivel scazut, acest lucru sugerand
un climat investitional stabil. Indicatorul sugereazad ca nu exista tensiuni macroeconomice, insa in contextul raspandirii noilor tulpini de COVID-19, acesta poate
inregistra o usoara crestere, fiind afectat de volatilitatea activelor financiare pe care le masoara. Conform OECD, continua sa se Tmbunatdteasca perspectivele pentru
o redresare economica durabild, pe masura deruldrii campaniilor de vaccinare, sprijinului politicilor macroeconomice si a semnalelor ca economiile s-au adaptat
masurilor de limitare a raspandirii virusului.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Potrivit datelor publicate de Eurostat, in trimestrul Il 2021, PIB-ul ajustat sezonier a crescut cu 2,2% n zona euro, respectiv cu 2,1% in UE comparativ cu trimestrul
anterior, ca efect al relaxarii masurilor de izolare si carantind impuse pe durata pandemiei. Evolutiile au avut loc dupa ce economiile zonei euro si UE au inregistrat
cele mai ample contractii in trimestrul 11 2020 (-11,7% Tn zona euro si -11,3% Tn UE), urmate in trimestrul 11l 2020 de reveniri economice robuste (+12,6% in zona euro,
respectiv +11,8% in UE). Comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier s-a majorat cu 14,3% in zona euro si cu 13,8% n UE in trimestrul ||
2021.

Pe plan local, produsul intern brut a fost, in termeni reali, mai mare cu 1,8% in trimestrul 11 2021 comparativ cu trimestrul | 2021. Fata de perioada similara a anului
anterior, in trimestrul 11 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o crestere cu 13,0% pe seria bruta si o crestere de 13,6% pe seria ajustata sezonier.

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a revizuit in sens pozitiv prognoza economica pentru anul 2021, la 7% (de la 5% conform estimarii de primavara a CNSP),
pe fondul revenirii activitatii in industrie (+7,7%), agricultura (+14,8%), constructii (+6,1%) si servicii (+6,3%) fata de anul 2020.

Evolutia PIB si a prognozei PIB in perioada 2019 - 2022

Regiune/ T1 T2 T3 T4 2019 T1 T2 T3 T4 2020 T1 T2 Comisia Europeana FMI
tara 2019 | 2019 2019 2019 2020 | 2020 | 2020 | 2020 2021 2021 2021f 2022f 2021f 2022f
Zona euro 1,8 1,5 1,7 1,1 1,5 -3,0 | -14,5 | -4,0 -4,4 -6,3 -1,2 14,3 4,8 4,5 4,4 3,8
Germania 1,6 0,5 1,4 0,9 1,1 -1,9 | -11,3 | -3,7 -2,9 -4,6 -3,1 9,4 3,6 4,6 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 | -4,2 19,8 6,2 6,3 6,4 4,7
Franta 2,1 2,3 2,0 0,9 1,8 -5,4 | -18,6 | -3,6 -4,3 -7,9 1,5 18,7 6,0 4,2 5,8 4,2
Italia 0,3 0,4 0,5 -0,1 0,3 -5,8 | -18,2 | -5,2 -6,5 -8,9 -0,7 17,3 5,0 4,2 4,2 3,6
Bulgaria 4,2 3,8 3,3 3,1 3,7 2,3 -86 | -52 -3,8 -4,2 -1,8 4,6 4,1 4,4 4,4
Croatia 3,9 2,4 2,7 2,7 2,9 0,7 | -146 | -10,1 | -6,9 -8,0 -1,0 16,1 5,4 5,9 4,7 5,0
Ungaria 5,2 4,9 4,4 4,0 4,6 2,0 | -13,3 | -49 -4,1 -5,0 -1,9 17,7 6,3 5,0 4,3 5,9
Polonia 5,6 4,9 4,6 4,0 4,7 2,0 -80 | -21 -2,6 -2,7 -1,3 11,0 4,8 5,2 3,5 4,5
Romania 5,0 4,4 3,5 3,5 4,1 2,5 94 | 54 -2,3 -39 | -04 13,6 7,4 4,9 6,0 4,8

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



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a scazut cu 2,3% in zona euro, respectiv cu 1,9% in Uniunea Europeana in luna iulie 2021 comparativ cu luna
precedentd. Fata de aceeasi perioadd a anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a crescut cu 3,1% in zona euro si cu 3,8% in UE in luna iulie
2021.Tn UE, volumul a crescut cu 5,7% pentru comertul cu aménuntul al produselor nealimentare, urmat de comertul cu aménuntul al carburantilor (+2,0%) si cu 1,3%
pentru comertul cu amanuntul al produselor alimentare, bauturi si tutun. Dintre statele membre pentru care sunt disponibile date, cele mai mari cresteri anuale ale
volumul comertului cu amanuntul au fost inregistrate in Bulgaria (+20,2%), Croatia (+12,9%) si Lituania (+12,4%), pe cand cele mai semnificative scaderi au fost
observate in Luxemburg (-5,6%), Austria (-2,4%), Germania (-0,3%) si Spania (-0,1%). in Romania, volumul cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a crescut in iulie
2021 cu 7,6% ca serie brutad si cu 8,1% ca serie ajustata sezonier fata de iulie 2020. Cresterea volumului cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a avut loc ca urmare
a cresterilor inregistrate la vanzarile de produse nealimentare (+9,4%), urmat de cometul cu amanuntul al vanzarilor de produse alimentare, bauturi si tutun (+6,9%) si
de comertul cu amanuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate (+5,3%).

Potrivit anchetei de conjuctura din luna august 2021, publicata de INS, managerii din industria prelucrdtoare estimeaza pentru urmatoarele trei luni o crestere
moderata a volumului productiei (sold conjunctural +6%), iar in sectorul constructiilor (sold conjunctural +11%) si cel al comertului cu amanuntul (sold conjunctural
+17%), managerii au preconizat o tendintd de crestere moderata a activitatii economice. Volumul comenzilor adresate furnizorilor de marfuri de catre unitatile
comerciale va inregistra crestere moderata (sold conjunctural +15%). Referitor la cererea de servicii (cifra de afaceri), conform estimarilor din luna august 2021, aceasta
va cunoaste o crestere moderata in urmatoarele trei luni (sold conjunctural +10%).

Indicatorul sentimentului economic (ESI) a atins valoarea de 116,5 puncte in Uniunea Europeana in luna august 2021, depasind nivelurile inregistrate in perioada pre-
crizd. Tn luna august 2021, increderea in constructii si-a revenit cu 1,2 puncte fatd de valoarea inregistrata in luna precedents. Tn Romania, indicatorul sentimentului
economic inregistreaza o valoare mai scazuta fata de media UE, situdndu-se in luna august 2021 la un nivel de 102,2 puncte, in scadere fatd de lunaiulie (103,5 puncte).
Tn Romania, increderea in sectorul industriei s-a majorat cu 0,1 puncte fatd de valoarea inregistrata in luna anterioar3, iar increderea in sectorul serviciilor a scizut cu
2,5 puncte fata de nivelul inregistrat in luna precedenta.

Cifra de afaceri din serviciile de piata prestate in principal intreprinderilor a continuat tendinta ascendenta in luna iunie 2021 fata de perioada similara anului
precedent avansand cu 26,1% ca serie bruta si cu 25,2% ca serie ajustata sezonier. Cea mai mare crestere a fost inregistrata din activitatile de productie cinematografica,
video, programe de televiziune; difuzare si transmitere de programe (+43,8%), activitatile de servicii informatice si tehnologia informatiei si din activitatile de
transporturi (fiecare +29,9%), alte servicii furnizate in principal intreprinderilor (+25,3%), si din activitatile de comunicatii (+9,7%).

Rata anuala a inflatiei in zona euro este estimata la 3,0% in august 2021, conform estimarilor semnal publicate de Eurostat, in urcare fata de nivelul inregistrat in luna
iulie (2,2%). Tinand cont de principalele componente ale inflatiei din zona euro, energia va avea cea mai mare rata anuala in august (15,4% comparativ cu 14,3% in
iulie), urmata de bunuri industriale neenergetice (2,7% comparativ cu 0,7% in iulie), produse alimentare, alcool si tutun (2,0% comparativ cu 1,6% in iulie) si servicii
(1,1% comparativ cu 0,9% in iulie).

Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 4,95% in iulie 2021 in Romania, valoare mai ridicata comparativ cu cea inregistrata in iunie (+3,94%). Contributiile semnificative
la rata anuala a inflatiei au avut-o majorarea preturilor marfurilor nealimentare (+7,64%), serviciilor (+2,74%) si a marfurilor alimentare (+2,33%).



Riscul macroeconomic in Romania: Evolutia sectorului real si i

Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul 1 2021 (serie bruta)
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1) Reprezintd 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 in trimestrul 1 2021, date provizorii (2), INS



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2019-  2019-  2019-  2019-  2020-  2020-  2020-  2020-  2021-

T1 T2 T3 T4 T1 p) T3 T4 T1
Italia 1360 1374 1367 1346 1378 1494 1544 1558  160,0
Franta 98,9 98,7 99,5 97,6 100,8  113,1 1156 1151 = 118,0
Spania 98,4 98,4 97,5 95,5 99,1 110,2 1140 1199 1252
Zonaeuro 86,3 86,1 85,7 83,9 86,1 94,8 97,1 97,8 100,5
UE 79,8 79,6 79,1 77,5 79,2 87,5 89,6 90,5 92,9
Ungaria 68,4 67,2 67,2 65,5 65,8 70,3 73,9 80,4 81,0
Germania 61,6 61,1 61,0 59,7 60,9 67,3 70,0 69,7 71,1
Polonia 48,9 47,7 46,9 45,6 47,5 54,6 56,5 57,5 59,1
Romania 33,8 33,8 35,2 35,3 374 | 407 | 431 | 473 47,6
Bulgaria 20,9 20,3 20,5 20,2 20,1 21,3 25,3 25,0 25,1

Sursa: Eurostat

Ponderea datoriei guvernamentale in PIB este de 100,5% in zona euro pentru trimestrul | 2021, in crestere
comparativ cu nivelul pre-pandemie (83,9% in trimestrul IV 2019). La nivelul statelor membre UE, exista o
eterogenitate considerabild a nivelului de Tndatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de la 18,5%
(Estonia) la 209,3% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE cu un nivel scazut de indatorare
(47,6%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 92,9% din PIB. In mai 2021, datoria administratiei
publice a Romaniei s-a situat la o valoare de aproximativ 527,50 miliarde lei, in crestere fata de finalul lui 2020
(499,15 miliarde lei), reprezentand circa 49,7% din PIB.

Conform datelor publicate de Eurostat, deficitul bugetar (serie ajustatd sezonier) s-a situat la un nivel de 7,4%
din PIB pentru zona euro, respectiv 6,8% la nivelul UE-27 in trimestrul | 2021, in scadere fata de trimestrul
anterior (8,1%, respectiv 7,5%). Deficitul bugetar al Romaniei a inregistrat un nivel de 8,3% din PIB in trimestrul
12021 fatd de 10,0% in trimestrul anterior.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de 3,1 miliarde euro
in primele 6 luni ale anului 2021 fata de valoarea de circa 996 milioane euro in perioada ianuarie-iunie 2020.
Pe de alta parte, contul curent al balantei de plati a inregistrat un deficit de 7,0 miliarde euro fata de circa 4,1
miliarde euro in perioada similara a anului precedent. Evolutia contului curent a fost insotitd de o crestere a
datoriei externe totale cu circa 2,10 miliarde euro in perioada ianuarie—iunie 2021 la peste 128 miliarde euro.

Conform datelor publicate de INS, in primele 6 luni ale anului, exporturile
FOB au crescut cu 26,5%, in timp ce importurile CIF au crescut cu 25,6% fata
de aceeasi perioada a anului anterior, ceea ce a condus la o crestere cu circa
1.977,8 milioane euro a deficitului balantei comerciale (FOB/CIF) pana la o
valoare de aproximativ 10.659,8 milioane euro.

Rata somajului ajustata sezonier in zona euro s-a situat la 7,6%, in scadere
cu 0,2 pp fata de iunie 2021, iar la nivelul UE, rata somajului a fost de 6,9%
in luna iulie 2021 in scadere cu 0,2 pp fata de luna anterioara.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in iulie 2021 la o
valoare de 5,1%, in crestere cu 0,1 pp fatd de valoarea inregistrata in luna
anterioara (5,0%), conform datelor publicate de INS.

La nivel local, se mentine tendinta conform careia rata somajului in randul
barbatilor (5,4%) este mai mare fata de rata somajului la femei (4,7%).

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



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i
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Indicele de surpriza a inflatiei
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Riscul macroeconomic
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Sursa: Refinitiv

itia externa

Indicele de surpriza a inflatiei (ISI) este un indicator care masoara deviatia fata
de prognoza oferitd de modelul de inflatie pentru luna urmatoare. O valoare
pozitiva a indicelui aratda ca inflatia a fost mai mare decat cea asteptata

(calculata in model).

Indicele ISl este calculat lunar, pe baza unui model care include indicii de pret
si de productie industriala (IPC, IPI), a socurilor salariale sau a altor indici unde

exista mai multe date statistice pentru calculul inflatiei.

Indicii ISI au o corelatie cu riscurile macroeconomice si cu volatilitatea cursului
de schimb. Pretul energiei si produselor agricole explica peste jumatate din

volatilitatea indicilor ISI.

n prezent riscurile macroeconomice sunt intr-o perioada de acumulare fira
a depasi un prag critic de 50%, reflectand o relaxare mai rapida a masurilor de
izolare impuse de pandemia COVID-19, incepand cu mijlocul celui de-al doilea
trimestru, in special in Uniunea Europeand. Robustetea economiei mondiale si
progresele inregistrate in procesul de vaccinare au fost, de asemenea, factori
importanti.



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

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 mentin la nivelul de 95 puncte, in scadere cu aproximativ 44% 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 Tn euro si cele similare ale Germaniei s-a redus in ultima perioada, ceea ce poate fi
interpretat si ca o iTmbunatatire a increderii investitorilor in ratingul de tard al Romaniei pe termen scurt.



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2018 Volatilitatea indicilor bursieri locali - GARCH (1,1)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Pietele bursiere internationale sunt in continua crestere, dupa episodul de scaderi bruste din martie 2020, intr-un mediu caracterizat de redresare economica si rate
scazute ale dobanzilor. Pentru pietele de actiuni din Europa, ESMA apreciaza ca sunt in continuare riscuri ridicate, evolutia lor depinzand de asteptarile investitorilor
legate de mentinerea sprijinului politicii monetare si fiscale, precum si de ritmul redresarii economice si de asteptarile privind evolutia ratei inflatiei. Volatilitatile indicilor
Bursei de Valori Bucuresti au inregistrat o scadere in ultima perioada, iar regimul ramane deocamdata unul mediu spre scazut.
Relatia dintre evolutia indicelui BET si numarul de infectari SARS-CoV-2 (Romania) este una indirecta, astfel, cresterea numarului de imbolnaviri ( Romania) a determinat
o scadere a indicelui local, iar revenirea acestuia s-a produs pe masura ce s-a inregistrat o sciddere a numarului de noi cazuri.
Evolutia indicelui BET vs nr. cazuri noi de SARS-COV-2
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Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali 1 sépt. 1luni 3 luni Indicii europeni analizati au inregistrat evolutii mixte pe termen foarte
EA (EUROSTOXX) 0,15% 2,06% 4,12% scurt (1 sdptdmana, 03 septembrie vs. 27 august 2021). Asadar, cea mai
FR (CAC 40) 0,129 -0,50 2,809 e e w N . v L
% % % semnificativd crestere a fost inregistratd de indicele FTSE MIB
DE (DAX) -0,45% 1,45% 0,95%
IT (FTSE MIB) 0,22% 2,79% 2,41% (IT: +0,22%), pe cand cea mai semnificativa scadere a fost observata la
EHECE) 0,07% 2,22% 2,25% indicele IBEX (ES: -0,65%).
IE (ISEQ) -0,49% 5,53% 6,18%
ES (IBEX) -0,65% 1,04% -3,05% T S .. i,
Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii pozitive, cu
UK (FTSE 100) -0,14% 0,46% 1,05%
US (DJIA) -0,24% 0,72% 2,29% exceptia indicelui DJIA (US: -0,24%). Asadar, cea mai semnificativa
IN (NIFTY 50) 10,41% crestere a fost inregistratd de indicele N225 (JPN: +5,38%), urmat de
SHG (SSEA) e 0,08% indicele NIFTY 50 (IN: +3,70%)
indicele 143, .
JPN (N225) 5,38% 0,24% °
Indici BVB 1 sapt. 1luna 3 luni
BET -0,62% 4,25% 6,11%
BET-BK 0,01% 3,65% 6,57% o ) B _
Indicii locali au avut evolutii negative pe termen foarte scurt
BET-FI -0,84% -0,48% 2,87%
BET-NG -1,00% 3,66% 0,91% (1 saptamana, 03 septembrie vs. 27 august 2021), cu exceptia indicelui
BET-TR -0,56% 5,18% 8,37% BET-BK (+0,01%). Prin urmare, scaderile inregistrate au fost intre -1,00%
BET-XT gy - . -
0,72% 3,88% 6,13% (indicele BET-NG) si -0,06% (indicele ROTX).
BET-XT-TR -0,67% 4,61% 8,20%
BETPlus -0,67% 4,24% 5,98%
ROTX -0,06% 4,64% 5,05%

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 5Gpt.=03.09.2021 vs. 27.08.2021; 1 lund=03.09.2021 vs. 03.08.2021; 3 luni=03.09.2021 vs. 03.06.2021



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Indici sectoriali (Media zilnica 2017 =100) Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
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Sursa: Thomson Reuters Datastream Sursa: BVB, calcule ASF

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.

VaR este o estimare statistica ce masoara, pentru un anumit interval de incredere (de obicei intre 95% si 99%), valoarea pe care un portofoliu o poate pierde
intr-o anumitd perioadd de timp ca urmare a modificarii pretului de piatd. in graficul de mai sus este prezentatd Valoarea 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 exista o
probabilitate de 1% ca indicele BET-XT sa scada peste 2,2% in urmatoarea saptamana.



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

Indici de volatilitate implicita la nivel international
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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
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ROBOR 3 luni  ======ROBOR 6 luni === Rata dobanzii de politici monetara

Sursa: BNR

n perioada 23-27 august 2021, volatilititile indicilor analizati s-au redus.
Indicele de volatilitate VIX s-a diminuat cu circa 12% fata de finalul

saptamanii trecute de la 18,56% la 16,39%.

Randamentele pietei monetare interbancare locale (ROBOR 3M si ROBOR
6M) continua sa se situeze la niveluri superioare ratei de politica monetara

(1,25%).
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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

5 25,00
Randamentele titlurilor de stat romanesti denominate in lei au crescut, <2 o 20,00
. . . & S 15,00
iar cele denominate Tn euro s-au redus. g3 ] 10.00
< ,
T , o £
Randamentele obligatiunilor de stat cu cupon zero din Romania au g2 l I I I I 3'88
. . iy < = g
inregistrat cresteri pentru maturitatile 2Y-10Y. Curba randamentelor g1 I = 5,00
pentru aceste obligatiuni este ascendenta, ceea ce indica o crestere a 0 -10,00
riscului de credit. 6M 9M 1y 2y 3y 4Y 5Y 6Y 7Y 8 9y 10V
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Deplasarea (puncte de baza)



Riscul de piata: Evolutia cursului valutar

Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100) Apreciere (>100)
140

130
120
110
100

90

80

©
N
\& $04

DA A
&Y

Polonia

B P D O O O
A AN N SR

N
; ~ ; : ; :
&’b‘ W %0\\ @'b‘ N e()‘\ yb‘ N

)
2

China

@ ROMmania Zona euro

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 (iulie 2020), cursul real efectiv al leului s-a depreciat cu 0,6% in termeni reali, lira
sterlind s-a apreciat cu 6,1%, iar moneda euro s-a apreciat cu 0,2%.
Comparativ cu 1 ianuarie 2020, la 3 septembrie 2021 euro s-a apreciat in termeni nominali cu
5,9% fata de leu, in timp ce dolarul american s-a apreciat fats de leu cu 2,2%. in aceeasi perioads
de timp moneda euro s-a apreciat fata de dolar cu 3,9%.
Tn perioada 20-27 august 2021 volatilitatea cursului de schimb EURRON a fost stationar3, iar
nivelul cursului de schimb a ramas in jurul nivelului de 4,93. Prognozam ca volatilitatea cursului
de schimb va ramane in continuare scazuta (aproximativ 1-2%) in urmatoarele patru saptamani
iar tendinta va ramane stationara.
Memoria lunga in seriile de timp este definitd ca autocorelatie la intervale lungi. Analiza cursului
de schimb EUR/RON arata faptul ca este integrata fractionar. Daca parametrul de memorie lunga
d (0.38) ia valori in intervalul (0,0.5), atunci marimea intervalului creste, iar socurile descresc
hiperbolic.
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Sursa: Datastream, calcule ASF

Volatilitatea cursului EUR/RON -model FIGARCH-BBM (1, 0.4, 1)
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mmmmm Volatilitate ridicata

Volatilitate medie (normala)

Volatilitate redusa

Volatilitatea conditionata a cursului de schimb EUR/RON (dev.std anualizata)
=== Prognoza de volatilitate (20 zile)

Sursa: Refinitiv, calcule ASF
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Riscul de re-evaluare a preturilor actiunilor

Bursa locala de capital raspunde la socurile de incertitudine de pe pietele europene de capital. Astfel un soc la nivelul ofertei, de diminuare a lichiditatii care
afecteaza pietele europene de capital, are drept efect o scadere de 8% care dispare in urmatoarele 3 luni. Pentru moment, indicatorul CISS este la un nivel redus,
ceea ce implica riscuri mici pentru lichiditatea bursiera.

Relansarea productiei industriale in trimestrul IV a condus la o crestere a optimismului pe pietele de capital din Uniunea Europeana. Indicii productiei industriale
au cunoscut o imbunatatire importanta in trimestrul IV in cele mai multe tari din Uniunea Europeana.

Efectul unui soc la nivelul ofertei (Model SVAR cu restrictii Blanchard- Evolutia indicelui productiei industriale (Europa Q4 2019-Q4 2020)
Quah)

JMulTE- Ved Jon 20 10:47:41 202 15122019 15012020 150212020 1500312020 15/04/2020 15/05/2020 15/06/2020 15/07/2020 1508/2020 15/09/2020 15/10/2020 15/11/2020
Gemania 9 1073864)  109.689%) 110128%) 98391 78757 % 8610681 95431 98.062%) 98282 100585 %) 104314 %) 105192
Franta 9 1000048 1019368 1030590 856178 67864 81427 918921 953 96353 %) 978460 996911 98789
Halia ¥ o) 97064y 95850M 69067 55253 78152 sapael 91038%) 97430 wsnd  ®ed 9252
Spania 8 sty 98436l 98357 esseel 66820 76437l 678l 95454 959680 968N 9731 96452
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Polonia A 1449547 14929270 1509797 139773 ) 110252 &) 1245017 137122 %) 145195 7) 1459187) 150256 7 152545 ) 154473
Stedia 8 106248 105538 107559 10869150 96464 9200781 1029 104314 %) 1045478 110077 £) 105474 ) 106134
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Sursa: INSSE, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

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

Tncepand cu luna iunie 2021 contagiunea a inceput sa creascd usor pe fondul
reducerii incertitudinii, dar si a climatului de exuberanta pe mai multe burse care au
avut o tendinta ascendentad foarte rapida.

Cresterea pietelor de capital fara un fundament economic creeaza premisele unui
climat investitional care genereaza bule speculative sau scaderi bruste pe fondul
marcarii profitului.

Sursa: Refinitiv; model ASF

Indicatorul CMAX pentru piata de capital din Romania este calculat ca
raportul dintre valoarea actuala 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.

Recent, valoarea indicatorului a depasit pragul de 0,95 in contextul aparitiei
vaccinurilor Tmpotriva COVID-19 si evolutiei pozitive a principalilor indici
BVB si a burselor europene.

Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie mobila 2
ani)

mmmm Tendinta de crestere

Tendinta de scadere
mmmm Tendinta de scadere pronuntata

e |ndicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie mobila 2 ani)

Sursa: Datastream, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Spre deosebire de indicele de contagiune, descompunerea istorica a socurilor arata cat de mult a fost influentatd o bursa in evolutia trecuta de alte burse.
Descompunerea istoricd 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 expusa unor socuri externe cu o magnitudine redusa, cu posibile efecte de mimetism ale investitorilor de pe burse.
Senzitivitatea indicelui de contagiune in randamente n functie de structura modelului VAR arata ca exista o tendinta de crestere pe cele mai multe piete de capital care
s-a accentuat in ultima perioada.

Influenta burselor externe asupra randamentelor pietei de actiuni domestice

(descompunerea istorica a socurilor primite - model VAR)

Senzitivitatea indicelui de contagiune la structura VAR
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Milioane lei
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Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 30 august-03 septembrie 2021

Simbol

SNP
LV
TRP
SNG
FP
SFG
SNN
BRD

WINE
ONE
TGN
cMpP

EL
TTS

(doar segment principal)
Deal

Piata principala

Valoare (lei)

41.673.361
40.968.904
24.690.042
15.517.359
12.285.389
9.984.142
8.062.362
5.728.827
5.556.194
3.758.487
3.193.999
2.709.747
2.544.596
2.394.189
2.380.344

% Valoare (lei)

20,81%
20,46%
12,33%
7,75%
6,14%
4,99%
4,03%
2,86%
2,78%
1,88%
1,60%
1,35%
1,27%
1,20%
1,19%
Total

1.194.375

%

93,47%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

Total

Valoare (lei)

42.867.736
40.968.904
24.690.042
15.517.359
12.285.389
9.984.142
8.062.362
5.728.827
5.556.194
3.758.487
3.193.999
2.709.747
2.544.596
2.394.189
2.380.344

%

21,27%
20,33%
12,25%
7,70%
6,10%
4,96%
4,00%
2,84%
2,76%
1,87%
1,59%
1,34%
1,26%
1,19%
1,18%
90,64%

Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de circa 33% in data
de 3 septembrie 2021 comparativ cu finalul anului 2020 si o
crestere de aproximativ 71% comparativ cu finalul lunii martie
2020. Raportat la finalul anului 2019, capitalizarea s-a majorat cu
aproximativ 14%, aratand ca valoarea de piata a companiilor locale
listate pe piata principal a BVB a depasit nivelul pre-pandemie.
in perioada 30 august-03 septembrie 2021, primele 3 companii
tranzactionate la BVB au fost: OMV Petrom cu o pondere de
21,27% din valoarea totald tranzactionata in perioada respectiva,
Banca Transilvania SA (TLV: 20,33%) si Teraplast SA (TRP: 12,25%).

Valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele BVB in perioada
30 august-03 septembrie 2021 (mii RON)
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Sursa: date BVB, calcule ASF



EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.830 mld USD

miliarde USD
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Sursa: Calcule ASF, 31.08.2021



Miliarde USD

Miliarde USD

BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (August 2021)

Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
BRD 0,58 -0,29 -3,11%
-1,28 -0,75 -4,23%
SNG 0,57 -0,30 -1,48%
SNP 3,42 -0,02 1,84%
1,40 1,83 1,83%

Coeficientii pentru calculul Free Float au fost modificati in luna lulie 2019, conform
Wood si Berenberg. Criteriile MSCI au fost modificate incepand cu luna Mai 2021,
conform raportului MSCI privind criteriile pentru clasificarea tarilor.

Sursa: Calcule ASF, 31.08.2021



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 3 Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN Nr. participanti
3 septembrie 2021 3 septembrie 2021 septembrie 2021 VUAN (dec. 2020) 31/07/2021
ARIPI 7.686.795.061 7.686.367.544 29,5310 -0,65% 5,97% 801.396
AZT VIITORUL TAU 18.615.667.733 18.603.600.085 27,2391 -0,37% 6,48% 1.622.648
BCR 5.874.861.038 5.874.546.284 28,8864 -0,54% 4,47% 704.343
BRD 3.393.592.660 3.391.740.161 24,3302 -0,63% 4,18% 489.273
METROPOLITAN LIFE 11.884.355.759 11.876.647.565 29,2870 -0,60% 5,09% 1.077.463
NN 30.114.913.993 30.113.349.231 29,8334 -0,35% 7,15% 2.049.475
VITAL 8.578.929.354 8.578.473.051 27,2102 -0,51% 5,35% 967.296
Total 86.149.115.597 86.124.723.921 7.711.894

Evolutia contributiilor brute (milioane lei) Participanti nou intrati in sistem si grad de repartizare aleatorie la 31/07/2021

Participanti nou intrati in sistem
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Valoarea activului plitit din fond Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 31/07/2021
Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active
26,27

T 5 I 341 2250 Titluri de stat 52.759.956.084 62,08%

(] 20,78 P o

£ 20 B o0 99 1030 1830 19,86 | | Actiuni 20.569.604.116 24,20%

ij’ 16,10 w0 B [ | i | | | Obligatiuni corporative 4.809.662.850 5,66%

- ,

= 5 Fonduri de investitii 2.712.472.970 3,19%

10 Depozite 2.036.368.511 2,40%

5 I Obligatiuni supranationale 1.783.389.086 2,10%

0 Obligatiuni municipale 183.934.396 0,22%

SR R R/ RLRKRIATIF XA Fonduri de metale 112.881.438 0,13%

= S 328538 585488 S

€ = 7 &8 ¥ © ¢ ©v = « g ®© E = Alte sume 21.213.379 0,02%

1 pentru pensie | pentru invaliditate H pentru deces Instrumente derivate 165.567 0,00%
Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat

Alte valute;
USD; 1,25% 0,08% US; 2,45%
\ LU; 1,85%

Alte state; 7,30%

80% 85% 90% 95% 100% 82% 84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Fondurile de pensii administrate privat au inregistrat o diminuare saptamanala a activelor totale de circa 0,49% la 3 septembrie 2021. Investitiile
acestora se bazeaza majoritar pe active romanesti, denominate in RON. Titlurile de stat se regdsesc in procent de 62% in portofoliul investitional al
fondurilor de pensii din Pilonul Il in luna iulie 2021.

ASF



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

e— PENSIA MEA
s RAIFFEISEN ACUMULARE
eeeeeee STABIL

------- Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat

© o e ¢ e 0o Rata de rentabilitate minimd a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat

e=» e=» Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu

Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu
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Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie Evolutie % VUAN Nr. participanti
3 septembrie 2021 3 septembrie 2021 3 septembrie 2021 | saptamanala VUAN (dec. 2020) 31/07/2021
AEGON ESENTIAL 10.717.694 10.708.661 12,7934 -0,52% 6,28% 3.925
AZT MODERATO 341.715.111 341.250.386 24,3066 -0,36% 6,56% 44.457
AZT VIVACE 127.753.748 127.525.083 24,8262 -0,18% 9,32% 20.526
BCR PLUS 571.682.857 571.532.962 22,4379 -0,55% 4,17% 139.861
BRD MEDIO 174.071.795 173.728.418 18,0705 -0,66% 3,52% 35.011
GENERALI STABIL 32.043.942 32.028.780 21,1523 -0,73% 4,63% 5.506
NN ACTIV 385.556.885 385.477.544 26,5816 -0,52% 8,33% 57.411
NN OPTIM 1.406.028.336 1.405.778.843 25,6192 -0,44% 5,60% 206.219
PENSIA MEA 114.337.701 114.076.398 21,0162 -0,36% 5,84% 19.906
RAIFFEISEN ACUMULARE 122.622.951 122.588.780 26,3981 -0,72% 5,26% 15.221
Total 3.286.531.020 3.284.695.854 548.043
Participanti nou intrati in sistem la 31/07/2021
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Valoarea activului platit din fond

10 9,39 967 Structura activelor fondurilor de pensii facultative 31/07/2021
9
7,88 P 1 |
8 718 7,3 7,44 7,47 Instrumente financiare Valoare ron ondere. in tota
. f 7,04 6,84 active
g Titluri de stat 1.967.596.196 60,52%
2 436 Actiuni 895.337.053 27,54%
> Depozite 107.514.264 3,31%
4 Obligatiuni corporative 94.661.196 2,91%
3 Fonduri de investitii 83.212.577 2,56%
2 Obligatiuni supranationale 69.824.237 2,15%
! Obligatiuni municipale 22.876.740 0,70%
. Fonduri de metale 8.641.266 0,27%
O RO R R S S S RN A A A
@Q’\ & > Q})oo- &Qw & (\0\\. & & & (& & ((@ & Alte sume 1.124.803 0,03%
Instrumente derivate 133.016 0,00%
pentru deces M pentru invaliditate  m pentru limita de varsta
Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative
USD; 0,80% —._ Alte valute;
0,19% LU; 1,67% HU;1,37%
_ e State; 6,20%
80% 85% 90% 95% 100% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98%  100%

Fondurile de pensii facultative au inregistrat o scadere saptamanala a activelor de 0,42% la 3 septembrie 2021. Acestea s-au focalizat mai mult pe

investirea in active roméanesti, denominate in lei, iar ponderea cea mai mare a fost investita in titluri de stat (61%).
ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Evolutia activelor nete in perioada iulie 2020 - iulie 2021 -

Fonduri deschise de investitii Cota de piata a FDI locale pe categorii de fonduri (iulie 2021)
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Sursa: AAF

Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de aproximativ 22,55 miliarde lei in luna iulie
2021, in crestere cu 1,3% comparativ cu luna precedenta. La finalul lunii iulie 2021, activele nete aferente tututor categoriilor de fonduri deschise de investitii au

evoluat pozitiv fatd de luna anterioara.

n luna iulie 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 65%?), iar categoria “alte fonduri” detine o cota de piata de aproximativ 19%.

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



Evolutia societatilor de asigurare autorizate in Romania

Evolutia primelor brute subscrise
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Rezerve tehnice constituite pentru AG si AV
Pentru activitatea de asigurari generale, la data de 31.03.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute in valoare de 11,03
miliarde lei. Pentru activitatea de asigurari de viata, la data de 31.03.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute in valoare
de 8,77 miliarde lei.

Date conform SlI

Activele totale au crescut cu 9%, iar datoriile totale ale societatilor de asigurare s-au majorat cu 10% la 31 martie 2021 comparativ cu perioada similara
din anul anterior.
O analiza comparativa intre situatia consemnata la sfarsitul trimestrului | 2021 si cea existenta la finalul aceleasi perioade a anului 2020 indica o
crestere a cerintei de capital de solvabilitate (SCR) cu aproximativ 10%, respectiv un avans de circa 5% in cazul cerintei de capital minim (MCR).
Valoarea fondurilor proprii eligibile sa acopere cerinta de capital de solvabilitate se afla la finalul lunii martie 2021 la nivelul de 5,73 miliarde lei, in
crestere cu 2,42% comparativ cu valoarea inregistrata la 31 martie 2020.

Evolutia activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de capital minim (MCR)
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Miliarde lei

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

31.03.2021 SEE la 31.03.2021
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Sursa: EIOPA

e Romania a inregistrat la data de 31 martie 2021 un nivel al activelor de 5,10 miliarde EUR, mai mic comparativ cu celelalte state din Europa (spre
exemplu: Franta — 2.979 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice, unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 3,07
miliarde EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al Frantei (2.303 miliarde EUR). Din cele 30 state pentru care exista date privind Solvency I,
Romania se afld pe locul 24 dupa valoarea activelor si pe acelasi loc dupa valoarea rezervelor tehnice.

e in ceea ce priveste structura investitionald a societatilor de asigurare, la nivel european, la 31 martie 2021, clasa predominanta de active in care s-a
investit au fost obligatiunile (59%). in Romania, se pdstreazd clasa predominantd de active cu o pondere de 84%, fiind compuse n principal din
obligatiuni guvernamentale (77%) si obligatiuni corporative (7%).

¢ Tn Romania, la finalul primului trimestru 2021, companiile de asigurari investeau in obligatiuni guvernamentale o pondere de 77%, in vreme ce in SEE
doar 32% din investitii au fost Tn obligatiuni guvernamentale si un procent de 26% in obligatiuni corporative.

e la nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,23 la sfarsitul lunii martie 2021, iar rata MCR se situa la 6,11, in timp ce in Romania, rata SCR a
indicat un nivel de 1,83, iar rata MCR a fost 4,62.



Evolutia indicatorilor pe piata asigurarilor in statele din Spatiul Economic European (SEE) conform Solvency Il

Expunerea pe tari a activelor companiilor de asigurari din statele SEE la 31 martie 2021
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e State precum Estonia, Irlanda si Letonia au expuneri mari ale activelor pe alte state si nu pe active nationale.
e Romania detine o pondere de 70% in active romanesti, 15% in active olandeze si 15% in alte state.

e la nivelul cumulat al SEE, s-a investit in procent de 23% in active din Franta, in active din Germania in procent de 18%, iar in active din Luxemburg s-
a investit 8%.



Zona Data Ora Indicator Economic / Eveniment Perioada Estimare Anterior
China 07.09.2021 06:00 Balanta comerciala August 2021 m 58,3 mld. S 56,6 mid. S
EA 07.09.2021 12:00 ZEW Economic Sentiment Index Septembrie 2021 m 30 42,7
Germania 07.09.2021 12:00 ZEW Economic Sentiment Index Septembrie 2021 m 29 40,4
Franta 08.09.2021 09:45 Balanta comerciala lulie 2021 m -6,2 mld. € -5,8 mld. €
Franta 08.09.2021 09:45 Contul curent lulie 2021 m -1,6 mld. € -0,5mld. €
China 09.09.2021 04:30 Rata inflatiei August 2021 y/y 1,0% 1,0%
Germania 09.09.2021 09:00 Balanta comeciala lulie 2021 m 21,1 mld. € 16,3 mld. €
Germania 09.09.2021 09:00 Contul curent lulie 2021 m 24,4 mld. € 22,5 mld. €
EA 09.09.2021 02:45 Decizie rata dobanzii 0,0% 0,0%
Germania 10.09.2021 09:00 Rata inflatiei August 2021 y/y 3,9% 3,8%
Marea Britanie 10.09.2021 09:00 Balanta comerciala lulie 2021 -2mld. £ -2,5mld. £



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

e ESMA a prezentat Raportul privind tendintele, riscurile si vulnerabilitatile pe pietele de valori mobiliare din UE.

ESMA
ESRB e ESRB a publicat Raportul de monitorizare a riscurilor aferente intermedierii financiare nebancare din UE.
BCE o BCE a efectuat recent o analiza referitoare la schimbarile climatice si intentiile bancii centrale de ainclude riscurile

aferente in cadrul operatiunilor de politicd monetara.



https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-sees-risk-market-corrections-in-uneven-recovery
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2021/html/esrb.pr210830~29362e0557.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2021/html/ecb.blog210831~3a7cecbf52.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2021/html/ecb.blog210831~3a7cecbf52.en.html
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Alte instrumente financiare
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Acest document este destinat pentru uz intern si necesitd a fi protejat impotriva disemindrii neautorizate.
Raportul reflectd cele mai recente date statistice disponibile, unele avénd caracter provizoriu si urménd 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.



