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La sfarsitul anului 2023 si inceputul anului 2024, diminuarea inflatiei a oferit motivatia pentru o relaxare
a politicii monetare, iar estimarile pentru crestere economica si inflatie au fost ajustate in scadere. Comisia
Europeana a redus prognoza de crestere economica pentru 2024 la 1,0% si pentru 2025 la 1,6%, in timp
ce autoritdtile europene de supraveghere (EBA, EIOPA si ESMA - ESAs) subliniazd persistenta
incertitudinilor economice si geopolitice semnificative.

Fondurile de pensii private din Romania au cumulat active Tn cuantum de 155,49 miliarde lei la finalul lunii
septembrie 2024, in crestere cu 28 % comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior si cu 18% raportat
la finalul lunii decembrie 2023. Astfel, la sfarsitul trimestrului lll 2024, fondurile de pensii administrate
privat (Pilonul 1l) au cumulat active in cuantum de 149,95 miliarde lei, cu 18% mai mult fatd de luna
decembrie a anului anterior. Fondurile de pensii facultative (Pilonul 1ll) au cumulat active in valoare de
5,54 miliarde de lei, cu 17% mai mult fata de finalul anului trecut.

Instrumentele financiare din portofoliile fondurilor de pensii private care se tranzactioneaza pe piete
financiare sunt evaluate prin marcare la piat3, indiferent de perioada de timp pentru care sunt prevazute
a fi detinute in portofolii. In aceasta situatie, evolutia valorii unitare a activului net a fondurilor de pensii
private poate cuprinde pe termen scurt potentiale episoade de volatilitate, fiind influentata de acestea.
Cu toate acestea, orizontul investitional al fondurilor de pensii private este unul pe termen lung, fondurile
demonstrand o buna rezilienta Tn urma socurilor care au afectat pietele financiare in trecut.

La 30 septembrie 2024, erau inscrisi 9,03 milioane participanti la cele 17 fonduri de pensii private, la finalul
anului precedent fiind Tnregistrati un numar de 8,86 milioane participanti. Numarul participantilor
inregistrati In sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie 2024 a fost de 8,24 milioane
persoane, fata de 8,15 milioane persoane inregistrate in luna decembrie a anului 2023, iar numarul de
participanti inregistrati in sistemul pensiilor facultative a fost de 793 mii de persoane, comparativ cu 710,8
mii de persoane inregistrate la 31 decembrie 2023.

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private continua sa fie
concentrata pe piata financiara locala, ponderea investitiilor in instrumente cu venit fix reprezentand 72%
din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private. La finalul lunii septembrie 2024, un
procent de 24% a fost investit in actiuni.
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Autoritatile europene de supraveghere (EBA, EIOPA si ESMA - ESAs) au publicat Raportul comun privind
riscurile si vulnerabilitatile din sistemul financiar al UE pentru toamna anului 2024, subliniind persistenta
incertitudinilor economice si geopolitice semnificative. ESAs avertizeaza autoritatile nationale de
supraveghere asupra riscurilor asociate stabilitatii financiare in acest context si solicita vigilenta continua
tuturor participantilor de pe pietele financiare. Pentru prima data, raportul include o analiza trans
sectoriala detaliata a riscurilor de credit din sectorul financiar.

La sfarsitul anului 2023 si inceputul anului 2024, diminuarea inflatiei a oferit motivatia pentru o relaxare
a politicii monetare, iar estimarile pentru crestere economica si inflatie au fost ajustate in scadere. Comisia
Europeana a redus prognoza de crestere economica pentru 2024 la 1,0% si pentru 2025 la 1,6%, in timp
ce proiectiile Eurosistemului pentru inflatie au fost revizuite usor in crestere pentru aceeasi perioadd. In
acest context, BCE a redus ratele dobanzilor cu 25 puncte de baza in iunie 2024, iar asteptarile pietei indica
reduceri suplimentare moderate ale ratelor.

Pe langa incertitudinile monetare, tensiunile geopolitice, cum ar fi razboiul din Ucraina, conflictele din
Orientul Mijlociu, tensiunile comerciale SUA-China si alegerile din UE si SUA, au amplificat riscurile
economice. Evenimentele neasteptate ar putea influenta rapid perspectivele economice, provocand
corectii de piata. Tn acest context, stabilitatea infrastructurilor pietei este esential3. Testele de rezistent
realizate de ESMA asupra contrapartilor centrale (CCP) au indicat o capacitate solida de a gestiona socuri
semnificative de lichiditate, desi riscurile de concentrare raman ridicate, in special in cazul instrumentelor
derivate pe marfuri.

Sectorul european al pensiilor a ramas stabil, iar fondurile de investitii au Tnregistrat fluxuri pozitive n
2024, mai ales in fondurile de obligatiuni. Cu toate acestea, calitatea creditului portofoliilor fondurilor a
continuat s3 scad3, reflectand o posibila reevaluare dezordonatd in viitor. Increderea consumatorilor in
perspectivele pietei a crescut, iar digitalizarea pietei de retail a continuat sa progreseze, dar aceasta aduce
si riscuri, cum ar fi tranzactionarea de produse riscante prin intermediari digitali.

Riscurile cibernetice raman ridicate, in special in contextul tensiunilor actuale, iar incidentele cibernetice
din sectorul financiar au crescut in ultimii ani, avand un impact asupra cerintelor de capital pentru riscul
operational.

Aceste evolutii indica un peisaj economic volatil si riscant, necesitand o vigilenta sporita si strategii flexibile
din partea tuturor actorilor din sectorul financiar pentru a mentine stabilitatea intr-un context de
incertitudine.

Cresterea economica

Graficul 1 prezinta evolutia cresterii economice in intervalul 2020 -T2 2024. Detalierea dinamicii PIB
pentru Romania pe trimestre in intervalul 2022 — 2024 este prezentata sintetic Tn Tabelul 1.
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Produsul Intern Brut (PIB) al Romaniei a inregistrat o valoare de 351 miliarde de dolari in 2023, potrivit
datelor oficiale ale Bancii Mondiale.

Grafic 1 Crestere economicd trimestriald (ca modificare procentuald fatd de perioada anterioard)
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Sursa: Eurostat, prelucrare ASF

in trimestrul Il al anului 2024, produsul intern brut (PIB) al Romaniei a inregistrat o crestere de 1,1%
comparativ cu acelasi trimestru din 2023 pe seria brutd, respectiv o contractie de -0,2% pe seria ajustata
sezonier. In primele noua luni ale anului 2024, produsul intern brut a crescut cu 0,9% pe seria brut si cu
0,8% pe seria ajustata sezonier comparativ cu perioada similara din anul anterior. Evolutia trimestriald a
PIB-ului pentru perioada 2022 - 2024, calculata atat pe seria brutd, cat si pe cea ajustata sezonier, este
prezentata in tabelul de mai jos.

Tabel 1 Evolutia Produsului intern brut trimestrial

T1 T2 T3 T4 An

- in % fata de perioada corespunzatoare din anul precedent -

2022 105,5 104,3 103,0 103,6 104,0
Serie bruts 2023 102,7 101,2 102,3 103,3 102,4

2024 100,5 100,9 101,1 - -

2022 104,2 103,4 103,5 104,6 -
Serie ajustata sezonier 2023 101,5 102,7 103,1 102,1 -

2024 102,0 100,8 99,8 - -

- in % fata de trimestrul precedent -

2022 102,8 100,1 100,5 101,2 -
Serie ajustata sezonier 2023 99,7 101,3 100,0 100,3 -

2024 99,6 100,1 100,0 - -

Sursa: Date INS, comunicat de presd din 14.11.2024
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Se preconizeaza ca PIB-ul real al Romaniei va creste cu peste 3% in perioada de prognoza, datorita cresterii
consumului privat, sustinut de venituri disponibile mai mari. Se asteapta o relaxare a conditiilor financiare
si mentinerea investitiilor publice la un nivel ridicat, desi cererea externa din partea principalilor parteneri
comerciali din UE va fi scazuta in 2024. Inflatia este prognozata sa continue sa scada, dar intr-un ritm lent,
iar rata somajului sa ramana in mare parte constanta. Deficitul guvernamental general este estimat sa
creasca la aproximativ 7% din PIB in 2024 si 2025, din cauza cresterii semnificative a cheltuielilor. Raportul
datorie-PIB este prognozat sa ajunga la 54% in 2025.

Dinamica inflatiei

n luna septembrie 2024 comparativ cu decembrie 2023, rata inflatiei (IPC) a fost 3,8% in Romania. in
septembrie 2024, rata anuala a inflatiei a fost de 4,6% comparativ cu septembrie 2023. Rata medie a
modificarii preturilor de consum in ultimele 12 luni (octombrie 2023 — septembrie 2024) fata de
precedentele 12 luni (octombrie 2022 — septembrie 2023) a fost de 6,1%.

n Uniunea Europeans, inflatia anuala (calculatd pe baza indicelui armonizat al preturilor de consum, IAPC)
a fost de 2,1% in septembrie 2024, in scadere de la 2,4% in august. Cu un an in urma3, rata era de 4,9%,
conform datelor publicate de Eurostat, biroul de statistica al Uniunii Europene.

Grafic 2 Rata inflatiei (IAPC)
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Sursa: Eurostat, prelucrare ASF

Rata dobanzii

Graficul 3 prezinta dinamica obligatiunilor suverane la 10 ani pentru statele incluse in analiza, Germania
fiind tratata drept referinta pentru evolutia europeana.
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Grafic 3 Randamentele obligatiunilor suverane (10 ani)
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Romania, Ungaria si Polonia au inregistrat randamente mai mari ale obligatiunilor in comparatie cu
Germania, indicand un risc mai mare de credit si de inflatie, care este tipic pentru pietele emergente.

Ungaria si Romania au inregistrat cea mai pronuntata volatilitate, cu miscari puternice ale randamentelor
ca urmare a incertitudinii economice, schimbarilor in politica bancii centrale sau riscurilor geopolitice care
afecteaza sentimentul investitorilor.

Existd un usor grad de divergenta dintre pietele emergente (Romania, Ungaria, Polonia) in prima parte a
perioadei (2022), Romania si Ungaria au inregistrat randamente ridicate in comparatie cu Polonia. Cu
toate acestea, in perioada ulterioara, convergenta este vizibila.

Tendintele Tnregistrate n trimestrul al Ill-lea din 2024 arata o crestere a randamentelor pentru Romania,
Ungaria si Polonia in cea mai recenta perioada.

Diferenta semnificativa dintre Germania si celelalte trei tari evidentiaza prima de risc pe care investitorii
o cer pentru detinerea de obligatiuni in Romania, Ungaria si Polonia. Aceastad diferenta poate reflecta
diferente n ceea ce priveste bonitatea, asteptarile inflationiste sau perspectivele de crestere economica.

Sentiment economic

Indicatorul de sentiment economic (ESI) este un indicator compozit ce are ca scop urmarirea dinamicii PIB.
Scalarea sa este realizatd la o medie pe termen lung de 100 si o deviatie standard de 10. in aceste conditii,
valorile peste 100 indica un sentiment economic peste medie si vice-versa.

Pagina 7 / 52



Graficul 4 compara sentimentul economic al Romaniei cu alte tari (UE-27, Germania, Bulgaria, Polonia si
Ungaria) in perioada iunie 2021 - septembrie 2024.

n cazul Romaniei, graficul indic3 un sentiment economic cu o tendintd de crestere usoard pe parcursul
perioadei. in general, sentimentul economic al Romaniei a fost mai volatil in comparatie cu media UE si
cu Germania.

Grafic 4 Sentiment economic
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Sursa: Eurostat, prelucrare ASF

Indicele incertitudinii politicilor economice (EPU, masoara frecventa articolelor din principalele ziare care
contin termeni legati de incertitudinea politicilor economice. Acest indice este calculat pentru diferite tari
si regiuni, oferind o perspectiva asupra nivelului de incertitudine al politicilor economice de-a lungul
timpului, si ajuta factorii de decizie sa inteleagd impactul incertitudinii politice asupra activitatilor
economice precum investitiile, productia si ocuparea fortei de munca. Indicele calculat pentru Romania a
cunoscut o usoara scadere pentru trimestrul Ill din 2024.
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Grafic 5 Incertitudinea economicad
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Dinamica CISS in 2024 reflectd o perioada de relativ calm si stres sistemic scazut pe pietele financiare,
contrastand puternic cu turbulentele din anii anteriori. Evolutia indicatorului indica o faza de redresare n
care riscurile sistemice au fost in mare masura atenuate, iar sistemele financiare functioneaza cu o
stabilitate sporita.

In 2024 indicatorul CISS a ramas la niveluri relativ scazute pe tot parcursul anului, comparativ cu varfurile
istorice inregistrate mai devreme (2022 si o parte din 2023). Acest lucru indica faptul ca stresul financiar
sistemic s-a diminuat semnificativ, sugerdand o mai buna stabilitate a pietei si o mai buna rezilienta a
sistemului financiar.

Lipsa volatilitatii, a schimbarilor bruste precum sau altor oscilatii perturbatoare ale indicatorului reflecta
o reducere constanta a tensiunilor de pe pietele financiare determinata de factori precum: transmisia
eficienta a instrumentelor de politicd monetara, stabilizarea inflatiei sau a asteptarilor privind rata
dobanzii, scaderea tensiunilor geopolitice sau a socurilor economice globale.

Linia punctata, reprezinta media mobild pe 12 saptamani, este aliniata foarte aproape cu valorile reale
CISS, ceea ce confirma volatilitatea redusa si persistenta unui risc sistemic scazut in 2024.
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Grafic 6 Indicatorul CISS pentru riscul sistemic
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Absenta unor abateri semnificative intre cele doua linii sugereaza ca participantii la piata nu se confrunta
cu socuri bruste si neasteptate.

Sub-indicatorii CISS reflecta in detaliu modificarile din indicatorul compozit.

Grafic 7 Subindicatorii CISS pentru riscul sistemic
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Tabloul riscurilor publicat de Autoritatea Europeana pentru Asigurari si Pensii Ocupationale (EIOPA), editia
din octombrie 2024, privind institutiile pentru furnizarea de pensii ocupationale (IORP), arata ca riscurile
din sectorul european al IORP sunt stabile si, in general, la niveluri medii, cu semne de vulnerabilitate
generate de volatilitatea pietei.

Riscurile macroeconomice se situeaza la un nivel mediu, previziunile privind inflatia indicand noi scaderi,
iar cresterea prognozata a PIB ramanand stabila in comparatie cu trimestrul precedent. Riscurile de credit
se mentin stabile la un nivel mediu, marjele swapurilor pe riscul de credit (CDS) pentru obligatiunile
corporative scazand la sfarsitul lunii septembrie 2024, in timp ce pentru obligatiunile guvernamentale
raman in general stabile.

Riscurile de piata si de randament al activelor sunt stabile la un nivel ridicat, volatilitatea pietei scazand la
sfarsitul lunii septembrie, dar ramanand peste standardele istorice. Preturile proprietatilor imobiliare au
continuat sa scada n zona euro, desi mai putin brusc decat in trimestrul precedent.

Riscurile legate de rezerve si finantare sunt neschimbate la un nivel mediu, pozitia financiara a IORP-urilor
cu beneficii definite rdmanand solida in al doilea trimestru al anului, sustinuta de cresterea ratelor
dobanzilor. Digitalizarea si riscurile cibernetice sunt stabile la un nivel mediu, dar cu o perspectiva mai
pesimista pentru aceasta categorie de risc, ca urmare a tensiunilor geopolitice actuale si a incertitudinilor
aferente.

Toate celelalte categorii de risc sunt evaluate la niveluri medii.

Tabel 2 Evolutia gradului de penetrare al pensiilor private (activele totale ale mijloacelor de economisire pentru pensionare % PIB)

Riscuri Nivel | Trend (ultimele 3 luni) | Perspective (urmatoarele 12 luni)

Riscuri macroeconomice

Riscuri de credit

Riscuri de piata si de

v

randament al activelor

Riscuri de lichiditate

Riscuri legate de rezerve si
de finantare (scheme DB)

13348 313
1333 33

Riscuri de concentrare
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Riscuri legate de ESG ‘ ‘

Digitalizarea si riscurile ‘
cibernetice '

Sursa: EIOPA, Risk Dashboard editia octombrie 2024

Data de referintd pentru datele IORP este T2-2024 pentru indicatorii trimestriali si 2023-YE pentru indicatorii anuali. Data limitd
pentru indicatorii bazati pe date din surse externe este sfarsitul lunii septembrie 2024. Nivelul (culoarea) corespunde nivelului de
risc la data de referinta, Tendinta este afisata pentru cele 3 luni anterioare datei de referintd, iar Perspectiva este afisata pentru
cele 12 luni ulterioare datei de referinta. Aceasta din urma se bazeaza pe raspunsurile primite de la 20 autoritdti nationale
competente (ANC) si este clasificata in functie de modificarea preconizata a importantei fiecarui risc (scadere substantiala,
scadere, neschimbata, crestere si crestere substantiald).

Trend

RISCURI MACRO -

Riscurile macroeconomice se situeaza la un nivel mediu, previziunile privind inflatia inregistrand o
scidere fatd de evaluarea anterioard. In consecintd, media previziunilor privind inflatia pentru
urmatoarele 4 trimestre a scazut la 2,1% n al treilea trimestru din 2024 (2,4% in trimestrul anterior).

Cresterea medie prognozata a produsului intern brut in principalele zone geografice a ramas stabila
la 1,5% in al treilea trimestru din 2024, dupa tendinta de crestere observata de la sfarsitul anului
2022.

RISCURI DE CREDIT m)

Riscurile de credit rdman la un nivel mediu. Spread-urile swapurilor pe riscul de credit (CDS) pentru
obligatiunile corporative au scazut, in timp ce pentru obligatiunile guvernamentale au ramas in
general stabile la sfarsitul lunii septembrie 2024 comparativ cu luna iunie. Expunerea medianad a
IORP fata de obligatiunile suverane si corporative ca procent din activele totale a ramas stabila,
situandu-se la 14,4% si, respectiv, 3% in al doilea trimestru din 2024.

Calitatea creditului investitiilor IORP este in general stabila, cu un nivel mediu de calitate a creditului
(CQS) de 1,6 in al doilea trimestru din 2024 (echivalent cu un rating S&P intre AA si A).

RISCURI DE PIATA S| DE RENTABILITATE A ACTIVELOR -

Riscurile de piata si de rentabilitate a activelor sunt stabile la un nivel ridicat, cu o volatilitate a
pietelor obligatiunilor in scadere la sfarsitul lunii septembrie, dar incad ridicate in raport cu
standardele istorice.

Preturile proprietatilor imobiliare au continuat sa scada in zona euro, desi intr-un ritm mai scazut
decat Tn trimestrul anterior (-7,5% in ultimul trimestru din 2023, fata de -8,2% in trimestrul
anterior), in principal din cauza preturilor proprietatilor comerciale.
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RISCURI DE LICHIDITATE -

Riscurile de lichiditate sunt la un nivel mediu. Valoarea mediana neta de piata a pozitiilor pe
instrumente derivate ale IORP a ramas negativa si aproape de 0%, in timp ce media ponderata a
scazut la -3,4% din activele totale in al doilea trimestru 2024 (-2,7% in trimestrul anterior).

RISCURILE LEGATE DE REZERVE SI FINANTARE -

Riscurile legate de rezerve si de finantare (pentru schemele DB) rdman la un nivel mediu. Pozitiile
financiare ale IORP DB au ramas solide in primul trimestru din 2024, sustinute de cresterea ratelor
dobanzilor.

Excedentul median al activelor fatd de pasive s-a imbunatatit la 21,1% in al doilea trimestru din
2024 (19% in trimestrul anterior).

RISCURI DE CONCENTRARE -

Riscurile de concentrare sunt la un nivel mediu. Expunerea mediana a IORP la datoria suverana
internd a crescut usor, ajungand la 1,2% din activele totale in al doilea trimestru din 2024 (1% in
trimestrul anterior).

Expunerile fata de banci si fata de alte activitati financiare decat cele bancare, precum si masurile
de concentrare a portofoliului, au ramas in general stabile.

RISCURI LEGATE DE ESG -

Riscurile legate de ESG raman stabile la un nivel mediu. Ponderea mediana a investitiilor IORP in
obligatiuni ecologice in totalul obligatiunilor corporative a continuat sa creasca, situandu-se la 7,2%
in al doilea trimestru din 2024 (de la 6,6% in trimestrul anterior).

DIGITALIZARE SI RISCURI CIBERNETICE -

Digitalizarea si riscurile cibernetice sunt stabile la un nivel mediu. Importanta acestor riscuri pentru
IORP, evaluata de autoritatile de supraveghere, a continuat sa creasca in al treilea trimestru din
2024, ceea ce ar putea fi determinat de tensiunile geopolitice actuale. Aceasta este singura
categorie care prezinta o tendinta de crestere in ceea ce priveste evolutiile preconizate pentru anul
urmator.

Sursa: EIOPA, Risk Dashboard editia octombrie 2024

Indicatorul gradului de penetrare arata importanta dimensiunii pensiilor ocupationale intr-un stat

membru, fiind definit ca active totale ale tuturor IORP in raport cu produsul intern brut (PIB) al tarii.

Detinerile IORP olandeze se ridica la aproape 148% din PIB-ul anual al tarii. Pentru celelalte state membre,
ratele de penetrare sunt mult mai scazute (Suedia 50,9%, Italia 8,7% si Norvegia 8,2%). 59,6% din toate
activele IORP din SEE sunt detinute de entitati olandeze, urmate de Suedia (10,3%), Germania (8,9%) si
Italia (6,9%).

Pagina 13 / 52




Grafic 8 Gradul de penetrare pe state membre ale SEE in T2 2024
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Sursa: EIOPA Occupational Pensions Statistics - Balance Sheet T2 2024, PIB Eurostat T2 2024 (suma ultimelor 4 trimestre T2
2024+T1 2024+T4 2023+T3 2023);

Notd: avdnd in vedere diferenta de scard necesard pentru reprezentarea datelor din Olanda si Suedia, axa din stdnga ar trebui
utilizatd pentru a citi gradul de penetrare al Olandei si Suediei, in timp ce axa din dreapta ar trebui utilizatd pentru a citi gradul
de penetrare a celorlalte tdri prezentate in albastru deschis.

Grafic 9 Dimensiunea relativa a sectorului pensiilor SEE IORP in T2 2024
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Sursa: EIOPA Occupational Pensions Statistics - Balance Sheet T2 2024

Referitor la expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii, Germania detine o pondere de circa 73% in
active germane, 11% in active din Luxemburg si 16% in alte state. Spania detine o pondere de circa 21%
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in active din Luxemburg, 20% in active din Irlanda si 59% in alte state. Slovacia detine o pondere de 24%
in active germane, 17% in active irlandeze si 58% in alte state. Romania detine o pondere de 94% in active
romanesti, 1% n active din Luxemburg si 4% in alte state.

Grafic 10 Expunerea pe tdri a activelor fondurilor de pensii la 30 iunie 2024
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Sursa: EIOPA, Occupational Pensions Statistics, Asset Exposures T2 2024

Alocarea activelor IORP s-a modificat usor in primele sase luni ale anului 2024. S-a observat o alocare usor
mai mare pentru obligatiunile guvernamentale (de la 21,2% in T2 2023 la 21,9% in T2 2024), atat in
termeni absoluti, cat si relativi, posibil datorita valorilor de piata mai mari rezultate din ratele scazute ale
dobanzii si achizitiile de obligatiuni. Ponderea relativa a fondurilor de investitii in portofoliile IORP a scazut
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de 12 39,1% in T2 2023 la 37,6% in T2 2024, chiar daca a crescut in valori absolute (de la 991 mld. euro in
T2 2023 la 1.025 mld. euro in T2 2024).

Grafic 11 Alocarea pe categorii de active (in mld. euro) in T1 2023-T2 2024
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Sursa: Occupational Pensions Statistics, Balance Sheet T2 2024

Pe plan european, pietele fondurilor de pensii private sunt diferite structural de piata din Romania.
Majoritatea produselor sunt facultative, in multe tari predominand fondurile de pensii ocupationale. Tn
acest context, portofoliile agregate ale fondurilor de pensii europene, existente intr-un numar mult mai
mare, sunt investite Intr-un mix de active financiare, in special fonduri de investitii, obligatiuni si actiuni.
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Miliarde lei

2. Piata pensiilor private din Romania

La finalul lunii septembrie 2024, fondurile de pensii private (pilon Il si pilon 1ll) au acumulat active totale
in valoare de 155,49 miliarde lei (respectiv active nete in valoare de 155,45 miliarde lei), cu 28 % mai mult
comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent si cu 18% mai mult raportat la finalul finalul lunii
decembrie 2023. Ca pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au inregistrat un nivel
de 9,23%, la finalul lunii septembrie 20242,

Principalele date referitoare la sistemul de pensii private sunt enumerate mai jos:

10
ini i 155,5
administratori 17 fonduri 9,03 =

b . - miliarde

de pensii 6 auditori milioane de L
ivate participanti el active

priva t
3 depozitari totale

La 30 septembrie 2024, politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii
private continua sa fie concentrata pe piata locala de capital. Ponderea investitiilor Tn instrumente cu venit
fix reprezenta aproximativ 72% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, in timp
ce un procent de 4 a fost investit Tn actiuni.

Grafic 12 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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Sursa: calcule ASF

1 PIB a fost calculat ca suma3 a ultimelor patru trimestre, serie brutd, preturi curente.
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Activele fondurilor din pilonul Il reprezinta peste 96,4% din totalul activelor sistemului de pensii private
din Romania, Tn timp ce dimensiunea pilonului lll ramane una redusa.

Grafic 13 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 30 septembrie 2024)
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Sursa: calcule ASF

Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, gradul de concentrare pe piata pensiilor
private se mentine unul ridicat si la finalul lunii septembrie 2024, situatie explicabila din motive legate de
structura pietei, a numarului redus de fonduri de pensii private si de mecanismul de inregistrare automata
pe Pilonul Il, prin care majoritatea participantilor nou intrati sunt distribuiti Tn cote egale tuturor
administratorilor de fonduri de pensii administrate privat.

Activitatea de depozitare a activelor fondurilor de pensii private este realizata de trei banci si se mentine
la un nivel ridicat de concentrare, BRD — Groupe Societe Generale SA detinand o cota de piata de 82%.

Tabel 3 Cota de piatd a depozitarilor fondurilor de pensii private

Depozitar Valoare active in custodie (miliarde lei) = % in total active
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA 127,4 81,97%
RAIFFEISEN BANK SA 21,2 13,61%
BANCA COMERCIALA ROMANA SA 6,9 4,42%
Total 155,5 100%

Sursa: prelucrare ASF

n primele nou3 luni ale anului 2024, volatilitatea activelor unitare nete ale fondurilor de pensii private a
fost una moderata, fara socuri pe termen scurt.
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Grafic 14 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Il - GARCH (1,1)
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 15 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill - GARCH (1,1)
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Sursa: prelucrare ASF
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La finalul lunii septembrie 2024, erau inscrise in Registrul Electronic al Autoritatii de Supraveghere
Financiara sapte fonduri de pensii administrate privat. Acestea sunt administrate de sapte administratori
de fonduri de pensii private, activele lor fiind incredintate spre pastrare unui numar de trei banci din
Romania cu rol de depozitari. Valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost de
149.95 miliarde lei la 30 septembrie 2024, in crestere cu aproximativ 28% comparativ cu aceeasi data a
anului 2023. Numarul participantilor Tnregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie
2024 a fost de 8,24 milioane persoane, in crestere fata de 8,15 milioane persoane la finalul anului anterior.

La nivelul Pilonului Il, contributia medie a participantilor cu contributii virate in luna septembrie 2024 a
fost de circa 383 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2023 valoarea acesteia a fost de 276
lei/participant. Pe parcursul primelor noua luni ale anului 2024, contributiile virate n sistemul de pensii
administrate privat au fost in cuantum de 13,17 miliarde lei, in crestere cu aproximativ 38% fata de aceeasi
perioada a anului anterior.

La finalul lunii septembrie 2024, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii administrate privat. Plasamentele fondurilor de pensii administrate
privatin titluri de stat au reprezentat 66,8%, in scadere fata de nivelul de 66,4% inregistrat la 31 decembrie
2023. Totodata, investitiile in actiuni au reprezentat un procent de 23,8% din valoarea totala a activelor
fondurilor de pensii din Pilonul 1l, in topul clasamentului fiind Banca Transilvania, Hidroelectrica, OMV
Petrom, Romgaz si BRD Groupe Societe Generale. De asemenea, ponderi importante erau investite si in
obligatiuni corporative (4,3%), fonduri de investitii (2,8%) si depozite bancare (2,2%).

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 6,96% in
septembrie 2024, in scddere moderata fata de finalul anului 2023 (7,39%).

La finalul lunii septembrie 2024, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor
administrate privat era de 18.375 lei, inregistrand o crestere de 25,60% comparativ cu aceaasi perioada a
anului anterior. Pe parcursul primelor noua luni ale anului 2024 au fost efectuate plati ale activului
personal net cdtre participanti in cuantum de 842 milioane lei pentru 41.559 de participanti si beneficiari.

La finalul lunii septembrie 2024, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost
de 149,95 miliarde lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 149,91 miliarde lei.
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Grafic 16 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 17 Cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2024 in functie de activele totale administrate

40%
35% 34%
30%
25%
21%
20%
15% 1%
0
10% 9%
10% 7%
4%
- .
o ]
FPAP NN FPAP AZT FPAP FPAP VITAL FPAP ARIPI FPAP BCR FPAP BRD
VIITORULTAU  METROPOLITAN
LIFE

Sursa: prelucrare ASF

Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad ridicat de concentrare, primele trei
fonduri totalizand 69% din activele totale.
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3.2. Participanti

La 30 septembrie 2024, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de
8,24 milioane persoane, in crestere cu 1,85% comparativ cu aceeasi data a anului anterior. Pe parcursul
primelor 9 luni ale anului 2024 s-au Tnregistrat in sistem 124.691 persoane noi, in scadere cu 20% fata de
aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii administrate privat in functie de
numarul de participanti, FPAP NN (26%), FPAP AZT Viitorul Tau (20%) si FPAP Metropolitan Life (14%),
cumuleaza un procent de 60% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

n ceea ce priveste distributia pe grupe de varstd, la finalul lunii septembrie 2024, ponderea participantilor
cu varsta de pana in 35 ani a fost de 33% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste
35 ani a fost de 67%. Distributia participantilor pe gen ramane constanta, ponderea participantilor de
genul feminin in numarul total de participanti fiind de 48%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de
52%.

Grafic 18 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2024
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 19 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem (axa stdngd) si a gradului de repartizare aleatorie (axa dreaptd)

o))
o

100%
99%
98%
97%
96%
95%
94%
93%
92%

10

apr.-23 N
mai-23 [
jiun.-23 [N
jul.-23
aug.-23 N
sept.-23 [
oct.-23 N
nov.-23 N
jan.-24 I
feb.-24 I
mar.-24 I
apr.-24 N
mai-24 [N
iun.-24 [N
jul.-24 .
aug.-24 N
sept.-24 I

Mii persoane
o 5 8 & 8
sept.-22 N
oct.-22 N
nov.-22 I
dec.-22 I
ian.-23 I
feb.-23 NN
dec.-23 I

mar.-23 I

I Participanti nou intrati in sistem (persoane) Grad de repartizare aleatorie (%)

Sursa: prelucrare ASF
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Un numar de aproximativ 120.757 de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii
administrat privat in primele nouad luni ale anului 2024, reprezentand 97% din totalul persoanelor nou
intrate Tn sistem.

De la inceputul anului pana in luna septembrie 2024, au fost virate contributii brute catre fondurile de
pensii administrate privat in cuantum de 13,17 miliarde lei, cu 38% mai mult comparativ cu aceeasi
perioadd a anului anterior. Tn luna septembrie 2024 au fost virate contributii brute in cuantum de
aproximativ 1,582 miliarde lei, in crestere cu 42% comparativ cu luna decembrie 2023 (1,12 miliarde lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 383 lei in luna septembrie 2024, cu 44% mai mult
comparativ cu cea inregistrata in aceeasi perioada a anului precedent.

Grafic 20 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant
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Sursa: prelucrare ASF
Tabel 4 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna septembrie 2024 (lei)
Bucuresti 515 Galati 393 Bacau 356 Arad 343
Cluj 491 Botosani 388 Salaj 354 lalomita 342
IIfov 444 Olt 387 Alba 353 Hunedoara 341
Timis 437 Giurgiu 382 Braila 353 Bistrita-Nasaud = 339
Dolj 435 Prahova 373 Dambovita 350 Satu Mare 337
Sibiu 427 Constanta 372 Gorj 349 Covasna 332
lasi 424 Calarasi 372 Bihor 346 Valcea 332
Mures 420 Mehedinti 363 Buzau 345 Harghita 330
Arges 406 Neamt 361 Suceava 345 Maramures 326
Brasov 401 Teleorman 359 Vaslui 345 Vrancea 325
Tulcea 397 Caras-Severin = 358

Sursa: prelucrare ASF
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Contributia lunara medie variaza in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in Bucuresti
(515 lei/participant), Cluj (491 lei/participant), llfov (444 lei/participant), Timis (437 lei/participant), si Dolj
(435 lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se finregistreaza in Harghita (330
lei/participant), Maramures (3262 lei/participant), si Vrancea (325 lei/participant).

Tabel 5 Distributia pe regiuni a contributiilor totale in luna septembrie 2024 (milioane lei)

Bucuresti 379 Mures 26 Harghita 12.7 Braila 7.6
Cluj 68 Bihor 24 Hunedoara 11.5 Vaslui 7.6
Timis 55 Bacau 20 Buzau 11.3 Salaj 7.3
Brasov 37 Galati 19 Valcea 11.0 Tulcea 6.9
lasi 32 Arad 18 Dambovita 10.8 Caras-Severin 5.8
Prahova 32 Suceava 17 Bistrita-Nasaud 9.4 Calarasi 5.8
Sibiu 32 Maramures 16 Botosani 9.4 Teleorman 5.8
Arges 31 Alba 13.1 Gorj 8.4 lalomita 4.7
lIfov 31 Neamt 13.1 Vrancea 7.7 Giurgiu 4.7
Dolj 27 Satu Mare 13.0 Covasna 7.6 Mehedinti 4.3
Constanta 27 Olt 12.9

Sursa: prelucrare ASF

n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pdstreazd diferenta accentuata intre regiuni, Bucuresti
inregistrand cele mai mari valori (379 milioane lei), urmat de Cluj (68 milioane lei) si Timis (55 milioane
lei). La polul opus se afla lalomita, Giurgiu si Mehedinti inregistrand cele mai scazute valori (intre 4,3 si 4,7
milioane lei).

Grafic 21 Distributia cumulatd a activelor participantilor (sténga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de fond
la finalul lunii septembrie 2024
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Sursa: prelucrare ASF
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Distributia valorii conturilor participantilor arata o concentrare mare, 70% din active fiind detinute de doar
25% din participanti. Cel mai mare cont are o valoare de 2,64 milioane lei, iar cel mai mic are o valoare de
1 leu. Totodata, 20% dintre participanti detin active sub valoarea de 1.407 lei.

Pe parcursul primelor noua luni ale anului 2024 au fost efectuate plati ale activului personal net in valoare
de circa 842 milioane lei catre 41.559 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate,
un procent de 54,9% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 15,6% ca urmare a decesului
participantului si 29,5% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 22 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2024
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Sursa: prelucrare ASF

in primele noud luni ale anului 2024, ca si modalitate de platd a activului personal net, 81% dintre
participanti/beneficiari au preferat platile unice in detrimentul celor esalonate. Ca urmare a deschiderii
dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 339 milioane lei si plati esalonate in valoare
de circa 123 milioane lei. Au fost inregistrate plati unice in cuantum de 114 milioane lei si plati esalonate
in cuantum de 18 milioane lei catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului
participantului. Pentru invaliditate, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 205
milioane de lei aferent platilor unice si 43 milioane lei prin plati esalonate.

Grafic 23 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2024
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Grafic 24 Numdrul plétilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep 2024
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in semestrul | 2024 au fost inregistrate de
FPAP NN (37%), FPAP AZT Viitorul Tau (21%) si FPAP Metropolitan Life (16%), fiind si fondurile cu cel mai
mare numar de participanti. Plata pensiei private pe motiv de invaliditate reprezinta ponderea cea mai
mare in numarul platilor fondurilor de pensii administrate privat (40%).

3.5. Structura investitiilor

Conform legislatiei Tn vigoare, fondurile de pensii private urmeaza o strategie generald prudents,
investitiile acestora fiind realizate preponderent in obligatiuni suverane, dar si in companii listate pe piata
de capital, care sunt transparente si care respecta guvernanta corporativa, stimuland astfel dezvoltarea
pietei primare si secundare. Totodata, fondurile de pensii private au un orizont investitional pe termen
lung si reprezinta Tn acelasi timp o sursa stabila capital pentru finantarea economiei si a statului roman.
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Grafic 25 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2024
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Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de
peste 59% din activele totale. Dintre cele sapte fonduri de pensii administrate privat, FPAP BRD a investit
cel mai mare procent din active in titluri de stat, aproximativ 70,59%, urmat de FPAP NN (70,31%). Alte
instrumente financiare precum actiunile sau obligatiunile corporative se regdsesc in portofoliile
investitionale ale fondurilor de pensii in procente semnificative.

Grafic 26 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2024
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Grafic 27 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2024
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Valoarea plasamentelor in titluri de stat ale fondurilor de pensii administrate privat la finalul primelor
noua luni ale anului 2024 a fost de 100,17 miliarde de lei. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in
lei Tnregistreaza un procent semnificativ (89,4 %), urmate de cele denominate in euro fiind 9,78% si in
dolar american 0,8%. in cazul emisiunilor in lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat
cu maturitatea in 2026, 2029, 2030, 2031,2032, 2033 si 2034. O mare parte din emisiunile in euro ajung
la scadenta Tn 2029 si 2034. Toate titlurile de stat din portofoliile fondurilor de pensii din Pilonul Il sunt

emise exclusiv de statul roman.

Grafic 28 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 30
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La finalul lunii septembrie 2024, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 6,48 miliarde
lei, avand o pondere de 4,32% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile n
obligatiunile emise de organisme straine neguvernamentale s-au situat la un procent de 0,16%, investitiile
in obligatiuni municipale fiind de 0,27%.

Grafic 29 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2024
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Majoritatea emitentilor obligatiunilor corporative sunt din Romania (62%), fiind urmati de emitenti din
tari precum Spania (12,16%), SUA (12,15%), Franta (6,67%), Ungaria si Olanda (2%). Fondurile de pensii
administrate privat au investit Tn obligatiuni corporative romanesti emise de Banca Comerciald Romana
in procent de aproximativ 32% din totalul obligatiunilor corporative, Raiffeisen Bank SAin procent de 17%,
Romgz (6.37%), UniCredit Bank SA Tn procent de 2,59%, CEC Bank in procent de 2,48% si Banca Transilvania
in procent de 1,51%.

Grafic 30 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2024
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 30
septembrie 2024, se situau in jurul valorii de 3,3 miliarde lei, reprezentand 2,2% din activele totale.
Principalele institutii la care fondurile de pensii administrate privat detin depozite bancare sau conturi
curente sunt: BRD - Groupe Societe Generale, ING Bank Romania, Citibank Romania, Banca Comerciala
Romana si Raiffeisen Bank.

Fondurile de pensii administrate privat investesc in emitenti care respecta guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 septembrie 2024, sistemul pensiilor administrate privat din Romania a investit Tn
actiuni 35,75 miliarde de lei, respectiv un procent de aproximativ 23,84% din activele totale. Cea mai mare
parte a emitentilor de actiuni e reprezentata de companii din Romania (93%), restul fiind emitenti din alte
state (7%).

Grafic 31 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Il, din Roménia (stdnga) si din alte state
(dreapta) la 30 septembrie 2024
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La 30 septembrie 2024, principalii emitenti de actiuni erau companiile aflate in topul celor mai
tranzactionate companii pe segmentul principal la BVB. In ceea ce priveste emitentii strdini, majoritatea
sunt din Franta, Germania, Olanda si Cipru.

fncepand cu anul 2013, instrumentele financiare din portofoliile fondurilor de pensii private care se
tranzactioneaz pe piete financiare sunt evaluate prin marcare la piata. In aceasts situatie, evolutia valorii
unitare a activului net a fondurilor de pensii private poate cuprinde pe termen scurt potentiale episoade
de volatilitate, fiind influentata de acestea. Prin natura lor, fondurile de pensii private sunt investitori pe
termen lung, neavand comportament speculativ, ci mai degraba unul de pastrare a instrumentelor pana
la maturitate siincasarea periodica a drepturilor ce li se cuvin aferente acestora (cupoane, dividende etc.).

Pe parcursul istoriei sale, sistemul de pensii private din Romania a depasit cu bine atat crizele financiare
anterioare, cat si alte episoade de volatilitate si de scaderi pe pietele financiare, acesta revenind pe o
traiectorie pozitiva la scurt timp. Chiar si in acest context, performantele anterioare nu pot constitui
garantii privind rezultatele viitoare, cu atat mai mult cu cat evolutiile curente determina multe provocari
de ordin structural, avand in vedere dinamica geopoliticd pe plan global si tranzitia catre economii
sustenabile din punct de vedere climatic.

Rata de rentabilitate a unui fond de pensii administrat privat pe o perioada reprezinta diferenta dintre
valoarea unitatii de fond din ultima zi lucratoare a perioadei si valoarea unitatii de fond din ultima zi
lucratoare ce precedd perioada respectiva, totul raportat la valoarea unitatii de fond din ultima zi
lucratoare ce precedd perioada respectivda. Rata de rentabilitate anualizata a unui fond de pensii
administrat privat se masoara pentru perioada ultimelor 60 de luni anterioare efectudrii calculului.

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat au inregistrat urmatoarele
valori la finalul lunii septembrie 2024, in crestere comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabel 6 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat

Denumire fond de pensii administrat

SO Septembrie 2023 Septembrie 2024
ARIPI 6.3708% 7.6289%
AZT VIITORUL TAU 5.7896% 6.7878%
BCR 5.5177% 6.5733%
BRD 5.1625% 6.1306%
METROPOLITAN LIFE 6.0850% 7.0868%
NN 5.7457% 7.0867%
VITAL 6.1079% 6.7101%
Sursa: ASF
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Grafic 32 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat
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Valoarea unitatii de fond (VUAN) reprezinta raportul dintre valoarea activului net al fondului de pensii la
0 anumita data si numarul total de unitati ale fondului la aceeasi data. Pe parcursul primelor noua luni ale
anului 2024, valorile unitare ale activelor nete si-au continuat tendintele de crestere.

Grafic 33 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Il (lei)
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Pe Pilonul Il se mentine un nivel ridicat de concentrare a depozitarilor fondurilor de pensii administrate
privat, BRD — GSG SA avand o cota de piata de 81%, urmat de Raiffeisen Bank SA (14%).

Tabel 7 Depozitarii fondurilor de pensii administrate privat

Depozitar Fond de pensii % Active Pilon Il

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP NN 34%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP AZT VIITORUL TAU 21%
RAIFFEISEN BANK SA FPAP METROPOLITAN LIFE 14%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP VITAL 10%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP ARIPI 9%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP BCR 7%
BANCA COMERCIALA ROMANA SA FPAP BRD 4%

Sursa: prelucrare ASF
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La finalul lunii septembrie 2024, zece fonduri de pensii facultative erau inscrise in Registrul Electronic al
Autoritatii de Supraveghere Financiara, fiind administrate de opt societati de administrare a fondurilor de
pensii private. Activitatea de depozitare si custodie a activelor fondurilor de pensii facultative este
realizatd de doi depozitari.

Valoarea totala a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 5,54 miliarde lei la finalul lunii
septembrie 2024, in crestere cu aproximativ 26% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent si cu
17% raportat la finalul lunii decembrie 2023. Numarul de participanti inregistrati in sistemul pensiilor
facultative, la 30 septembrie 2024, a fost de 793.186 persoane, in crestere cu 15% fata de aceeasi perioada
a anului 2023.

La nivelul Pilonului lll, contributia medie a participantilor la 30 septembrie 2024, a fost de aproximativ 163
lei/participant, Tn crestere cu 3,4% fatd de aceeasi perioadd a anului anterior. Tn perioada ianuarie -
septembrie 2024, contributiile virate in sistemul de pensii facultative au fost in cuantum de aproximativ
539 milioane lei, in crestere cu 24% fata de aceeasi perioada a anului 2023.

La finalul lunii septembrie 2024, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii facultative. Plasamentele in titluri de stat au reprezentat 66,6%,
similar cu nivelul de 66,7% inregistrat la 31 decembrie 2023. Totodata, investitiile in actiuni au reprezentat
un procent de 25,2% din valoarea totald a activelor fondurilor de pensii din Pilonul lll, in topul
clasamentului fiind OMV Petrom, Hidroelectrica, Banca Transilvania, Romgaz si BRD Groupe Societe
Generale. De asemenea, ponderi importante erau investite si in obligatiuni corporative (3,6%) si fonduri
de investitii (2,2%), procentul depozitelor bancare si al conturilor curente fiind de 1,8%.

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat a
fost 6,67% in septembrie 2024, in timp ce rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de
pensii facultative cu grad de risc mediu a inregistrat un nivel de 5,43%.

La finalul lunii septembrie 2024, valoarea medie a unui cont in sistemul pensiilor facultative era de 6.976
lei, cu 9,6% mai mare comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent. In perioada ianuarie-septembrie
2024 au fost efectuate plati ale activului personal net in cuantum de 110 milioane lei catre 8.830 de
participanti si beneficiari.

La finalul lunii septembrie 2024, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 5,54
miliarde lei, fiind in crestere cu aproximativ 26% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, in timp
ce valoarea activelor nete era de 5,53 miliarde de lei.
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Grafic 34 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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Grafic 35 Cota de piatd a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2024 in functie de activele totale
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Se observa o concentrare a fondurilor de pensii facultative chiar mai puternica decat in cazul fondurilor
de pensii administrate privat (pilonul I1), fondurile administrate de NN ASIGURARI detindnd 57% din piat3.

Pagina 35 /52



4.2. Participanti

La finalul lunii septembrie 2024, numarul total al participantilor din sistemul de pensii facultative a fost de
793.186 persoane, in crestere cu 15% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. De la inceputul
anului pana in luna septembrie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 92.021 persoane, cu 32%
mai mult fatd aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii facultative in functie de
numarul de participanti, FPF NN Optim (34%), FPF BCR Plus (20%) FPF Raiffeisen Acumulare (12%) au
cumulat un procent de aproximativ 65% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

Pe parcursul ultimelor luni, structura participantilor in functie de varsta acestora si de genul lor a ramas
relativ constantd. Tn ceea ce priveste distributia pe grupe de varstd, la 30 septembrie 2024, ponderea
participantilor cu varsta cuprinsa intre 15-29 ani a fost de 6,7% din totalul participantilor, ponderea celor
cu varsta cuprinsa intre 30 si 44 ani a fost de 36,0% si ponderea celor de peste 45 ani a fost de 57,3%.
Distributia participantilor pe gen rdmane constanta, ponderea participantilor de genul feminin in numarul
total de participanti fiind de 50,7%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 49,3%.

Grafic 36 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2024
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Grafic 37 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative (persoane)

14,000
11,527 11,553
12,000 10,740 10,548 109151 0 456 11,198
9,112 ! X 9,196

10,000 8,245 ’ 8,898 8,190 62

8,000 !

6,000

4,000

2,000

\,-:1?) \.-'r‘?) \\-n?) g?{") ’1, > fl, > ‘\.j'l,b‘ Q.ﬁ'b‘ '\ﬁ’b‘ .ﬁ’b‘ \,ﬁ’b‘ :b‘ Vﬁ’v
S & ® & & & @ R & A S8
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Numarul total de participanti nou intrati in sistem Tn perioada ianuarie - septembrie 2024, a atins nivelul
de 92.021 persoane, in crestere cu 32% fata de nivelul inregistrat anul anterior.

4.3. Contributii

De la Tnceputul anului pana in luna septembrie 2024, inclusiv, au fost virate contributii brute catre
fondurile de pensii facultative in valoare de 539 milioane lei, in crestere cu 24% comparativ cu aceeasi
perioada a anului 2023. in luna septembrie 2024 au fost virate contributii brute in cuantum de aproximativ
63,3 milioane lei, cu 26 mai mult, comparativ cu luna septembrie 2023.

Contributia medie per participant a fost de circa 163 lei in luna septembrie 2024, cu 3,4% mai mare fata
de aceeasi perioada a anului precedent.

Grafic 38 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 39 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 40 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de fond la

finalul lunii septembrie 2024
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Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 2.765 lei si 10.322 lei. Ca si in cazul pilonului Il, valoarea activelor detinute de
participanti inregistreaza o concentrare ridicata, un procent de 10% din participanti totalizand 50% din
active. Cea mai mare valoare a unui cont este de 2,18 milioane lei, in timp ce 20% din participanti detin
active in valoare de sub 440 lei.

4.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

Pe parcursul primelor noud luni ale anului 2024, au fost efectuate plati ale activului personal net in
cuantum de aproximativ 110 milioane lei catre 8.830 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a
platilor efectuate, un procent de 88,3% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 6% ca urmare a
decesului participantului si 5,7% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 41 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2024
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Modalitatea de plata a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiari in primele noua
luni ale anului 2024 a fost plata unica, reprezentand un procent de 71% din totalul numarului de plati
efectuate de fondurile de pensii facultative. Ca urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate
plati unice in valoare de 68 milioane lei si plati esalonate in valoare de 29 milioane lei. Au fost inregistrate
plati unice In cuantum de 5,5 milioane de lei si plati esalonate in cuantum de 1,15 mil de lei catre
beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului participantului. Pentru situatii de invaliditate,
cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 5,2 milioane lei aferent platilor unice si 1,05
mil de lei prin plati esalonate.

Grafic 42 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2024
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Grafic 43 Numadrul platilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep. 2024
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in semestrul | al anului 2024 au fost
inregistrate de FPF NN Optim (39%), FPF BCR Plus (23%) si FPF NN Activ (13%). Deschiderea dreptului la
pensie reprezinta ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii facultative (88%).

4.5. Structura investitiilor

La finalul lunii septembrie 2024, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii facultative. Investitiile in titluri de stat au reprezentat 66,6% din
totalul activelor iar cele in actiuni 25,2%. O alta categorie importanta de active financiare in care au
investit fondurile de pensii facultative este reprezentata de obligatiunile corporative (3,6%), fondurile de
investitii (2,2%) si depozitele bancare (1,8%).

Grafic 44 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2024
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Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 53% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative FPF NN Optim, FPF Raiffeisen Acumulare, si
FPF BRD Medio au investit cel mai mare procent in titluri de stat, avand niveluri cuprinse intre 69,4% si
71,4%. Alte instrumente financiare precum actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in
portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii facultative in procente relevante.

Grafic 45 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2024
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Grafic 46 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2024
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Valoarea titlurilor de stat detinute de fondurile de pensii facultative era de 3,69 miliarde de lei, la finalul
lunii septembrie 2024. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent
semnificativ (90,3%), urmate de cele denominate in euro fiind 9,1% si in dolar american 0,7%. in cazul
emisiunilor Tn lei, cele mai mari valori au fost Tnregistrate de titlurile de stat cu data maturitatii in 2026,
2029, 2030 si 2031, in timp ce aproximativ 37% din emisiunile Tn euro ajung la scadenta in 2029 si 2034.

Grafic 47 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2024
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La finalul lunii septembrie 2024, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de aproximativ
198 milioane de lei, cu o pondere de circa 3,65% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative.
Investitiile n obligatiunile emise de organisme strdine neguvernamentale au atins un procent de circa
0,1%, investitiile Tn obligatiuni municipale fiind de 0,7%.

Grafic 48 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2024
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Din totalul obligatiunilor corporative, fondurile de pensii facultative au investit 80% in instrumente
romanesti, 7,1% n obligatiuni corporative emise de emitenti din Spania, respectiv 5,3% in obligatiuni
corporative emise de companii din Olanda. Principalele obligatiuni corporative in care au investit fondurile
de pensii facultative sunt emise de Banca Comerciala Romana in procent de 42,3% din totalul
obligatiunilor corporative, urmate de cele emise de Raiffeisen Bank SA (15,8%) si de catre Unicredit Bank
SA (9,7%).

Grafic 49 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2024
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Plasamentele fondurilor de pensii facultative in depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de 99,7 milioane de lei la finalul lunii septembrie 2024. Principalele institutii la care fondurile de pensii
facultative detin depozite bancare sau conturi curente sunt: BRD - Groupe Société Générale SA, ING Bank
Romania si Banca Comerciala Romana.

Fondurile de pensii din Pilonul Ill investesc in emitenti care respectd guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 septembrie 2024, sistemul pensiilor facultative din Romania a investit in actiuni in
procent de aproximativ 25,2%, reprezentand 1,39 miliarde de lei. Cea mai mare parte a emitentilor de
actiuni e reprezentata de emitentii din Romania (95,9%), restul fiind companii din alte state (4,1%).
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Grafic 50 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Ill, din Romdnia (stdnga) si din alte state
(dreapta)
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Similar ca in Pilonul II, fondurile de pensii facultative au investit cel mai mare procent din actiuni in
emitenti listati pe piata reglementata a BVB, in top fiind OMV Petrom SA, Hidroelectrica SA si Banca
Transilvania SA. Tn ceea ce priveste emitentii strdini, majoritatea sunt din Olanda, Cipru si Germania.

4.6. Rate de rentabilitate

Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative reprezinta rata anualizata a produsului
randamentelor zilnice, masurata pe o perioada de 60 de luni. Ratele de rentabilitate anualizate ale
fondurilor de pensii facultative au inregistrat urmatoarele valori la finalul lunii septembrie 2024, in
crestere comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:
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Tabel 8 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative
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Grafic 51 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative
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Grafic 52 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Ill (lei)
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Similar cu Pilonul Il, pe parcursul primelor noua luni ale anului 2024, fondurile de pensii facultative au
continuat tendinta de crestere a valorilor unitare ale activelor.

4.7. Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Similar ca in Pilonul Il, nivelul de concentrare al depozitarilor este unul ridicat pentru fondurile de pensii
facultative, BRD — GSG avand in custodie 95% din activele Pilonului Ill.

Tabel 9 Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Depozitar Fond de pensii % Active Pilon Il

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF NN OPTIM 44%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF BCR PLUS 15%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF NN ACTIV 13%
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Legea nr. 1/2020 privind pensiile ocupationale transpune in legislatia romaneasca prevederile Directivei
UE 2016/2341, IORP I, stabilind conditiile pentru infiintarea fondurilor de pensii ocupationale. Fondurile
de pensii ocupationale au la bazd o forma de parteneriat social intre angajator si angajatii sai, fiind
totodata si un factor de stimulare si recompensare a salariatilor, precum si de retentie a acestora. Astfel,
angajatorul este cel care propune schema de pensii pentru toti salariatii, Tn cadrul contractului colectiv de
munca, si, totodata, in considerarea interesului sau legitim de contribuitor la fond, 1i reprezinta pe acestia
in relatia cu administratorul, care infiinteaza si administreaza fondul de pensii ocupationale.

n luna februarie 2022 a fost aprobatd cererea BCR PENSII, Societate de Administrare a Fondurilor de
Pensii Private SA, de autorizare ca administrator al fondurilor de pensii ocupationale. La finalul lunii
septembrie 2024 nu exista nici un fond de pensii ocupationale infiintat pe piata pensiilor private din
Romania.
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