Tendinte si riscuri

pe pietele financiare locale si internationale

Tn Romania, indicatorul sentimentului economic
inregistreaza o valoare mai scazuta fata de media UE,
situandu-se in luna noiembrie 2021 la un nivel de 99,5
puncte, in scadere usoara fata de luna octombrie (99,8

puncte).

ASE nr. 48 +» Rata somajului ajustata sezonier in Romania a fost in octombrie 2021 de 5,3%, valoare similara
; cu cea inregistrata in luna anterioara, conform datelor publicate de INS;

08.12.2021
+» Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) se pozitioneaza la nivelul de

85 puncte, in crestere cu aproximativ 41% fata de ultimul minim;

+» Indicii Bursei de Valori Bucuresti au avut evolutii pozitive pe termen foarte scurt (1 saptamana),
cuprinse intre 1,19% (indicele ROTX) si 1,70% (indicele BET-NG).




Indicatori privind pietele financiare nebancare
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Dimensiunea sectorului financiar bancar vs. nebancar

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

e Opiniile tehnice transmise in atentia Comisiei Europe de catre EIOPA vizeaza stabilirea a doua instrumente avand ca scop
mbunatatirea prezentarii informatiilor legate de pensii, respectiv un sistem de urmarire a pensiilor si un tablou de bord al pensiilor.
(1) Sistemul de urmarire a pensiilor isi propune sa sprijine cetatenii sa inteleaga la ce venituri se pot astepta la pensionare si sa
constientizeze daci acestea vor fi suficiente. in prezent, in 20 de state membre cetdtenii nu pot obtine intr-un mod accesibil o
imagine de ansamblu asupra drepturilor lor la pensie din toate sursele posibile de pensie. Astfel, EIOPA prezinta, prin intermediul
opiniei tehnice, un set de principii, bune practici si recomandari, care au ca obiectiv sa faciliteze accesul digital al cetatenilor la
informatiile personale privind pensiile. Avand in vedere faptul ca stabilirea unui astfel de sistem poate dura cativa ani, EIOPA a
elaborat o foaie de parcurs vizuala care contine patru etape, de la pregatire pana la lansare, inclusiv elementele conceptuale si
practice de luat in considerare in fiecare faza. Statele membre sunt, de asemenea, incurajate, sa se conecteze la Serviciul european
de urmarire a pensiei pentru a oferi muncitori mobili in interiorul UE acces la drepturile lor de pensie acumulate pe parcursul carierei
lor. (2) Scopul tabloului de bord este de a creste transparenta privind adecvarea sistemului de pensii, pentru a sprijini factorii de
decizie la nivel national si UE sa ia decizii informate. EIOPA recomanda dezvoltarea unui tablou de bord vizual al pensiilor pentru a
consolida monitorizarea evolutiei pensiilor in statele membre prin prezentarea unui set complet de indicatori care permit efectuarea
de analize si comparatii si sunt, de asemenea, usor de inteles. Acesti indicatori trebuie sa fie completati cu informatii cheie privind
contributia pensiilor ocupationale si personale.



Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale
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Nivelul de stres in cadrul sistemului financiar european s-a majorat
semnificativ si se situeaza n jurul valorii de 0,0919, conform indicatorului
compozit calculat de Banca Centrala Europeana.

Conditiile de tranzactionare prezintd o deterioarare pentru pietele
financiare din zona Euro si din SUA la finalul lunii noiembrie 2021, Tnsa
piata din SUA marcheazad o usoara revenire in prima saptamana a lunii
decembrie 2021.

Indicele de turbulenta pe pietele bursiere internationale, calculat de Bank
of America Merrill Lynch, se afla pe un trend ascendent pozitionandu-se
deasupra nivelului zero.
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Indicele de turbulenta pe pietele financiare internationale
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Indici de stabilitate financiara (CISS) CISS T2
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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.

n prima parte a anului 2021, atat in Romania, cat si in Uniunea Europeana nivelul indicatorului s-a mentinut la un nivel scizut, acest lucru sugerand un climat investitional
stabil. Indicatorul sugereaza 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 prognozei recente a OECD privind perspectivele macroeconomice globale, redresarea
economica globala continuad, dar ritmul sau a incetinit si devine din ce n ce mai dezechilibrat. Incapacitatea de a asigura o vaccinare rapida si eficientd la nivel mondial
se dovedeste costisitoare, incertitudinea ramanand ridicata din cauza aparitiei continue de noi tulpini ale virusului.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Potrivit estimarilor semnal publicate de Eurostat, in trimestrul Ill 2021, PIB-ul ajustat sezonier a crescut cu 2,2% in zona euro, respectiv cu 2,1% in UE
comparativ cu trimestrul anterior, fiind al doilea trimestru consecutiv in care indicatorul are un avans si recupereaza din pierderile inregistrate. Comparativ
cu aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier s-a majorat cu 3,7% in zona euro si cu 3,9% in UE in trimestrul 111 2021.

Conform datelor publicate de INS, pe plan local, produsul intern brut a fost, in termeni reali, mai mare cu 0,4% in trimestrul 11l 2021 comparativ cu trimestrul
I 2021. Fata de perioada similard a anului anterior, in trimestrul 11l 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o crestere cu 7,4% pe seria bruta,
respectiv de 8,1% pe seria ajustata sezonier.

n ceea ce priveste prognozele referitoare la cresterile economice, Comisia Europeand (prognoza de toamnd 2021) estimeazi o crestere de 5,0% atat a
economiei din zona euro, cat si a economiei UE, in anul 2021, o revizuire in usoara crestere (+0,2pp) fata de prognoza de vara 2021.
Evolutia PIB (%) si a prognozei PIB (%) in perioada 2019 - 2022

Regiune/ tar3 2019 T1 T2 T3 T4 2020 T1 T2 T3 Comisia Europeana FMI
’ 2020 | 2020 | 2020 | 2020 2021 2021 2021 2021f 2022f 2021f 2022f
Zona euro 1,6 -3,0 | -14,5 -4,0 -4,4 -6,4 -1,2 14,2 3,7 5,0 4,3 5,0 4,3
Germania 1,1 -1,9 -11,3 -3,7 -2,9 -4,6 -3,0 10,0 2,6 2,7 4,6 3,1 4,6
Spania 2,1 -4,3 -21,5 -8,7 -8,8 -10,8 -4,2 17,5 2,7 4,6 5,5 5,7 6,4
Franta 1,8 -5,4 | -18,6 -3,6 -4,3 -7,9 1,5 18,8 3,3 6,5 3,8 6,3 3,9
Italia 0,4 -5,9 -18,1 -5,4 -6,6 -8,9 -0,6 17,1 3,9 6,2 4,3 5,8 4,2
Bulgaria 4,0 -1,2 -9,2 -3,0 -3,9 -4,4 -0,3 7,0 - 3,8 4,1 4,5 4,4
Croatia 3,5 1,0 -14,2 | -10,4 -7,4 -8,1 -0,5 16,8 15,5 8,1 5,6 6,3 5,8
Ungaria 4,6 1,8 -13,3 -4,5 -3,4 -4,7 -1,5 17,3 6,1 7,4 5,4 7,6 51
Polonia 4,7 2,2 -7,8 -1,9 -2,5 -2,5 -1,1 10,9 5,5 4,9 5,2 51 51
Romania* 4,2 2,4 -9,9 -5,1 -2,2 -3,9 -0,4 13,8 8,1 7,0 51 7,0 4,8

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, prognoza de toamnd a CE 2021, World Economic Outlook — octombrie 2021, FMI, * actualizare
cu date INS conform comunicatului publicat in 7.12.2021

Conform prognozei Comisiei Europene (prognoza de toamna 2021), produsul intern brut al Romaniei va creste cu 7% in anul 2021, o revizuire in sens
descendent comparativ cu estimarea CE din prognoza de vara 2021 (7,4%).

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a mentinut la 7% prognoza economica privind cresterea produsului intern brut pentru anul 2021, pe fondul
revenirii activitatii Tn industrie (+5,9%), agricultura (+20,3%) si servicii (+6,8%) fata de anul 2020. Conform CNSP, pentru sectorul constructiilor este estimata
o crestere a valorii addugate brute cu 0,2%.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Rata anuala a inflatiei in zona euro este prognozata la 4,9% in noiembrie 2021, conform estimarilor semnal publicate de Eurostat, in crestere fatd de nivelul inregistrat in luna
octombrie (4,1%). Tinand cont de principalele componente ale inflatiei din zona euro, energia va avea cea mai mare rata anuala in noiembrie (27,4% comparativ cu 23,7% in
octombrie), urmata de servicii (2,7% comparativ cu 2,1% in octombrie), bunuri industriale neenergetice (2,4% comparativ cu 2,0% in octombrie) si produse alimentare, alcool
si tutun (2,2% comparativ cu 1,9% in octombrie).

Rata anualad a inflatiei IPC s-a situat la 7,94% in octombrie 2021 in Romania, valoare mai ridicata comparativ cu cea inregistrata in septembrie (+6,29%). Contributiile
semnificative la rata anuald a inflatiei au avut-o majorarea preturilor marfurilor nealimentare (+11,39%), marfurilor alimentare (+5,25%) si serviciilor (+3,96%).

Indicatorul sentimentului economic (ESI) a atins valoarea de 116,5 puncte in Uniunea European3 in luna noiembrie 2021, peste nivelurile din perioada pre-criza. in luna
noiembrie 2021, increderea in comertul cu amanuntul si-a revenit cu 1,6 puncte fatd de valoarea din luna precedentd. in Romania, indicatorul sentimentului economic
nregistreazd o valoare mai scizutd fatd de media UE, situdndu-se in luna noiembrie 2021 la un nivel de 99,5 puncte, in scidere usoara fatd de luna octombrie (99,8 puncte). in
Romania, increderea in sectorul industrial si-a revenit cu 1,7 puncte fata de valoarea inregistrata in luna anterioarad, in timp ce increderea in sectorul comertului cu amanuntul
s-a diminuat cu 1,0 puncte comparativ cu luna precedenta.

Comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a crescut cu 0,2% in zona euro si cu 0,3% in Uniunea Europeana in luna octombrie 2021 comparativ cu luna precedenta.
Fatd de aceeasi perioad3 a anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustatd sezonier) a crescut cu 1,4% in zona euro si cu 2,3% n UE in luna octombrie 2021. in UE,
volumul a crescut cu 9,0% pentru comertul cu amanuntul al carburantilor si cu 3,8% pentru comertul cu amanuntul al produselor nealimentare, in timp ce comertul cu
amanuntul al produselor alimentare, bauturi si tutun a scazut cu 0,8%. Dintre statele membre pentru care sunt disponibile date, cele mai mari cresteri anuale ale volumului
comertului cu amanuntul au fost inregistrate in Slovenia (+34,3%), Polonia (+12,4%) si Estonia (+11,0%), pe cand cele mai semnificative scaderi au fost observate in Germania
(-2,8%), Letonia (-2,3%) si Irlanda (-1,9%). In Romania, volumul cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a crescut in octombrie 2021 cu 4,0% ca serie brutd si cu 5,5% ca
serie ajustata sezonier fata de octombrie 2020. Cresterea volumului cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a avut loc ca urmare a cresterilor inregistrate in ceea ce priveste
comertul cu amdnuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate (+6,3%), urmat de vanzdrile de produse nealimentare (+3,9%) si de vanzarile de produse
alimentare, bauturi si tutun (+2,7%).

Cifra de afaceridin serviciile de piata prestate in principal intreprinderilor a continuat tendinta ascendenta in luna septembrie 2021 fatd de perioada similara anului precedent,
avansand cu 16,5% ca serie bruta, respectiv cu 17,8% ca serie ajustata sezonier. Cea mai mare crestere a fost inregistrata din activitatile de servicii informatice si tehnologia
informatiei (+29,6%), urmate de activitatile de transporturi (+18,7%), alte servicii furnizate in principal intreprinderilor (+14,7%), activitatile de productie cinematografica,
video, programe de televiziune; difuzare si transmitere de programe (+10,5%) si din activitatile de comunicatii (+0,6%).

Volumul lucrarilor de constructii a continuat sa scada pe plan local si Tn luna septembrie 2021 cu 14,3% ca serie bruta si cu 12,1% ca serie ajustata sezonier comparativ cu
perioada similara a anului precedent. Cea mai semnificativa scadere a fost inregistratad in cazul lucrarilor de reparatii capitale (-46,5%), urmate de lucrarile de intretinere si
reparatii curente (-22,0%) si lucrarile de constructii noi (-5%). Pe obiecte de constructii, seria bruta evidentiaza o crestere a volumului lucrarilor la cladirile rezidentiale (+25,2%),
n timp ce cladirile nerezidentiale (-29,5%) si constructiile ingineresti (-20,8%) au inregistrat scaderi.

Productia industriala a scazut in Romania cu -4,0% ca serie brutd, respectiv cu -3,2% ca serie ajustata sezonier in luna septembrie 2021 fata de septembrie 2020. Cele mai
semnificative scaderi au fost inregistrate de industria extractiva (-6,7%) si industria prelucratoare (-5,2%). Productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda
si aer conditionat a crescut cu 6,4%.



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

Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul Ill 2021 (serie bruta)
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Sursa: INS

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 Il 2021, date provizorii (1), INS



Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2019-  2019-  2019-  2019-  2020-  2020-  2020-  2020-  2021-  2021-
T i p) 3 T4 T T2 3 T4 T T2

Italia 1360 1373 1365 1343 1375 1491 1542 1556 1596  156,3
Franta 98,7 98,5 99,4 97,5 | 1007 1130 1154 1150 1179 1146
Spania 98,4 98,5 97,5 95,5 99,2 1103 1141 1200 1253 1228
Zona euro 86,0 85,8 85,4 83,6 85,7 94,4 9,6 973 | 1000 | 983
UE 79,6 79,4 78,8 77,2 78,9 87,2 89,2 90,1 92,4 90,9
Ungaria 68,3 67,1 67,1 65,5 65,8 70,2 73,8 80,1 80,8 77,4
Germania 61,1 60,5 60,4 58,9 60,1 66,4 69,1 68,7 69,9 69,7
Polonia 48,9 47,7 46,9 45,6 47,5 54,6 56,5 57,4 59,0 57,4
| Romania 33,8 33,8 35,1 35,3 374 | 407 | 431 | 474 | 47,7 | 475
Bulgaria 20,7 20,1 20,3 20,0 19,9 21,2 25,0 24,7 24,7 24,7

Sursa: Eurostat

Ponderea datoriei guvernamentale in PIB este de 98,3% in zona euro pentru trimestrul Il
2021, in crestere comparativ cu nivelul inregistrat in trimestrul IV 2019 (83,6%), inainte de
criza generata de COVID-19. La nivelul statelor membre UE, exista o eterogenitate
considerabild a nivelului de indatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de la 19,6%
(Estonia) la 207,2% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE cu un nivel mai
scazut de indatorare (47,5%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,9%
din PIB. Tn august 2021, datoria administratiei publice a Romaniei s-a situat la o valoare de
aproximativ 550,34 miliarde lei, reprezentand 49,7% din PIB, in crestere fatd de finalul lui
2020 (499,15 miliarde lei), cand se situa la un nivel de 47,3% din PIB.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de
circa 5,3 miliarde euro n primele 9 luni ale anului 2021 fatd de valoarea de aproximativ 1,7
miliarde euro in perioada ianuarie-septembrie 2020. Pe de alta parte, contul curent al
balantei de plati a inregistrat un deficit de 11,5 miliarde euro fata de circa 7,8 miliarde euro
n perioada similara a anului precedent. Evolutia contului curent a fost Tnsotita de o crestere
a datoriei externe totale cu circa 6,8 miliarde euro in perioada ianuarie—septembrie 2021 la
aproximativ 134 miliarde euro.

ia externa

it

Conform datelor publicate de INS, Tn primele 9 luni ale anului,
exporturile FOB au crescut cu 21,7%, in timp ce importurile CIF s-au
majorat cu 23,2% fata de aceeasi perioada a anului anterior, ceea ce
a condus la o intensificare a deficitului balantei comerciale (FOB/CIF)
cu circa 3.682,8 milioane euro pana la o valoare de aproximativ
16.740,4 milioane euro.

Rata somajului ajustatd sezonier in zona euro s-a situat la 7,3% in
luna octombrie 2021, in scadere cu 0,1 pp fata de luna precedenta.
La nivelul UE, rata somajului s-a mentinut la nivelul de 6,7%.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in octombrie
2021 la o valoare de 5,3%, valoare similara cu cea inregistrata in luna
anterioara, conform datelor publicate de INS.

La nivel local, se mentine tendinta conform careia rata somajului in
randul barbatilor (5,7%) este mai mare fata de rata somajului la femei
(4,8%).

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



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

Principalii indicatori privind activitatea sectoriala (variatie anuala, %)

Evolutia ratei anuale a inflatiei
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Indicele de surpriza a inflatiei
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inflatia in zona euro
inflatia pentru tarile G10
inflatia pentru pietele emergente

inflatia pentru zona CEEMEA
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E=== Riscul macroeconomic (termen-scurt) == Riscul macroeconomic (termen-lung)

Sursa: Refinitiv

ia externa

Indicele de surpriza a inflatiei (ISI) este un indicator care masoara
deviatia fata de prognoza oferita de modelul de inflatie pentru luna
urmatoare. O valoare pozitiva a indicelui arata ca inflatia a fost mai mare
decat era asteptata decat cea calculatd in model. Indicele ISI 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 ISl au o
corelatie cu riscurile macroeconomice si cu volatilitatea cursului de
schimb. Pretul energiei si produselor agricole explica peste jumatate din
volatilitatea indicilor ISI.

Riscurile macroeconomice au o tendinta de crestere la nivel
international ceea ce a generat un climat economic usor instabil, Tn timp
ce inflatia a avut o tendintd de crestere peste asteptiri. in prezent
riscurile macroeconomice pe termen lung au depasit un prag critic de
50%, ceea ce a condus la scaderi ale indicilor bursieri si a condus la
cresterea randamentelor obligatiunilor pe termen lung.
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Evolutia spread pentru obligatiunile suverane (10Y, EUR)
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Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) se situeaza la nivelul de 85 puncte, in scadere cu aproximativ 50% fata de ultimul
maxim. Variatiile CDS sunt influentate de variatia randamentelor titlurilor de stat cu aceeasi maturitate.

Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate in euro si cele similare ale Germaniei s-au majorat in ultima perioada,
ceea ce poate fi interpretat ca fiind o deteriorare a increderii investitorilor in ratingul de tara al Romaniei.



Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2018
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Luna decembrie debuteaza cu o usoara scadere a pietelor bursiere internationale, iar pietele asiatice inregistreaza o deteriorare mai pronuntata datorita
evolutiilor variantei COVID Omicron descoperita recent. Volatilitatile indicilor Bursei de Valori Bucuresti au crescut semnificativ in prima parte la lunii decembrie,
iar regimul ramane deocamdata unul mediu spre scazut.
Volatilitatea indicilor bursieri locali - GARCH (1,1)
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Sursa: BVB, prelucrare ASF



Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali 1 sapt. 1luna 3 luni
EA (EUROSTOXX) -0,47% -4,77% -3,12%
FR (CAC 40) 0,38% -2,66% 1,13%
DE (DAX) -0,57% -4,95% -3,87%
IT (FTSE MIB) 0,33% -5,26% -0,48%
GR (ASE) 2,36% -3,18% -3,91%
IE (ISEQ) 032%  -871%  -10,67%
ES (IBEX) 1,92% | -874%  -7,02%
UK (FTSE 100) 1,11% -1,75% -0,22%
UsS (DJIA) -0,91% -4,36% -2,23%
IN (NIFTY 50) 1,00% -3,55% -0,73%
SHG (SSEA) 1,22% 3,12% 0,72%
JPN (N225) -2,51% -5,05% -3,77%
Indici BVB 1 sapt. 1luna 3 luni
BET 1,66% -3,48% 0,54%
BET-BK 1,69% -3,61% 3,14%
BET-FI 1,38% -0,84% 0,42%
BET-NG 1,70% | B29%  a06%
BET-TR 1,66% -3,46% 1,13%
BET-XT 1,51% -3,81% 0,91%
BET-XT-TR 1,51% -3,80% 1,36%
BETPlus 1,66% -3,41% 0,46%
ROTX 1,19% -4,51% -1,33%

Indicii europeni analizati au inregistrat evolutii mixte pe termen
foarte scurt (1 sdptaméana, 03 decembrie vs. 26 noiembrie 2021).
Prin urmare, cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata de
indicele ASE (GR: +2,36%), pe cand cea mai semnificativa scadere a

fost observata la indicele IBEX (ES: -1,92%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii mixte.
Astfel, cea mai importanta crestere a fost constatata la indicele SSEA
(SHG: +1,22%), pe cand cea mai semnificativd scadere a fost

inregistratd de indicele N225 (JPN: -2,51%).

Indicii locali au avut evolutii pozitive pe termen foarte scurt
(1 saptamana, 03 decembrie vs. 26 noiembrie 2021). Prin urmare,
ajustdrile au variat intre 1,19% (indicele ROTX) si 1,70% (indicele

BET-NG).

Sursa: date Datastream, calcule ASF; Nota: Max (verde) si min (rosu) sunt fixate la + 4% (1 sapt.), £8% (1 lund) si +15% (3 luni);
1sGpt.=03.12.2021 vs. 26.11.2021; 1 lunG=03.12.2021 vs. 03.11.2021; 3 luni=03.12.2021 vs. 03.09.2021



Indici sectoriali (Media zilnica 2017 =100) Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
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s Energie Financiar Industrial Utilitati
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 statisticd ce masoara, pentru un anumit interval de incredere (de obicei intre 95% si 99%), valoarea pe care un portofoliu o poate
pierde intr-o anumit3 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 sdaptamana calculat sub ipoteza distributiei normale. Calculele indica existenta unei
probabilitdti de 1% ca indicele BET-XT sd scada peste 3,1% pentru urmatoarea saptdmana.
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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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Sursa: BNR

in perioada 29 noiembrie — 03 decembrie 2021, volatilititile

indicilor analizati au fnregistrat evolutii mixte. Indicele de
volatilitate VIX a crescut cu circa 7% fata de finalul saptamanii

trecute, de la 28,62% la 30,67%.

Randamentele pietei monetare interbancare locale (ROBOR 3M si
ROBOR 6M) prezinta un trend ascendent si continua sa se situeze la

niveluri superioare ratei de politicd monetara (1,75%).



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
6 3.00
Randamentele titlurilor de stat romanesti denominate in lei au crescut, in 5 I 250 N
o)
timp ce randamentele titlurile de stat denominate in euro s-au redus. S - N I = 200 ©
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Randamentele obligatiunilor de stat cu cupon zero din Romania au g3 150 3
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. . . 1 050 &
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF



Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100) Apreciere (>100)
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Sursa: BIS, calcule ASF
REER (cursul de schimb real efectiv) este un indicator de competitivitate internationalg, 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 (octombrie
2020), cursul real efectiv al leului s-a apreciat cu 0,8% in termeni reali, lira sterlind s-a apreciat cu
4,8%, iar moneda euro s-a depreciat cu 2,7%.
Comparativ cu 1 ianuarie 2020, la 3 decembrie 2021 euro s-a apreciat in termeni nominali cu 6,1%
faté de leu, in timp ce dolarul american s-a apreciat fat3 de leu cu 7,7%. in aceeasi perioada de timp
moneda euro s-a apreciat fatd de dolar cu 1,3%.
in perioada 26 noiembrie -3 decembrie 2021 volatilitatea cursului de schimb EURRON a fost
stationara, iar nivelul cursului de schimb a ramas stationar aproape de nivelul de 4,94 EUR/RON.
Prognozam ca volatilitatea cursului de schimb va rdmane in continuare scazutd (aproximativ <1%) in
urmatoarele patru saptamaniiar tendinta monedei nationale este de depreciere.
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 mdrimea 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)

3/31/2021 6/30/2021 9/30/2021
mmmmm Volatilitate ridicata
Volatilitate medie

Volatilitate redusa

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

Sursa: Refinitiv, calcule ASF
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Riscul de piata: Evolutia preturilor marfurilor
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Evolutia Brent Oil
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=== Europe Brent Spot FOB U$/BBL

Pretul petrolului Brent a crescut si se situeaza in jurul nivelului de 75 USD/bbl datorita optimismului ca varianta virusului omicron nu va fi la fel de severa
ca cele deja existente, atenuand astfel ingrijorarea cu privire la perspectivele diminuarii cererii.
Potrivit Agentiei Internationale pentru Energie (IEA), care si-a modificat in sens ascendent ipotezele privind pretul petrolului pentru 2021 si 2022, este de
asteptat ca preturile titeiului Brent sa ajunga in medie la 79,40 USD anul viitor.

Volatilitatea Oil Brent
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Sursa: Investing.com, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

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

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

fncepand cu luna iunie 2021 contagiunea a inceput si creascd usor pe fondul reducerii
incertitudinii dar si a climatului de exuberanta pe mai multe burse care au avut o tendinta de
crestere foarte rapida. Scaderile de pe principalele piete de capital europene care sunt o
reactie la aparitia variantei Omnicron si a inflatiei ridicate din economiile europene, au
condus la un salt in contagiune.

Cresterea pietelor de capital fara un fundament economic creeaza premisele unui climat
investitional care genereaza bule speculative sau scaderi bruste pe fondul marcarii
profitului. Scaderea principalilor indici bursieri valideaza prognozele anterioare si sugereaza
inceputul unui proces de reajustare a pietelor de capital inspre valorile de echilibru.

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 tendintd de
scadere.

Recent, valoarea indicatorului a depasit pragul de 0,95 in contextul evolutiei
pozitive a principalilor indici BVB. Tncepand cu 11 octombrie, BVB a lansat BET
AeRO, primul indice dedicat segmentului multilateral de tranzactionare care va
include 20 de companii romanesti. Totodata, BVB a lansat inca doi indici pentru
Piata Reglementata: BET-TRN si BET-XT-TRN, care reprezinta variantele de
randament total net ale indicilor BET-TR si BET-XT-TR.

Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie mobila 2
ani)
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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 influentata o bursa in evolutia trecuta de alte burse.
Descompunerea istorica a socurilor primite de indicele pietei de actiuni din Romania (indice calculat de Refinitiv Datastream similar indicelui BET-C) indica
faptul ca in prezent bursa locala primeste un mix de socuri externe negative, desi indicele pietei de capital a inregistrat cresteri in ultima perioada analizata.
Senzitivitatea indicelui de contagiune in randamente in functie de structura modelului VAR arata c3 existd 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)
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Socurile negative suferite pe o piata financiard se pot propaga si afecta cu usurinta alte piete de capital. O modalitate de a masura influenta este cu ajutorul CoVaR.
CoVaR este 0 masura a influentei unei variabile asupra unei alte variabile, in cazul in care exista o dependenta dintre acestea. Graficul din stanga prezinta CoVaR calculat
la o frecventa zilnica pentru piata de capital din Romania, in scenariul in care socurile negative de pe piata europeana financiara afecteaza piata de capital din Romania.
CoVaR a fost calculat pe baza unor functii de distributie bivariata pentru a calcula evolutia randamentului indicelui reprezentativ pentru piata de capital din Romania,
conditionat de scaderea indicelui reprezentativ pentru piata de capital europeana (indicele STOXX 600). Evolutia CoVaR se datoreaza dependentelor bivariate dintre cei
doi indici. Dependenta dintre randamentele negative, miscarile de dependenta dintre acestea nu pot fi explicate cu corelatii lineare. Astfel, dependenta bivariata dintre
indici a fost modelata cu un mix de distributii bivariate bazat pe un model Markov-Swtiching cu douad stari de volatilitate: o stare de volatilitate redusa si o stare de
volatilitate ridicatd. Cand dependenta dintre indici este redusa, aceasta este modelatda cu o functie de distributie multivariatda Gausiana, Tn timp ce atunci cand
volatilitatea dependentei dintre indici creste este modelata cu o functie Clayton?. Dependenta bivariata modelata cu Clayton este descrisa de un singur parametru care
controleazd dependenta din coada stanga a distributiei. Tn luna decembrie sciderile de piata europeand au condus la o scidere a principalilor indici bursieri. Deoarece
piata de capital din Romania a inregistrat o perioada de crestere in ultima perioada, scaderea indicelui STOXX 600 nu a antrenat o scadere similara a indicelui de pe

piata domestica. Cu toate acestea, cresterea CoVaR din saptdmana anterioard este explicata de influentele primite prin contagiune de indicele pietei de capital din
Romania.

CoVaR (Valoarea-la-Risc Conditionata)la 5%
T T T T Volatilitate ridicata si volatilitate redusa
T T T T
state 1: Glaussian (p=—0.29)
s state 2 Clayton (0—0.94)

CoValRap
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randamente (%)

L L L L L o
Jul Aug Sep Oct MNow Dec Jul Aug Sep Oct Nowv Dec

timp 2021 timp 2021

Sursa: Refinitiv, calcule ASF

1 Pentru mai multe detalii vezi https://reference.wolfram.com/language/ref/CopulaDistribution.html
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Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 25 noiembrie-03 decembrie 2021
(doar segment principal)
Deal

Simbol

LV
BRD
SNP
SNG
DIGI
FP
M
SNN
TRP
AQ
EL
SIF1
ONE
SIF5
TGN

Piata principala

Valoare (lei)
102.550.157
45.639.751
44.170.656
38.311.324
37.558.217
30.735.871
25.577.187
15.823.366
14.811.595
14.468.794

9.474.845
6.710.811
6.633.799
6.257.022
5.545.851

%
23,83%
10,60%
10,26%

8,90%
8,73%
7,14%
5,94%
3,68%
3,44%
3,36%
2,20%
1,56%
1,54%
1,45%
1,29%
Total

Valoare (lei)
4.718.850

%
76,75%
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) %
107.269.007 24,57%
45.639.751 10,45%
44.170.656 10,12%
38.311.324 8,78%
37.558.217 8,60%
30.735.871 7,04%
25.577.187 5,86%
15.823.366 3,62%
14.811.595 3,39%
14.468.794 3,31%
9.474.845 2,17%
6.710.811 1,54%
6.633.799 1,52%
6.257.022 1,43%
5.545.851 1,27%
93,69%

Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de circa 41% in data de
3 decembrie 2021 comparativ cu finalul anului 2020 si o crestere de
aproximativ 81% comparativ cu finalul lunii martie 2020. Raportat la
finalul anului 2019, capitalizarea s-a majorat cu aproximativ 20%,
aratand ca valoarea de piatd a companiilor locale listate pe piata
principal a BVB a depdsit nivelul pre-pandemie. in perioada 25
noiembrie-03 decembrie 2021, primele 3 companii tranzactionate la
BVB au fost: Banca Transilvania cu o pondere de 24,57% din valoarea
totald tranzactionata in perioada respectiva, BRD - Groupe Societe
Generale (BRD: 10,45%) si OMV Petrom (SNP: 10,12%).

Valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele BVB in perioada
25 noiembrie-03 decembrie 2021 (mii RON)

12/3/2021 m

12/2/2021 m
11/29/2021 _H.EELJ
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11/25/2021 —

0 100,000 200,000

M 1. Principale 2. Deal M 3. Oferte

Sursa: date BVB, calcule ASF



Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

g EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.830 mld USD
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Sursa: Calcule ASF, 30.11.2021



BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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SNG - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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TLV - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI
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Sursa: Calcule ASF, 30.11.2021
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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,
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SNP - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (Noiembrie 2021)

Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
BRD 0,36 -0,36 -4,12%
-1,57 -0,86 -5,16%
SNG 0,60 -0,29 -4,23%
3,43 -0,02 2,28%
TLV 1,23 1,68 -0,74%

conform raportului MSCI privind criteriile pentru clasificarea tarilor.



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 decembrie 2021 3 decembrie 2021 decembrie 2021 VUAN (dec. 2020) 31/10/2021
ARIPI 7.700.159.114 7.699.714.526 28,7356 0,56% 3,11% 805.919
AZT VIITORUL TAU 18.490.330.675 18.480.268.450 26,3597 0,13% 3,04% 1.626.698
BCR 5.884.887.962 5.884.632.063 28,0234 0,20% 1,35% 709.109
BRD 3.397.337.306 3.397.200.022 23,4840 0,34% 0,55% 494.602
METROPOLITAN LIFE 11.912.752.342 11.907.495.316 28,5751 0,18% 2,54% 1.081.825
NN 30.181.155.711 30.164.709.945 29,1482 0,35% 4,69% 2.053.517
VITAL 8.661.702.522 8.661.347.198 26,6732 0,53% 3,27% 971.798
Total 86.228.325.633 86.195.367.520 7.743.468
Evolutia contributiilor brute (milioane lei) Participanti nou intrati in sistem si grad de repartizare aleatorie la 31/10/2021
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800 210
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Valoarea activului plitit din fond Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 31/10/2021

0 Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active
% 35 Titluri de stat 52.705.613.799 60,60%
g % 30 Actiuni 21.827.390.948 25,10%
s 28 2 Obligatiuni corporative 5.742.564.238 6,60%
o 18 18 Fonduri de investitii 2.969.199.164 3,41%
15 Depozite 1.775.044.859 2,04%
10 I I I I I Obligatiuni supranationale 1.757.172.201 2,02%
5 Obligatiuni municipale 181.824.915 0,21%
} || - | aEE Fonduri de marfuri si metale 113.606.451 0.13%
N b@ > 0'9. e ‘)’9’ ,\'»"' e 4,\”\’. e &',»"’ %:9’ o pretioase B e
&9 R SR T S A Instrumente derivate (1.144.042) 0,00%
Alte sume (99.903.284) -0,11%

W pentru deces M pentru pensie pentru invaliditate

Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat

Expunerea valutara

Alte valute;

UsD; 1,22% 0,07% US; 2,74%
\ LU; 1,93%

Alte state;
7,67%

80% 85% 90% 95% 100% 80% 85% 90% 95% 100%

Fondurile de pensii administrate privat au inregistrat o crestere saptamanalad a activelor totale de circa 0,30% la 3 decembrie 2021. Investitiile
acestora se bazeaza majoritar pe active romanesti, denominate in RON. Titlurile de stat se regadsesc in procent de 61% in portofoliul investitional al

fondurilor de pensii din Pilonul Il in luna octombrie 2021.
ASF



Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie Evolutie % VUAN Nr. participanti
3 decembrie 2021 3 decembrie 2021 3 decembrie 2021 saptamanala VUAN (dec. 2020) 31/10/2021

AEGON ESENTIAL 10.690.706 10.683.214 12,4692 0,33% 3,59% 3.928

AZT MODERATO 340.552.944 340.077.146 23,5001 0,00% 3,02% 45.032
AZT VIVACE 126.035.677 125.799.324 24,1431 0,22% 6,32% 20.619
BCR PLUS 565.836.912 565.682.191 21,7589 0,27% 1,02% 140.388
BRD MEDIO 170.562.866 170.499.943 17,3102 0,28% -0,84% 35.588
GENERALI STABIL 32.058.228 32.038.243 20,5742 0,40% 1,77% 5.509

NN ACTIV 390.435.871 389.694.133 26,0084 0,50% 5,99% 58.353
NN OPTIM 1.409.058.253 1.406.485.352 24,8553 0,24% 2,45% 208.110
PENSIA MEA 119.886.813 119.616.728 20,7062 0,33% 4,28% 20.783
RAIFFEISEN ACUMULARE 122.410.984 122.173.775 25,7740 0,32% 2,77% 15.465
Total 3.287.529.253 3.282.750.049 553.775

Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative
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Valoarea activului platit din fond

938 967 Structura activelor fondurilor de pensii facultative 31/10/2021
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2 6,84 7,03 active
s 7
6 5,63 Titluri de stat 2.018.543.921 60,74%
5 Actiuni 936.317.980 28,18%
4 Obligatiuni corporative 119.184.083 3,59%
3
) Fonduri de investitii 85.115.001 2,56%
1 Depozite 73.372.284 2,21%
Obligatiuni supranationale 64.843.067 1,95%
O D DD D DD DDSD D DD
PG A G P L R Obligatiuni municipale 22.691.960 0,68%
Fonduri de marfuri si metale
M pentru deces M pentru invaliditate B pentru limita de varstd pretioase 7.520.017 0,23%
Instrumente derivate 39.390 0,00%
Alte sume (4.633.776) -0,14%
Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative
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Fondurile de pensii facultative au inregistrat o crestere saptamanala a activelor de 0,39% la 3 decembrie 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 octombrie 2020 — octombrie 2021 -
Fonduri deschise de investitii Cota de piat3 a FDI locale pe categorii de fonduri (octombrie 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 22,5 miliarde lei in luna
octombrie 2021, in scadere cu 2% comparativ cu septembrie 2021 (22,9 miliarde lei). La finalul lunii octombrie 2021, activele nete aferente fondurilor
deschise locale de obligatiuni si instrumente cu venit fix au scazut (-4%), in timp ce activele nete ale fondurilor deschise de actiuni si randament absolut

au nregistrat cele mai mari cresteri comparativ cu luna precedenta.

n luna octombrie 2021, fondurile deschise de obligatiuni si instrumente cu venit fix detineau cea mai mare pondere in total active nete aferente fondurilor
deschise de investitii (circa 62%?2), iar categoria “alte fonduri” detine o cot3 de piatd de aproximativ 19%.

2 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 30.06.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute in valoare
de 11,83 miliarde lei. Pentru activitatea de asigurari de viata, la data de 30.06.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve
tehnice brute in valoare de 9,09 miliarde lei.

Date conform SlI

Activele totale au crescut cu 7%, iar datoriile totale ale societatilor de asigurare s-au majorat cu 8% la 30 iunie 2021 comparativ cu
perioada similara din anul anterior.

La sfarsitul primului semestru al anului 2021, toate societatile indeplineau cerintele necesarului de capital de solvabilitate (SCR), precum
si cerintele minime de capital (MCR), cu exceptia unei societati de asigurare in cazul careia au fost constatate abateri grave de la
prevederile legale, fiind dispuse, in acest sens, sanctiuni si masuri in vederea corectarii deficientelor identificate, inclusiv desemnarea
in calitate de administrator temporar a Fondului de Garantare a Asiguratilor pentru inlocuirea organului de conducere a societatii.

Dat fiind faptul ca City Insurance SA nu a facut dovada documentata a modului in care va detine permanent fonduri proprii eligibile
pentru a acoperi cerinta de capital de solvabilitate (SCR) si cerinta de capital minim (MCR), precum si lipsa fondurilor proprii de baza
eligibile sa acopere pragul absolut al MCR, valoarea SCR calculata si valoarea MCR calculatd, in conformitate cu prevederile art. 21 alin.
(1) lit. d) silit. e), art. 67 alin. (1) lit. a), art. 72 alin. (1) siart. 95 alin. (1) din Legea nr. 237/2015, cu modificarile si completarile ulterioare,
data fiind si inexistenta varsamantului la capitalul social, in urma analizarii modului de indeplinire a masurilor dispuse prin Decizia ASF
nr. 714/2021, respectiv Decizia ASF nr. 724/2021, a rezultat ca Planul de finantare pe termen scurt si Planul de redresare sunt in mod
evident neadecvate si nu asigura restabilirea situatiei financiare a societatii si, pe de o parte, solvabilitatea societatii este in continua
deteriorare iar, pe de alta parte, societatea se afla in incapacitate vadita de plata.

n consecinta, pentru protejarea asiguratilor, Consiliul ASF a decis retragerea autorizatiei de functionare a societatii City Insurance SA,
in conformitate cu prevederile art. 110 din Legea nr. 237/2015, constatarea stdrii de insolventa, astfel cum este definita de art. 5 alin.
(1) pct. 31 lit. a) si lit. b) din Legea nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire a insolventei si de insolventd, cu modificarile si
completarile ulterioare si promovarea de catre ASF a cererii privind deschiderea procedurii falimentului impotriva societatii, conform
dispozitiilor art. 249 din legea referita.



Evolutia societatilor de asigurare autorizate in Romania

. . . .. e, i Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de capital minim
Evolutia activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare
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Activele totale si rezervele tehnice ale societatilor de asigurare din SEE la Valoarea ratei SCR raportata la rata MCR a societatilor de asigurare din

30.06.2021 SEE la 30.06.2021
12,000 10.00
3 10,318.21 9.00 A
S 10,000 AA
5 8.00 Y A
s 7,805.32 A
8,000 & 7.00 A ‘ A
Z 600 MA t A
6,000 s A
& 5.00
A SEE
4,000 4.00
ARome’inia
3.00
2,000
2.00
1.50 2.00 2.50 3.00 3.50
Active totale Rezerve tehnice Rata SCR

Sursa: EIOPA

e Romania a inregistrat la data de 30 iunie 2021 un nivel al activelor de 5,03 miliarde EUR, mai mic comparativ cu celelalte state din Europa (spre
exemplu: Franta — 3.004 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice, unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 3,23
miliarde EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al Frantei (2.324 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 30 iunie 2021, clasa predominants de active in care s-a
investit au fost obligatiunile (58%). in Romania, se pdstreazd clasa predominantd de active cu o pondere de 84%, fiind compuse in principal din
obligatiuni guvernamentale (76%) si obligatiuni corporative (8%).

¢ Tn Romania, la finalul primului semestru 2021, companiile de asigurari investeau in obligatiuni guvernamentale o pondere de 76%, in vreme ce in SEE
doar 31% din investitii au fost Tn obligatiuni guvernamentale si un procent de 25% in obligatiuni corporative.

e la nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,23 la sfarsitul lunii iunie 2021, iar rata MCR se situa la 6,11, in timp ce Tn Romania, rata SCR a indicat
un nivel de 1,54, iar rata MCR a fost 4,03.



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 30 iunie 2021

BULGARIA
GERMANIA
OLANDA, ﬁsx\
FRANTA, 5.16%
oo, Y4
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LITUANIA, 0.62%

7.99%
LUXEMBURG,

2.93%

State precum Estonia, Irlanda si Letonia au expuneri mari ale activelor pe alte state si nu pe active nationale.
Romania detine o pondere de 73% in active romanesti, 15% in active olandeze si 12% in alte state.

La nivelul cumulat al SEE, s-a investit in procent de 23% in active din Franta, in active din Germania in procent de 17%, iar in active din Luxemburg s-
a investit 8%.



Calendarul economic al saptamanii curente

Zona Data Ora Indicator Economic / Eveniment Perioada Estimare Anterior
China 07.12.2021 06:00 Balanta comerciala Noiembrie 2021 m 71,7 mld. $ 84,5mld. $
Franta 07.12.2021 10:45 Balanta comerciala Octombrie 2021 m -7,5mld. € -6,9 mld. €
Franta 07.12.2021 10:45 Contul curent Octombrie 2021 m -2,6 mid. € -2,8 mld. €
EA 07.12.2021 01:00 ZEW Economic Sentiment Decembrie 2021 m 23,2 25,9

Index

Germania 07.12.2021 01:00 IZ:;I\e/XEconomic sentiment Decembrie 2021 m 26,5 31,7
SUA 07.12.2021 04:30 Balanta comercialad Octombrie 2021 m -66 mld. S -81mild. $
Japonia 08.12.2021 02:50 Contul curent Octombrie 2021 m 1500 mld. ¥ 1033 mid. ¥
China 09.12.2021 04:30 Rata inflatiei Noiembrie 2021 y/y 2,6% 1,5%
Germania 09.12.2021 10:00 Balanta comerciala Octombrie 2021 m 18,4 mld. € 16,2 mld. €
Germania 09.12.2021 10:00 Contul curent Octombrie 2021 m 21,5 mld. € 19,6 mld. €
Germania 10.12.2021 10:00 Rata inflatiei Noiembrie 2021 y/y 5,2% 4,5%
Marea Britanie 10.12.2021 10:00 Balanta comerciala Octombrie 2021 m -3,2mld. £ -2,8mld. £
SUA 10.12.2021 04:30 Rata inflatiei Noiembrie 2021 y/y 6,9% 6,2%




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

EIOPA

10SCO

IAIS

FSB

e EIOPA a emis o Declaratie de supraveghere care stabileste principiile comune necesare pentru ca produsele de
asigurare unit-linked sa ofere un raport calitate/pret eficient.

e EIOPA a transmis Comisiei Europene Opiniile tehnice cu privire la stabilirea a doua instrumente legate de pensii:
un sistem de urmarire a pensiilor si un tablou de bord al pensiilor.

e EIOPA a publicat un Raport privind evolutiile transfrontaliere ale institutiilor pentru furnizarea de pensii
ocupationale.

e |OSCO si CPMI au lansat o consultare publica referitoare la accesul la contrapartile centrale si portabilitatea

clientilor.

e |AIS a prezentat Raportul privind piata globala a asigurarilor.

e FSB a publicat Raportul privind progresele inregistrate in implementarea reformelor G20 pentru pietele de
derivate OTC, stabilite in urma crizei financiare globale din 2008.



https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-sets-out-framework-delivering-better-value-money-consumer-centric-way
https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-sets-out-framework-delivering-better-value-money-consumer-centric-way
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-submits-its-advice-pensions-tools-european-commission
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-submits-its-advice-pensions-tools-european-commission
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-analyses-trends-cross-border-iorps
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-analyses-trends-cross-border-iorps
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS628.pdf
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS628.pdf
https://www.iaisweb.org/news/iais-publishes-2021-global-insurance-market-report-gimar
https://www.fsb.org/2021/12/otc-derivatives-market-reforms-implementation-progress-in-2021/
https://www.fsb.org/2021/12/otc-derivatives-market-reforms-implementation-progress-in-2021/
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Alte instrumente financiare
Gold Petrol Brent (UK) Ratele dobanzii in Romania Randamente titluri de stat (5Y. LC)
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Raportul reflectd cele mai recente date statistice disponibile, unele avdnd caracter provizoriu si urmdnd 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 sdptamadnald),
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.





