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Context international
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- Autoritatea Europeand pentru Asigurari si Pensii Ocupationale (EIOPA) a publicat Raportul privind stabilitatea financiara din iunie
2025, care oferd o evaluare a performantei sectorului european al asigurdrilor, reasigurarilor si pensiilor ocupationale in actualul
mediu macroeconomic volatil. Totusi, riscurile asociate volatilitatii ratelor de schimb, ratelor dobanzii si evaluarilor actiunilor, precum
si expunerile la riscurile geopolitice, inclusiv cele de natura cibernetica, necesita o monitorizare continua si atentd.

Peisajul macroeconomic european a devenit tot mai vulnerabil intr-un mediu marcat de intensificarea presiunilor asupra normelor si
acordurilor internationale consacrate, in contextul unor transformari semnificative a structurilor comerciale si de aparare globale.
Persistenta incertitudinilor pri

nd viitorul cooperal

internationale, coroboratd cu anunturile imprevizibile referitoare la introducerea

de noi bariere in calea schimburilor iale globale, a ifi il pe pietele de capital si pe cele valutare. in acelasi
timp, ratele dobénzilor pe termen lung se mentin la niveluri ridicate, in timp ce spread-urile s-au ajustat in anticiparea impactului
economic generat de noile masuri tarifare anuntate de Statele Unite in raport cu partenerii sai comerciali.

Dolarul american a inregistrat o depreciere in primavara anului 2025 fatd de un cos de valute, inclusiv fata de euro, evolutie corelata
cu majorarea ratelor dobanzilor in Europa in luna martie, pe fondul anuntdrii unui amplu program de investitii in aparare si
infrastructura de catre viitorul executiv german.

Riscurile cibernetice continua sa se mentind la niveluri ridicate in contextul accentudrii tensiunilor geopolitice, cele mai frecvente
incidente vizand intreruperea retelelor si extorcarea cibernetica. Simultan, fenomenele meteorologice extreme si catastrofele
naturale exercitd presiuni i e asupra itatii financiare a jiilor de asigurari.

Pozitia de capital agregata a sectorului european al asigurdrilor, evaluatd in baza cadrului actual al Directivei Solvabilitate Il, continua
sa se mentind solida si stabild, in pofida unor niveluri usor inferioare comparativ cu sfarsitul anului 2023. Rata SCR mediana pentru
asiguratorii de viatd s-a diminuat dupd tendinta de crestere din ultimii ani, situdndu-se la 230% la finalul anului 2024 (in scadere de la
246% in T4 2023), evolutie explicabila in principal prin reducerea moderata a ratelor dobanzii in cursul anului 2024.

Rata SCR mediand pentru intreprinderile compozite, non-viata si de reasigurare a consemnat ajustari negative mai modeste, situandu:
se la 216%, 214% si, respectiv, 223% (in scadere de la 225%, 217% si 235% fata de anul precedent).

Tn anul 2024, sectorul non-viata a inregistrat o crestere anuala de 8,2% a primelor brute subscrise, ritm superior celui consemnat in
anul precedent. Segmentul asigurarilor de viata a inregistrat o expansiune si mai pronuntata, cu un avans de 13,8%, pand la un volum
total al primelor brute subscrise de 758 miliarde EUR. Fluxurile tehnice de numerar aferente acestei linii de activitate (calculate ca
diferenta intre primele incasate si despagubirile, rascumpararile si cheltuielile aferente) au revenit in teritoriu pozitiv, dupd un an
2023 caracterizat de valori negative. Aceastd redresare a cererii pentru produse de asigurare de viatd pare a fi sustinutd de o
majorare a ratelor de economisire intr-un context macroeconomic dezinflationist, ceea ce sugereaza ca nivelul rezilierilor ar fi putut
atinge un nivel maxim.

Rentabilitatea sectorului asigurdrilor a inregistrat, de asemenea, o imbunatdtire semnificativd in 2024. Randamentul median al
activelor a crescut la 0,7%, de la 0,6% in anul precedent. Randamentul median al excedentului de active fata de pasive - un indicator
al rentabilitatii capitalului propriu - a crescut de la 8,0% la 9,3%. In timp ce randamentele investitilor riman robuste, este
recomandatd o prudentd sporita din partea asiguratorilor, in contextul unui climat financiar caracterizat de volatilitate crescutd si
riscuri corective pe pietele de capital.

Reasiguratorii europeni au inregistrat, la randul lor, o consolidare a pozitiei financiare, incheind anul 2024 cu o rata de solvabilitate
mediand de 235%, in crestere de la 223% in 2023. Cu toate acestea, avand in vedere profilul international si expunerea la riscuri
valutare multiple, acestia trebuie sa monitorizeze cu atentie impactul potential al noilor bariere comerciale asupra acti

transfrontaliere.

Sectorul european al pensiilor ocupationale isi mentine rezilienta si o capitalizare solidd. Activele gestionate de institutiile pentru
furnizarea de pensii ocupationale (IORP) au crescut intr-un ritm superior celui al pasivele, ceea ce a condus la o usoard imbunétatire a
poritiei lor financiare.

(Re)asigurdtorii si IORP utilizeazd contracte derivate pentru a acoperi atat riscul ratei dobanzii, cat si riscul valutar. Platile de marja
generate de aceste pozitii pot avea un efect de compensare sau, dimpotrivd, de amplificare reciproca. Cresterea bruscd a ratelor

dobanzilor europene in primdvara anului 2025 si aprecierea monedei euro in raport cu dolarul american, ar fi putut compensa partial

presiunile de lichidif asupra entitatilor expuse simultan la ambele tipuri de riscuri.

Din perspectiva investitionald, portofoliile asiguratorilor europeni raman predominant orientate catre active cu venit fix si risc scazut,
acestea reprezentand aproximativ doua treimi din totalul investitiilor. Acest tip de alocare oferd o protectie relativa in fata volatilitatii
pietelor. Actiunile ocupd a doua pozitie ca pondere, insumand 21,7% din portofoliu. Un sfert din expunerile pe actiuni sunt

directionate citre actiuni americane. Tn cazul IORP, investitiile in actiuni americane depasesc jumitate din portofoliul total dedicat

actiunilor, acestea fiind de detineri ificative in obligatiuni de stat si corporative emise de Statele Unite.
Desi tarifele vizeaza in principal bunurile, nu serviciile, atét (re)asigurétorii, cat si IORP rdman expusi la efectele indirecte ale unor
eventuale tensiuni si restrictii in comertul mondial.

(https://www.eiopa.europa.eu/eiopa-tells-insurers-and-pension-fund in-vigilant-about-their-exposure-geopolitical-and-2025-
06-19_en)
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Sursa: Yahoo Finance

- Bitcoin a scazut sub pragul de 100.000 USD, atingand nivelul de 99.616,18 USD, cel mai redus nivel consemnat din luna mai a acestui an. Corectia reflecta o
accentuare a aversiunii la risc din partea investitorilor, pe fondul escaladarii tensiunilor geopolitice din Orientul Mijlociu.

Potrivit unor surse internationale, oficiali iranieni analizeaza posibilitatea blocérii Stramtorii Ormuz, ruta strategici prin care tranziteaza aproximativ 20% din
comertul global cu petrol. O eventuald blocare a acestei cdi maritime ar reduce semnificativ oferta globald de titei, generdnd presiuni suplimentare asupra
inflatiei.
Potrivit unei analize publicate de The Kobeissi Letter pe platforma X, peste 50 de petroliere au incercat s3 paraseascd zona stramtorii in cel mai scurt timp dupd
atacurile aeriene. In absenta unei reactii imediate a pietelor, estimérile JPMorgan anticipeazé ca pretul petrolului ar putea urca la 120-130 USD/baril in scenariul
pesimist al escaladarii conflictului. Intr-un astfel de context, rata inflatiei din SUA ar putea atinge nivelul de 5%, cel mai ridicat din martie 2023, ceea ce ar putea

determina noi ajustdri ale politicii monetare din partea Rezervei Federale.

Corectiile de pe piata Bitcoin s-au reflectat si asupra altor active cripto majore, presiunile din sectorul . Astfel, XRP,
orientat spre pléti, a pierdut 6%, coborand la 1,935 USD, cel mai redus nivel din 10 aprilie. Totodata, Ether (ETH) a revenit la niveluri similare cu cele din prima

parte a lunii mai, potrivit datelor CoinDesk.

(http: oindesk.com/markets/2025/06/22/bi Jips-bel 4100k-hi -led-risk-off. Il )
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Context local
Evolutia indicelui BET si al numarului de tranzactii (actiuni segment principal) Evenimente
« Tn anul scolar/universitar 2024-2025, populatia scolara cuprinsé in sistemul national de educatie a
20,000 30,000 P A I _—
fost de 3.485,6 mii elevi si studenti, inregistrdnd o crestere de 19,1 mii fatd de anul scolar/universitar
25,000 anterior. in raport cu anul precedent, cele mai importante cresteri ale populatiei scolare s-au
19,000
nregistrat in invatamantul profesional (+3,9%) si in invatamantul superior (+4,4%). Numarul
20,000
18,000

absolventilor din anul scolar/universitar 2023-2024 a fost de 502,4 mii elevi si studenti, in scidere cu

15,000
0,5% comparativ cu anul scolar/universitar anterior.
17,000

\ \ Aq 10,000 * Bursa de Valori Bucuresti (BVB) anunta cd, incepand cu data de 24 iunie 2025, vor fi aplicate ajustari
y
16,000 5000 ale factorilor de corectie a pretului (ci,T) in cadrul principalilor indici bursieri, ca urmare a distribuirii
)
de dividende de catre compania S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. (simbol bursier: TGN). Astfel, factorul de
15,000 0
corectie a pretului (ci,T) aferent dividendelor brute distribuite de companie va avea valoarea de
& % & 5 & & % &
O GRS S U CO O
\Qb‘ \QC’ \Q(” \69 \Qc) \QQ’ \QQ’ \Q‘o 1,031887 si va fi utilizat in calculul indicilor BET-TR si BET-XT-TR. De asemenea, factorul de corectie a
¥ N4 » N » Ny N A
pretului (ci,T) corespunzator dividendelor nete distribuite de aceeasi companie va avea valoarea de
BET (RON) (axa stg.) Nr. tranzactii (axa dr.)
1,028607 si va fi aplicat in calculul indicilor BET-TRN si BET-XT-TRN.
Sursa:BVB

Volatilitatea conditionata a indicelui BET
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Sursa: BNR
Disclaimer
Autoritdtile europene de supraveghere (ABE, ESMA si EIOPA — AES) g ii ¢ multe cri ive sunt extrem de riscante si speculative. Pentru majoritatea consumatorilor retail nu sunt adecvate ca investitie sau ca mijloc de platd sau de schimb.Consumatorii ar trebui
sd fie constienti cd nu dispun de nicio cale de atac sau protectie, intrucét criptoactivele si produsele si serviciile conexe nu intrd, de reguld, sub incidenta protectiei existente in temeiul normelor actuale ale UE privind serviciile financiare. (https: i de
Ppres%C4%83:- i is9%C4! it%C4: Ct ile-de din-d iul- iar-dir p I le-criptoactivelor.
Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de de Financiard pe baza celor mai recente informatii disponibile prin intermediul Yahoo Finance, Investing, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi toate eforturile au fost depuse pentru a asigura

calitatea ir iilor furnizate, autorii nu datelor,



