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Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat, la finalul lunii noiembrie
2021, au atins nivelul de 85,98 miliarde lei, in crestere cu 18% comparativ cu aceeasi
data a anului anterior.

Tn Romania, indicatorul sentimentului economic inregistreaza o valoare mai scizuti fata de media UE, situdndu-se

in luna noiembrie 2021 la un nivel de 99,5 puncte;
Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 7,80% in noiembrie 2021 in Romania, valoare in usoara scadere comparativ

SR cu cea inregistrata in octombrie (+7,94%);
12/22.12.2021 1 : . . o . .. . . . .
e Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de 40% la finalul lunii noiembrie 2021 comparativ cu finalul anului

2020, in timp ce, comparativ cu finalul anului 2019, a fost inregistrata o crestere de 19%.
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Evolutii macroeconomice curente
Potrivit datelor 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 Tnregistreaza un avans si recupereaza din pierderile Tnregistrate. Comparativ cu
aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier s-a majorat cu 3,9% in zona euro si cu 4,1% 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 Ill 2021 comparativ cu
trimestrul 11 2021. Fata de perioada similara a anului anterior, in trimestrul 11l 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o crestere cu 7,4% pe
seria brutad, respectiv de 8,1% pe seria ajustata sezonier.

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

. . T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 Comisia Europeana FMI
Regiune/tara | 2019 | 00 | 2020 | 2020 | 2020 | 2°%° | 2021 | 2021 | 2021 2021f 2022f 2021f 2022f
Zona euro 16 31 | 145 | 41 | -44 6,4 11 14,4 3,9 5,0 43 5,0 43
Germania 11 19 | 113 | 37 | 29 4,6 3,0 10,0 2,6 2,7 46 3,1 46

Spania 2,1 43 | 215 | 87 | 88 | -108 | -42 17,5 2,7 46 5,5 5,7 6,4
Franta 1,8 54 | 2186 | 36 | -43 7,9 15 18,8 3,3 6,5 3,8 6,3 3,9
Italia 0,4 59 | 181 | 54 | -66 89 0,6 17,1 3,9 6,2 43 5,8 42
Bulgaria 4,0 1,0 77 | 46 | 29 4,4 1,4 7.1 46 3,8 41 45 44
Croatia 3,5 10 | -142 | -104 | 74 8,1 0,5 16,8 15,5 8,1 5,6 6,3 5,8
Ungaria 46 18 | 133 | -45 | 34 4,7 15 17,3 6,1 7,4 5,4 7,6 5,1
Polonia 47 2,2 78 | 19 | 25 25 11 10,9 5,5 4,9 5,2 5,1 5,1
Romania* 4,2 2,4 99 | 51 | 22 3,7 0,4 13,8 8,1 7,0 5,1 7,0 48

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 07.12.2021

Conform prognozei Comisiei Europene (prognoza de toamnd 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 in industrie (+5,9%), agricultura (+20,3%) si servicii (+6,8%) fatd de anul 2020. Conform CNSP, pentru sectorul constructiilor este estimata
o crestere a valorii adaugate brute cu 0,2%.
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Rata anuala a inflatiei in zona euro s-a situat la o valoare de 4,9% in noiembrie 2021, in crestere fata de nivelul inregistrat in luna octombrie (4,1%). Cresterea ratei anuale a inflatiei
a fost influentata in principal de majorarea preturilor la energie (+27,5%), avand in vedere ca rata anuala a inflatiei de baza (excl. energia si alimentele neprocesate) s-a situat in
noiembrie 2021 la un nivel de 2,6%. Cele mai scazute rate anuale au fost inregistrate in Malta (2,4%), Portugalia (2,6%) si Franta (3,4%), in timp ce Lituania (9,3%), Estonia (8,6%) si
Ungaria (7,5%) au inregistrat cele mai mari rate anule ale inflatiei.

Rata anuald a inflatiei IPC s-a situat la 7,80% fin noiembrie 2021 in Romania, valoare in usoara scadere comparativ cu cea fnregistrata in octombrie (+7,94%).
Contributiile semnificative la rata anuala a inflatiei au avut-o majorarea preturilor marfurilor nealimentare (+10,49%), marfurilor alimentare (+6,10%) si serviciilor (+4,09%).

Cifra de afaceri din serviciile de piata prestate in principal intreprinderilor a continuat tendinta ascendenta in luna octombrie 2021 fata de perioada similara anului precedent,
avansand cu 17,2% ca serie brutd, respectiv cu 19,0% ca serie ajustatd sezonier. Cea mai mare crestere a fost inregistrata din activitatile de servicii informatice si tehnologia
informatiei (+33,1%), urmate de alte servicii furnizate in principal intreprinderilor (+17,1%), activitatile de transporturi (+16,7%), activitatile de productie cinematografica, video,
programe de televiziune; difuzare si transmitere de programe (+4,9%) si de activitatile de comunicatii (+2,1%).

Volumul lucrarilor de constructii a continuat sa scada pe plan local si Tn luna octombrie 2021 cu 16,8% ca serie bruta si cu 13,7% ca serie ajustata sezonier comparativ cu perioada
similara a anului precedent. Cea mai semnificativa scadere a fost inregistrata in cazul lucrarilor de reparatii capitale (-37,6%), urmate de lucrarile de intretinere si reparatii curente
(-16,8%) si lucrarile de constructii noi (-13,2%). Pe obiecte de constructii, seria bruta evidentiaza o crestere a volumului lucrarilor la cladirile rezidentiale (+29,9%), in timp ce cladirile
nerezidentiale (-29,3%) si constructiile ingineresti (-26,1%) au inregistrat scaderi.

Productia industrialad a scazut in Romania cu 8,6% ca serie brutd, respectiv cu 6,1% ca serie ajustata sezonier in luna octombrie 2021 fata de octombrie 2020. Cele mai semnificative
scaderi au fost inregistrate de industria prelucratoare (-12,1%) si industria extractiva (-3,1%). Productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda si aer conditionat
a crescut cu 15,3%.

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 perioada a anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustatd sezonier) a crescut cu 1,4% in zona euro si cu 2,3% in UE in luna octombrie 2021. in UE, volumul
a crescut cu 9,0% pentru comertul cu amdnuntul 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 ajustatd
sezonier fatd 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
amanuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate (+6,3%), urmat de vanzarile de produse nealimentare (+3,9%) si de vanzarile de produse alimentare,
bauturi si tutun (+2,7%).

Indicatorul sentimentului economic (ESI) a atins valoarea de 116,5 puncte in Uniunea Europeana in luna noiembrie 2021, situandu-se peste nivelurile inregistrate in perioada
pre-crizd. In luna noiembrie 2021, increderea in comertul cu amanuntul si-a revenit cu 1,6 puncte fatd de valoarea inregistratd in luna precedents. in Romania, indicatorul
sentimentului economic Tnregistreaza o valoare mai scazuta fatd 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). Tn Romania, increderea in sectorul industrial si-a revenit cu 1,7 puncte fatd de valoarea inregistrata in luna anterioars, in timp ce increderea in sectorul
comertului cu amanuntul s-a diminuat cu 1,0 puncte comparativ cu luna precedenta.



70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

9,00%
8,00%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%

60,53%

1,69%

2014

5,89%

,01%

2014

Dimensiunea sectorului financiar bancar versus nebancar

58,59%

1,74%

2015

5,80%

2,79%

,64%

2015

Activele pietelor financiare bancare si nebancare din Romania (%PIB)

57,51% 58,64% 57,40% 7,11
56,18% 53,62% 57,11%
51,09% 50,38%
Iz,zw. I2,24% I1,53% Iz,ss% I3,57% 4,30% 4,39% 14,12%
2016 2017 2018 2019 2020 T1-2021 T2-2021 T3-2021
m Sector bancar (% din PIB) m Sector financiar non-bancar* (% din PIB)
* nu sunt incluse IFN-urile
Activele pietelor financiare nebancare din Romania (%PIB)
7,84% 7,91% 7,89%
7,40%
6,09%
5,43%
5,21%
5’072?84%
,32% 4,40 4,24 4,27
4,15 3,02 4,18 )
,47% 32% 28%
I I ,16% ,09% ,25% y ,24% ,96%
2016 2017 2018 2019 2020 T1-2021 T2-2021 T3-2021
Organisme de plasament colectiv ©  Fonduri de pensii private B Societati de asigurare

Sursd: BNR, INS, ASF




Evenimente importante si tendinte pe piata financiara din Romania

Evolutia indicilor bursieri locali
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Data BET BET-BK BET-FI = BET-NG BET-TR

BET BET-BK e BET-FI
e BET-XT e BET-XT-TR e BETPlUS e ROTX

Sursa: BVB; Calcule ASF
Valoarea de tranzactionare a actiunilor la BVB (RON)

300.000.000
250.000.000
200.000.000
150.000.000
100.000.000
50.000.000
0

OO0 0000000000000 ™™o o A=A Ao

f o I o I I o A o A o I o N o I o A o I o A o I o B o I o B oV A o O o I B o B o I Y I o I ! I o B o B Y B o I o B o B )

OO0 0000000000000 0D0D0D0D0D0DO0DO000000O0O0O0O0o

NINNINNINNINNINNINNINNINNINNS AN

AN AN N TN ONONDDOO AN ddA NN MT WM OONDDNDO N

990903098098 Ha4990809090099993Q =

NO AN MO NOOO A NV ANTNADANTIDNODDO AN WN OOO

OANAN-—"TONd—d 0N 10N 0N—10MAN-"1O0N-"—d0AN-—"O00NN



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real s

ia externa

Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2019- 2019- 2019- 2019- 2020- 2020- 2020- 2020- 2021- 2021-
Tl T2 T3 T4 Tl T2 T3 T4 Tl T2

Italia 136,0 137,3 136,5 134,3 137,5 149,1 154,2 155,6 159,6 156,3
Franta 98,7 98,5 99,4 97,5 100,7 113,0 115,4 115,0 117,9 114,6
Spania 98,4 98,5 97,5 95,5 99,2 110,3 114,1 120,0 125,3 122,8
Zona euro 86,0 85,8 85,4 83,6 85,7 94,4 96,6 97,3 100,0 98,3
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 37,4 40,7 43,1 47,4 47,7 47,5
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 nregistrat in trimestrul IV 2019 (83,6%), inainte de
criza generata de COVID-19. La nivelul statelor membre UE, existda 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 scidzut de indatorare (47,5%),
sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,9% din PIB.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au Thsumat o valoare de
circa 6,9 miliarde euro in primele 10 luni ale anului 2021 fata de valoarea de aproximativ 2,1
miliarde euro in perioada ianuarie-octombrie 2020.

Pe de alta parte, contul curent al balantei de plati a inregistrat un deficit de 13,9 miliarde
euro fata de circa 8,8 miliarde euro in perioada similarad a anului precedent.

Evolutia contului curent a fost insotita de o crestere a datoriei externe totale cu circa 5,8
miliarde euro in perioada ianuarie—octombrie 2021 la aproximativ 133 miliarde euro.

Rata somajului ajustata sezonier in zona euro s-a situat la
7,3% n 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 fnregistratd in luna anterioard, conform datelor
publicate de INS.

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

Rata somajului (octombrie 2021)
16,0
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Sursa: Eurostat, date ajustate sezonier
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Principalii indicatori privind activitatea sectoriala (variatie anuala, %)

Evolutia ratei anuale a inflatiei
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Riscul macroeconomic in Romania: pozitia externa si perceptia pietei asupra riscului suveran

Evolutia cotatiilor CDS pentru obligatiuni suverane in regiunea ECE (5 ani, USD) Randamentele titlurilor de stat (5 ani, LC)
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Sursa: Datastream
Randamentele titlurilor de stat romanesti (5 ani) au crescut cu 9,6% in noiembrie 2021 comparativ cu luna precedenta, situdndu-se la o valoare medie de 4,81%, in timp

ce randamentele titlurilor de stat pe 5 ani ale Germaniei s-au mentinut in teritoriu negativ, la valori foarte scazute (valoare medie de -0,56% in noiembrie 2021).
Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei (10 ani, LC)

::gg Cotatiile CDS ale Romaniei au scdzut cu 32% in luna noiembrie 2021 fata de
3,00 luna anterioara, la o valoare medie de 60,54 bp. Cotatiile CDS ale Frantei au
Z:Zg scazut, de asemenea, pana la o valoare medie de 9,37 bp in noiembrie.

1,50

1,00 Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate in
0,50 W euro si cele similare ale Germaniei, s-a majorat usor la inceputul lunii martie
0,00 2021. La inceputul lunii decembrie 2021 acesta inregistreazd un trend
& & & & descendent.

e ROMaAnia - Germania

Polonia - Germania

Sursa: Datastream, calcule ASF



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

Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali

6 luni

EA (EUROSTOXX)

PR (cAC 40)

DE (DAX) ‘ ‘

I (FrsE Mig)

GR (ASE)

IE (ISEQ)

ES (IBEX)

UK (FTSE 100) 0,52%
Us (DJIA) -2,48% -0,13%
IN (NIFTY 50) -0,87%

SHG (SSEA) 0,56% -1,44%
JPN (N225) -0,95% -3,60%
Indici BVB 1 lund 3 luni 6 luni
BET 0,15% 6,69%
BET-BK 2,91%

BET-FI 0,03% -0,46% 5,81%
BET-NG 2,63%
BET-TR 0,78%

BET-XT 0,46% 7,00%
BET-XT-TR 0,95%

BETPlus 0,05% 6,49%
ROTX -1,16% 3,96%

Indicii europeni analizati au Tnregistrat evolutii negative (1 luna).
Cea mai semnificativa scadere a fost inregistrata de indicele
IBEX (ES: -8,31%), urmat de indicele ISEQ (IE: -8,23%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii negative,
cu exceptia indicelui SSEA (SHG: +0,47%). Prin urmare, cea mai
semnificativd scadere a fost observatda la indicele NIFTY 50
(IN: -3,90%), urmat de indicele DJIA (US: -3,73%).

Indicii bursei BVB au prezentat evolutii negative (1 luna), cu
exceptia indicelui BET-FI (+0,03%). Prin urmare, scaderile
observate au fost cuprinse intre -3,11% (indicele BETPIus) si -9,44%
(indicele BET-NG).

Sursa: Datastream, calcule ASF
Notd: 1 lund=30.11.2021 vs. 29.10.2021; 3 luni=30.11.2021 vs. 31.08.2021; 6 luni=30.11.2021 vs. 31.05.2021



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

Cursul de schimb EUR/RON vs volatilitate Structura la termen a ratei forward EURRON
53
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Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100) Apreciere (>100) In Romania, inflatia si-a continuat tendinta de crestere si in luna noiembrie a ajuns la 7,8% , cea mai ridicata
140 valoare din ultimii 10 ani, mult peste prognoza BNR de 5,6% pentru trimestrul IV, ca urmare a cresterii
preturilor la energie. Romania are nu doar cea mai mare inflatie din ultimii 10 ani, dar si cea mai mare inflatie
130 din regiune. Tn raspuns, BNR a crescut rata de politica monetara in noiembrie la 1,75%, iar o altd méarire de
0,5% este asteptata de pietele financiare pentru reducerea inflatiei. Pe fondul cresterii accelerate a inflatiei,
120 cursul de schimb s-a depreciat rapid si este foarte aproape de cotatia de 4.95 eur/ron inca din octombrie.
Acumularea tensiunilor financiare pentru economia din Romania este explicata de agravarea crizei sanitare,
110 cresterea incertitudinii politice, lipsa masurilor credibile si coerente, deteriorarea activitatii industriale,
precum si de cresterea rapida a inflatiei. Acesti factori macrofinanciari au condus la o depreciere rapida a
100 monedei nationale. Pe moment, cresterea ratei de politica monetara, precum si asteptarile de crestere a

acesteia, au temperat pe moment deprecierea leului. Cu toate cd economia romaneasca a cunoscut o crestere
90 a gradului de stres financiar, agentiile de rating nu au scazut evaluarea de tara pentru Romania, care a primit

de la Uniunea Europeand o ancora de stabilitate financiara sub forma programului PNRR. Inflatia ridicata scade

80 puterea de cumparare si reduce salariile si veniturile din dobanzi in termeni reali. Ratele reale ale dobanzilor
la depozitele de economii din Romania sunt in continuare vizibil negative. in plus, diferentialul de inflatie dintre
PR D DR XD DD D DD D A - gative. 1 Pus, ' '
RO SR & SR & NS & N & NS Romania si tarile din zona euro erodeaza competitivitatea economiei romanesti.

Structura la termen a ratei forward pentru cursul de schimb EURRON cu scadente intre o sdaptamana si 12 luni

Polonia China  esssmsRomania Zona euro

USA indica asteptdrile pietei. Exista asteptari de apreciere a cursului de schimb EURRON pentru maturitatile
Sursa: BIS, calcule ASF cuprinse intre 2 si 12 luni fata de luna anterioara.



Riscul de piata: fragilitatea pietelor financiare

Contagiunea in randamente
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF

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

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

Scaderea principalilor indici bursieri la inceputul lunii decembrie valideaza
prognozele anterioare si sugereaza inceputul unui proces de re-ajustare a
pietelor de capital inspre valorile de echilibru.

Cresterea rapida economica, insotita de o crestere rapida a inflatiei si a
asteptarilor optimiste de crestere economica, au generat, aldturi de alti
factori macrofinanciari, o crestere rapida sustinuta si cu mult peste media
pe termen lung a cotatiilor activelor de pe pietele financiare

Saltul Tn contagiune, care este o crestere brusca si neasteptatd, a fost
generat de scaderile de pe principalele piete de capital europene care sunt
o reactie la aparitia variantei Omicron si a inflatiei ridicate din economiile
europene.

Cresterea pietelor de capital faira un fundament economic au creat
premisele unui climat investitional care pot genera bule speculative sau
scaderi bruste pe fondul marcarii profitului.



Indicatori privind lichiditatea la BVB

Activitatea de tranzactionare a BVB (toate segmentele) in noiembrie 2021

Topul intermediarilor in noiembrie 2021

e A . . Valoarea
Saptamana / luna Numarul tranzactiilor Volumul
LEI %
Total 01-05 noiembrie 2021 26.734 139.548.804 240.656.315 15,75% e %
Total 08-12 noiembrie 2021 29.447 155.279.087 260.942.106 17,07% ;::";')e D e tranzactionati otaI(\ili:Ioare
Total 15-19 noiembrie 2021 30.445 191.047.582 587.739.540 38,46% (lunard) (lunar3)
Total 22-26 noiembrie 2021 33.656 181.323.576 287.622.461 18,82%
Total 29-30 noiembrie 2021 10.486 87.954.290 151.332.655 9,90%
Total noiembrie 2021 130.768 755.153.339 1.528.293.078 100,00%
Sursa: BNR, date BVB, calcule ASF 1 SWISS CAPITALS.A. 1.320.744.275| 45,94
Cele mai tranzactionate companii la BVB in noiembrie 2021 (segment principal) 2 ERDIER SOIEHE A N dipbsial | 518
Symbol Piat3 principald Deal Total 3 BT CAPITAL PARTNERS 243.488329 | 8,47
Valoare (RON) % Valoare (RON) % Valoare (RON) % 4 SSIF BRK FINANCIAL GROUP S.A. 239.019.013 8,31
AQ 12.126.734 1,32% 0,00% 378.794.134 26,47% 5 TRADEVILLE 221.919.416 7,72
TV 245.822.455 26,78% 113.212.474 81,42% 359.034.928 25,09% 6 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES, a.s. PRAGA| 198.710.863 6,91
SNP 75.435.711 8,22% 0,00% 75.435.711 5,27% 7 GOLDRING 39.857.994 313
M 75.301.822 8,20% 0,00% 75.301.822 5,26%
FP 63.401.267 6,91% 2.074.600 1,49% 65.475.867 4,58% 8  |RAIFFEISEN CENTROBANK AG 51.425.202 | 1,79
TRP 63.482.257 6,91% 0,00% 63.482.257 4,44% 9 IFB FINWEST 47.782.029 1,66
::'G“ gi-igg-;’gg g;;:f 8'883’ gi-igg-;’gg ;‘:‘7‘3’ 10 |BRD Groupe Societe Generale 46.227.779 | 161
. o ) o b (] o o 0 (]
BRD 44.836.365 4,88% 0,00% 44.836.365 3,13% 11 [PRIME TRANSACTION 46.127.263 16
ONE 43.487.315 4,74% 0,00% 43.487.315 3,04% 12 |ESTINVEST 34.876.903 | 1,21
EL 23.571.506 2,57% 0,00% 23.571.506 1,65% 13 |INTERFINBROK CORPORATION 21.805.070 0,76
TTS 23.003.606 2,51% 0,00% 23.003.606 1,61% 12 |Alora BankR - ~ocaigea | o1
PREB 3.320.027 0,36% 16.325.762 11,74% 19.645.790 1,37% pha Bank Romania i b
TGN 15.818.863 1,72% 404.889 0,29% 16.223.752 1,13% 15  |CONCORDE SECURITIES LTD 12.659.962 | 0,44
TEL 15.834.376 1,72% 0,00% 15.834.376 1,11% Top 15 Total 99,44
Top 15 Total 92,05%
Sursa: BNR, date BVB, calcule ASF
g 240.000 Capitalizare bursiers Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de 40% la finalul lunii
2 230.000 noiembrie 2021 comparativ cu finalul anului 2020, in timp ce,
£ 220.000 . . . N . v
s 710,000 comparativ cu finalul anului 2019, a fost inregistrata o crestere de 19%.
200.000 in luna noiembrie 2021 primele 3 companii tranzactionate la BVB au
SE8SfE8fE8fg8sg8sgssgs8sgsss s fost: AQUILA PART PROD COM (AQ) cu o pondere de 26,47% din
L T T T e s e e T T T s A
S o9Sd3S 39339 asdas 9333399393399 3 valoarea totalda tranzactionatd n  perioada respectiva, Banca
dgdgdsgsggeddrniyengdgddndgenga - .
Transilvania SA (TLV: 25,09%) si OMV PETROM SA (SNP: 5,27%).
Sursa: BVB



Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

g EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.830 mld USD
a
D 6
(V]
T4
.8
-E 2
0
A R S S S N S P S e N A A O
O S T L T e & & & &S .@"’. NS K & @
pmmm BRD o EL SNG 0 ISNP M TLV e MSCI Criteriu
40 EM MSCI criteriu 2: capitalizare bursiera free float > 0,915 mid USD
a®
3 30
()]
T 20
8
‘€ 10
0,0
A R S S S S I N S O A N A A A
RO P R S AR 0 L &I ¥ R R AN S O S
fmmwm BRD o EL s SNG 0 SNP BB TLV e \SC] Criteriu
40% EM MSCI criteriu 3: ATVR > 15%
30%
20%
10%

0%

o) o)) o o o o o o o o o o o o — o o o — — — — — — r«
~ o ~ N N N N I I [ N I I & N N N N N N N N N N N
> g c o P = © c = ob 2 + > 5 c o = = ‘© c = b < s >
) 9] I a E] 3 o 5] 3 o) ] S > i o )
c - < & £ © € 3 © g o c el .8 -.q_’ c © S 3 © g o c

[ BRD o EL s SNG 0 SNP M TLV e \V|SC| Criteriu

Sursa: Calcule ASF, 30.11.2021



BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile

MSCI
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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%

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, 30.11.2021
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Riscul de concentrare

Gradul de concentrare al depozitarilor pentru fondurile de pensii private si fondurile
de investitii (in functie de valoarea activelor totale la 30/09/2021)

Gradul de concentrare pe piata RCA (dupa volumul de PBS)
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Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totala a Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, riscul

activelor la 29/11/2021) de concentrare pe piata asigurarilor generale este de nivel mediu, in
100,00% 02500 timp ce gradul de concentrare a pietei asigurarilor de viata este inca
0,2452 ridicat. Situatia este similard in cazul pietei fondurilor de pensii private

0,2400

80,00% (Pilonul Il si Pilonul 111), dar explicabila prin motive obiective legate de
02300 Mmecanismul lor de functionare si starea actuald a pietei.
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CR3 WCR> WCR7 AHHI fondurilor de investitii.



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti la 30 Noiembrie 2021

Fonduri de pensii administrate privat Active totale (lei)
ARIPI 7.665.750.507
AZT VIITORUL TAU 18.436.856.341
BCR 5.875.038.946
BRD 3.390.261.332
METROPOLITAN LIFE 11.884.671.125
NN 30.101.509.404
VITAL 8.624.951.668
Total 85.979.039.322
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Nr. participanti Rata de rentabilitate anualizata
808.579 5,65%
1.629.160 5,47%
711.811 5,35%
497.497 4,17%
1.084.382 5,21%
2.055.984 5,54%
974.325 5,61%
7.761.738 n/a

Participanti nou intrati in sistem la 30/11/2021
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 30/11/2021

Instrumente financiare Valoare (RON) Pondere in total active
Titluri de stat 52.259.285.789 60,80%
Actiuni 21.273.318.582 24,75%
Obligatiuni corporative 5.707.920.636 6,64%
Fonduri de investitii 2.870.079.033 3,34%
Obligatiuni supranationale 1.902.526.370 2,21%
Depozite 1.690.867.569 1,97%
Obligatiuni municipale 181.875.568 0,21%
Fonduri de marfuri si metale pretioase 106.517.006 0,12%
Instrumente derivate (905.004) 0,00%
Alte sume (42.571.781) -0,05%

Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat

Expunerea valutara si gradul de acoperire a riscului

USD: 1.12% Alte valute;
i 1 0,08% US; 2,78%
LU; 1,88%
Alte state;
7,89%
80% 85% 90% 95% 100% 80% 85% 90% 95% 100%

Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat, la finalul lunii noiembrie 2021, au atins nivelul de 85,98 miliarde lei, in crestere cu 18% comparativ cu aceeasi
datd a anului anterior. Investitiile fondurilor de pensii administrate privat s-au focalizat intr-un procent de 87% in active romanesti, majoritatea fiind denominate in lei. O

mare parte a instrumentelor romanesti sunt reprezentate de titluri de stat sau actiuni listate la BVB.
Sursa: ASF



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti la 30 Noiembrie 2021

Fonduri de pensii facultative Active totale (lei) Nr. participanti Rata de rentabilitate anualizata

AEGON ESENTIAL 10.671.643 3.935 3,98%
AZT MODERATO 339.729.022 45.462 4,46%
AZT VIVACE 125.508.125 20.775 5,66%
BCR PLUS 564.536.484 141.078 3,33%
BRD MEDIO 170.144.181 36.131 1,59%
GENERALI STABIL 32.024.517 5.517 4,36%
NN ACTIV 388.657.011 59.361 4,81%
NN OPTIM 1.405.168.282 210.986 3,61%
PENSIA MEA 119.669.257 21.592 3,74%
RAIFFEISEN ACUMULARE 122.062.696 15.879 4,10%
Total 3.278.171.218 560.716 n/a
Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative Participanti nou intrati in sistem
14,00% 8.000
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Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Ill

Structura activelor fondurilor de pensii facultative 30/11/2021

Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active

Titluri de stat 2.003.220.107 61,11%
Actiuni 914.493.695 27,90%
Obligatiuni corporative 118.291.777 3,61%
Fonduri de investitii 81.974.057 2,50%
Obligatiuni supranationale 64.713.418 1,97%
Depozite 61.292.936 1,87%
Obligatiuni municipale 22.718.653 0,69%
Fonduri de marfuri si metale pretioase 7.687.790 0,23%
Alte sume 2.611.275 0,08%
Instrumente derivate 23.457 0,00%

Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative

USD; 0,83% Alte valute;
0,21% LU; 1,69% IE;1,31%
6,30%
80% 85% 90% 95% 100% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative a inregistrat un nivel de 3,28 miliarde lei la finalul lunii noiembrie 2021, avand un avans anual de 15%.
Cele mai multe investitii au fost efectuate local (91%), majoritatea fiind denominate in lei (89%). Sursa: ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Evolutia activelor nete in perioada octombrie 2020 — octombrie 2021 - - . . .
. . . . Cota de piata a FDI locale pe categorii de fonduri (octombrie 2021)
Fonduri deschise de investitii

Milioane lei

20.000
15.000
10.000
5.000
Multi-Active = Obligatiuni si Instrumente cu venit fix
= Actiuni = Randament Absolut

= Alte Fonduri
nov. dec. ian. feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sep. oct.
2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021

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
inregistrat 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%?), iar categoria “alte fonduri” detine o cotd de piata de aproximativ 19%.

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



Evolutii specifice ale pietei de asigurari din Romania

Evolutia pietei asigurarilor (30 septembrie 2021)

Evolutia primelor brute subscrise (PBS) Evolutia primelor brute subscrise pe piata RCA
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Comunicate de presa si publicatii ale institutiilor Europene si financiare internationale in noiembrie 2021

UNIUNEA EUROPEANA

e 11 Noiembrie: Comisia Europeana prezintd previziunile economice de toamna 2021.

e 25 Noiembrie: Comisia Europeand propune noi masuri pentru stimularea pietei de capital din UE.

e 4 Noiembrie: ESMA subliniaza contributia sa la un sistem financiar mai durabil.

10 Noiembrie: ESMA publicd standardele tehnice de reglementare si de implementare aferente Regulamentului privind furnizorii europeni de servicii de finantare

participativd (ECSPR).

18 Noiembrie: ESMA prezintd Raportul privind piata carbonului din UE.

ESMA
e 18 Noiembrie: ESMA lanseaza consultdri publice privind regimul de rezolutie al contrapartilor centrale.
e 18 Noiembrie: ESMA si EBA demareaza o consultare publica cu privire la Ghidurile referitoare la procedurile si metodologiile comune pentru procesul de supraveghere si
evaluare al firmelor de investitii.
e 23 Noiembrie: ESMA publica Raportul anual privind sanctiunile administrative si penale, aplicate in anul 2020, in baza Regulamentului privind abuzul de piata (MAR).
EIOPA
e 3 Noiembrie: EIOPA se angajeaza sa sprijine sectoarele asigurdrilor si pensiilor in abordarea schimbarilor climatice.
o 4 Noiembrie: EBA lanseaza o consultare publicd cu privire la standardele tehnice de reglementare privind validarea modelelor marijei initiale (IMMV), in baza EMIR.
e 12 Noiembrie: EBA emite Programul european de examinare a rezolutiei pentru anul 2022.
EBA
e 22 Noiembrie: EBA publica Ghidurile privind politicile de remunerare pentru firmele de investitii, in baza directivei IFD.
e 22 Noiembrie: EBA prezinta Ghidurile privind guvernanta interna a firmelor de investitii in conformitate cu directiva IFD.
10SCO e 2 Noiembrie: |0SCO prezintd un set de recomandari privind practicile, politicile, procedurile si informarile legate de durabilitate din industria managementului activelor.
e 23 Noiembrie: IOSCO solicitd supravegherea furnizorilor de ratinguri ESG si de produse pe baze de date.
IAIS e 16 Noiembrie: IAIS emite Declaratie prin care subliniazd importanta includerii aspectelor de diversitate, echitate si incluziune.

30 Noiembrie: IAIS publicd Raportul privind piata globald de asigurari.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ro/ip_21_5883
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ro/IP_21_6251
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-highlights-its-contribution-more-sustainable-financial-system
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-technical-standards-crowdfunding
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-technical-standards-crowdfunding
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-its-preliminary-report-eu-carbon-market
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-public-consultations-ccp-resolution-regime
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-and-eba-consult-framework-supervisory-review-and-evaluation-process
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-and-eba-consult-framework-supervisory-review-and-evaluation-process
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-its-2020-annual-report-eu-market-abuse-sanctions
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-commits-support-insurance-and-pensions-sectors-efforts-tackle-climate-change_en
https://www.eba.europa.eu/eba-consults-draft-technical-standards-initial-margin-model-validation-under-emir
https://www.eba.europa.eu/eba-sets-first-examination-programme-resolution-authorities
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-its-final-guidelines-remuneration-investment-firms-under-investment-firms-directive
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-its-final-revised-guidelines-internal-governance-investment-firms-under-investment
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS624.pdf
https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS627.pdf
https://www.iaisweb.org/news/iais-issues-statement-on-the-importance-of-deandi-considerations-in-insurance-supervision
https://www.iaisweb.org/news/iais-publishes-2021-global-insurance-market-report-gimar



