Tendinte si riscuri

pe pietele financiare locale si internationale

Rata anuala a inflatiei in zona euro in
decembrie 2020 a fost de -0,3% pentru a
patra luna consecutiv

e in luna ianuarie 2021 contagiunea a scizut usor, ca urmare a introducerii programului de vaccinare in
Uniunea Europeana care a contribuit la reducerea incertitudinii si a generat un climat pozitiv pe burse;

¢ Nivelul de stres in cadrul sistemului financiar european, conform indicatorului compozit calculat de Banca
Centrala Europeana s-a redus semnificativ, atingand nivelurile de la inceputul anului 2020 si se situeaza in
jurul valorii de 0,0487;

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



Indicatori privind pietele financiare nebancare

Sectorul asigurari-

Sectorul instrumentelor si

Sectorul sistemului de

reasigurari

investitiilor financiare

pensii private

Active totale 23,88 miliarde lei
PBS 8,52 miliarde lei, din care:
AG 6,87 mld. lei
AV 1,65 mld. lei

Active totale 39,490 mld. lei

e 18,553 mld. lei FDI

e 1,449 mld. lei Fil

e 10,064 mld. lei SIF

e 9,425 mld. lei FP
Capitalizare bursiera totala la
22 ianuarie 2021: 163,05 mld. lei (din care
Erste Group Bank AG-53,88 mld. lei)
Valoarea medie zilnica tranzactii perioada
18 ianuarie 2020-22 ianuarie 2021: 34,90
mil. lei.

Active totale la 15 ianuarie 2021

Pilon Il Pilon 111
75,96 mld. Lei 2,98 mld. lei

Indemnizatii brute
platite

4,42 miliarde lei, din
care:

AG 4,26 mld. lei

AV 0,17 mld. lei

oPC
e 18 SAl
e 83 FDI
e 26 Fil
e 5SIF

e Fondul Proprietatea
e 4 depozitari

Portofoliu investitional (PIl)

89,71% investitii ROMANIA
8,22% investitii state UE

Titluri de stat: 67,53% din
activul total

Actiuni: 21,60% din activul total

Portofoliu investitional (%AT)

Actiuni 0,94%
Obligatiuni corporative 3,31%

Titluri de stat 39,11%
30 septembrie 2020

Portofoliu investitional

Actiuni 18,69 mld. lei

Obligatiuni 5,04 mld. lei

Titluri de stat 2,50 mld. lei
Depozite si disponibil 5,14 mld. lei
Titluri OPCVM/AOPC 2,12 mld. lei

30 septembrie 2020

Portofoliu investitional (PIIl)

90,51% investitii ROMANIA
8,44% investitii state UE

Titluri de stat: 63,01% din activul
total

Actiuni: 25,93% din activul total

31 decembrie 2020



Dimensiunea sectorului financiar bancar vs. nebancar
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Sursd: BNR, INS, ASF
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Evenimente importante si tendintele saptamanii

Comisia Europeana a prezentat o noua strategie pentru a stimula deschiderea, robustetea si rezilienta sistemului economic si financiar
din UE, bazata pe trei piloni: (1) promovarea unui rol international mai mare al monedei euro prin convingerea partenerilor din tarile
terte sa promoveze folosirea acesteia, sustinerea dezvoltarii instrumentelor si indicilor financiari denominati in euro si imbunatatirea
statutului de moneda de referinta internationala in sectoarele de energie si de marfuri. Emiterea obligatiunilor denominate in euro in
cadrul NextGenerationEU va adauga profunzime si lichiditate pietelor de capital din UE, crescand atractivitatea lor si a monedei euro
in randul investitorilor. Impulsionarea finantelor sustenabile reprezinta de asemenea o oportunitate pentru a dezvolta pietele
financiare din UE intr-un hub al finantelor verzi, folosind euro ca moned& implicitd pentru produsele financiare sustenabile. Tn plus,
Comisia Europeana va sustine BCE privind o posibila introducere a monedei digitale euro; (2) dezvoltarea infrastructurilor pietelor
financiare din UE si imbunatatirea rezilientei lor, inclusiv fata de aplicarea extrateritoriala a sanctiunilor de catre tarile terte. Comisia
Europeana in colaborare cu BCE si ESAs (autoritatile europene de supraveghere) vor solicita infrastructurilor pietelor financiare sa
realizeze o analiza completa a vulnerabilitatilor lor legata de aplicarea extrateritoriala ilegald a masurilor unilaterale de catre tarile
terte si vor intreprinde actiuni pentru a combate astfel de vulnerabilitati; si (3) promovarea implementarii si aplicarii uniforme a
sanctiunilor UE. Anul acesta, Comisia Europeana va dezvolta o baza de date (Sanctions Information Exchange Repository) pentru a
asigura raportarea eficienta si schimbul de informatii intre statele membre si CE privind implementarea si aplicarea sanctiunilor.
Comisia Europeana va colabora cu statele membre pentru a stabili un punct unic de contact pentru aspecte cu dimensiuni

transfrontaliere legate de implementarea si aplicarea sanctiunilor.



Indicatori privind pietele financiare nebancare

Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale

<)) o (<) o ) o o o o o o o o —
= % 9 5 = < 9 § § & & & § #
c = ‘© =5 P = o o = c ap - > c
] ® £ =] =3 o ] (9] =3 S =] 8 <} ©
" £ g & a < e ol ¢ 3 ® & < &
L L — ~ by ~ ~ ~
N N Al S o N N — Ll ] S IN ~
e SUA e 70na Euro

Sursa: Bloomberg Financial Conditions Indices

Nivelul de stres in cadrul sistemului financiar european, conform indicatorului
compozit calculat de Banca Centrala Europeana s-a redus semnificativ, atingand
nivelurile de la Tnceputul anului 2020 si se situeaza in jurul valorii de 0,0487.

Pietele financiare din SUA si zona Euro Tnregistreaza o imbunatatire a conditiilor
de tranzactionare, conform indicilor calculati de Bloomberg.

Indicele de turbulenta pe pietele bursiere internationale calculat de Bank of
America Merrill Lynch se situeaza pe un trend descendent si se pozitioneaza sub
nivelul valorii O.
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Indicatori privind pietele financiare nebancare

Indici de stabilitate financiara (CISS) CISS T2
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Indicatorul compozit al riscului de sistem (CISS) este folosit pentru a masura starea actuala de instabilitate, de ex. nivelul actual al frictiunilor, stresul siincordarea
(sau lipsa acestora) in sistemul financiar si pentru a condensa acea stare de instabilitate financiara intr-un singur indicator.

La nceputul primului trimestru al anului 2020 Romania se afla sub media Uniunii Europene acest lucru sugerand un climat investitional stabil. Indicatorul sugereaza ca nu
exista tensiuni macroeconomice, insa in contextul raspandirii COVID-19 indicatorul a crescut, fiind afectat atat de volatilitatea activelor financiare pe care le masoara. Potrivit

prognozelor economice (OECD) incetinirea economiei europene in 2020 va continua sa producd instabilitate si tensiuni financiare.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: evolutia sectorului real si i

Evolutii macroeconomice curente

Potrivit datelor publicate de Eurostat, in trimestrul 1ll 2020, economia zonei euro a revenit la un ritm de crestere de 12,5% (serie ajustatd sezonier), iar PIB-ul Uniunii Europene a crescut cu
11,5% comparativ cu trimestrul anterior. Conform Eurostat, acestea au fost cele mai semnificative cresteri observate din 1995, de la introducerea seriei de date, marcand o revenire
comparativ cu al doilea trimestru al anului 2020, cand PIB-ul scazuse cu 11,7% in zona euro, respectiv cu 11,3% in UE. Comparativ cu perioada similara din anul precedent, economia UE a
inregistrat o contractie de -4,2%, in timp ce n cazul zonei euro a scazut cu 4,3% in trimestrul Ill 2020. Pe plan local, produsul intern brut a crescut cu 5,8% in trimestrul Il 2020 fata de
trimestrul precedent, insd comparativ cu acelasi trimestru din anul anterior, a inregistrat o scadere de 5,7%.

Comisia Nationald de Strategie si Prognoza a revizuit Tn usoara scadere cresterea economica prognozata pentru anul 2021, la 4,3% (de la 4,5% conform prognozei de toamna a CNSP).
Conform prognozei CNSP, industria va avea o contributie pozitiva la PIB in anul acesta, cu o crestere estimatd de 5,7%, agricultura (14,8%), constructiile (5,9%) si serviciile (3,0%). Pentru anul
urmator, CNSP estimeaza o revenire a economiei romanesti, cu un avans de 4,7%.
FMI a revizuit cresterea economica pentru anul 2020, la -4,8% ( de la -5,0% in scenariul anterior), iar pentru anul urmator FMI estimeaza o revenire a economiei pentru Romania cu un avans
de 4,6%.

Evolutia PIB si a prognozei PIB in perioada 2019 - 2021

. . T1 T2 T3 T4 Comisia Europeana FMI
Regiune/tard | 019 | 2019 | 2019 | 2019 2019 112020 722020 732020 2020f 2021f 2020f 2021f
Zona euro 1,5 1,3 1,4 1,0 1,3 3,2 -14,7 4,3 7.8 4,2 -8,3 5,2
Germania 11 0,1 08 0,4 0,6 21 11,2 4,0 5,6 3,5 6,0 4,2

Spania 2,2 2,1 1,8 1,7 2,0 4,2 21,6 9,0 12,4 5,4 12,8 7.2
Franta 1,8 1,8 16 0,8 1,5 5,7 18,9 3,9 9,4 5.8 9,8 6,0

Italia 0,3 0,4 0,5 0,1 03 5,6 -18,0 5,0 9,9 41 10,6 5.2
Bulgaria 4,2 38 3,3 3,1 3,7 2,3 8,6 5,2 5,1 2,6 -4,0 41
Croatia 4,0 2,5 2,7 2,5 2,9 03 -15,5 -10,0 9,6 5,7 -9,0 6,0
Ungaria 5,1 4,7 4.4 4,0 4,6 2,0 13,5 4,6 6,4 4,0 -6,1 3,9
Polonia 53 4,7 4.4 3,9 45 1,9 8,0 1,8 36 33 3,6 4.6
Romania 5,4 3,6 3,4 4,4 42 2,6 -10,2 5,7 5,2 33 48 4,6

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, prognoza de toamnd a CE 2020, World Economic Outlook — octombrie 2020, FMI

Rata anuala a inflatiei in zona euro in decembrie 2020 a fost de -0,3% pentru a patra luna consecutiv. Rata anuald a inflatiei in Uniunea Europeand a fost de 0,3% in decembrie 2020, in
crestere fata de 0,2% in noiembrie. Cele mai mici rate anuale s-au inregistrat in Grecia (-2,4%), Slovenia (-1,2%) si Irlanda (-1,0%), iar cele mai mari rate anuale s-au inregistrat in Polonia
(3,4%), Ungaria (2,8%) si Cehia (2,4%).

Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 2,06% in decembrie 2020 in Romania, valoare mai scadzuta comparativ cu cea inregistrata in noiembrie (+2,14%). Se mentine contributia semnificativa
la rata anuald a inflatiei a majorarii preturilor marfurilor alimentare (+3,24%) si a serviciilor (+2,69%). O contributie mai scazuta la rata anuald a inflatiei au avut-o marfurile nealimentare, ce
au Tnregistrat o ratd anuald de 1,01%. Calculata pe baza indicelui armonizat al preturilor de consum (IAPC), rata anuald este 1,8% in decembrie 2020, nivel usor in crestere comparativ cu cel
inregistrat in luna anterioara (1,7%).

Productia industriala a scazut in luna noiembrie 2020 fata de noiembrie 2019 cu 3,4% ca serie bruta si a crescut cu 0,4% ca serie ajustata sezonier. Cel mai afectat sector industrial a fost cel
al industriei extractive (-10,1% serie brutd), urmat de industria prelucrdtoare (-4,1%), in timp ce productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda si aer conditionat a
crescut cu 4,4%.



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul Ill 2020 (serie bruta)

Realizari** —
milioane lei,
preturi curente -
. s . . 20580,9
Agricultura, silvicultura si pescuit
. 59892,8
Industrie
. 15787,6
Constructii
Comert cu ridicata si cu amanuntul; repararea
autovehiculelor si motocicletelor; transport si 44598 5
depozitare; hoteluri si restaurante
s L 17273,4
Informatii si comunicatii
. . L o . 6409,6
Intermedieri financiare si asigurari
- - 20925,8
Tranzactii imobiliare
Activitati profesionale, stiintifice si tehnice; activitati de 25324,5
servicii administrative si activitati de servicii suport
Administratie publica si apdrare; asigurari sociale din 40193,3
sistemul public; invatdmant; sanatate si asistenta sociald
Activitati de spectacole, culturale si recreative; reparatii 7231,9
de produse de uz casnic si alte servicii
. 26998,4
Impozite nete pe produs V)
285216,7
Produs Intern Brut
Sursa: INS

Activitdti de
spectacole,
culturale si
recreative; Agricultura,
reparatii de silvicultura si
Administratie prodtfse.de uz pescuit, 7.2%
public si casnllcusl alte
M .7, servicii, 2.5%
aparare; asigurari
sociale din _\
sistemul public;
invatamant;
sanatate si
asistentd sociald,
14.1%
Activitati
profesionale,
stiintifice si
tehnice; activitati
de servicii
administrative si
activitati de
servicii suport,
8.9% Tranzactii
imobiliare, 7.3% / ~_
Comert cu
Intermedieri / ridicata si cu
financiare si amdnuntul;
repararea

i Ari [}
asigurari, 2.2% Informatii si

comunicatii, 6.1%

autovehiculelor si
motocicletelor;
transport si
depozitare;
hoteluri si
restaurante ,
15.6%

1) Reprezinti diferenta dintre impozitele pe produs datorate la bugetul de stat (TVA, accize, alte impozite) si subventiile pe produs platite de la bugetul de stat.

** Actualizat cu PIB n trimestrul Il 2020, date provizorii (2), INS



Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si

Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2018-T4 2019-T1  2019-T2  2019-T3  2019-T4 2020-T1 2020-T2 2020-T3

Italia 134,4 136,0 137,5 136,8 134,7 137,6 149,3 154,2
Franta 98,1 99,3 99,2 100,1 98,1 101,3 114,1 116,5
Spania 97,4 98,4 98,4 97,5 95,5 99,0 110,2 114,1
Zona euro 85,8 86,3 86,2 85,8 84,0 86,2 95 97,3
UE 79,5 79,9 79,7 79,2 77,6 79,4 87,7 89,8
Ungaria 69,1 68,4 67,2 67,2 65,5 65,9 70,5 74,3
Germania 61,8 61,6 61,1 61,0 59,6 61 67,4 70

Polonia 48,8 48,9 47,7 47 45,7 47,6 54,8 56,7
Romania 34,7 33,8 33,9 35,2 35,3 37,4 40,8 43,1
Bulgaria 22,3 20,9 20,3 20,5 20,2 20,1 21,3 25,3

Sursa: Eurostat
Ponderea datoriei publice in PIB este de 97,3% in zona euro pentru trimestrul Il 2020, in crestere comparativ cu nivelul
inregistrat in trimestrul IV 2019 (84,0%). La nivelul statelor membre UE, exista o eterogenitate considerabila a nivelului
de indatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de la 18,5% (Estonia) la 199,9% (Grecia). Romania se situeaza
printre statele membre UE cu un nivel scazut de indatorare (43,1%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE
de 89,8% din PIB. In noiembrie 2020, datoria administratiei publice a Romaniei s-a situat la o valoare de aproximativ
463,96 miliarde lei, in crestere fata de finalul lui 2019 (373,6 miliarde lei), reprezentand circa 44,4% din PIB.
Conform datelor publicate de Eurostat, deficitul bugetar (serie ajustata sezonier) s-a situat la un nivel de 5,8% din PIB
pentru zona euro, respectiv 5,6% la nivelul UE-27 in trimestrul Il 2020, in scddere fata de trimestrul anterior (11,9%,
respectiv 11,6%). Deficitul bugetar al Romaniei a inregistrat un nivel de 10% din PIB in trimestrul 111 2020 fata de 11,4% in
trimestrul anterior.
Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de 1,9 miliarde euro, fata de
valoarea de circa 4,7 miliarde euro in perioada ianuarie-noiembrie 2019. Pe de altd parte, contul curent al balantei de
plati a inregistrat un deficit de 9,8 miliarde euro in primele 11 luni ale anului 2020, fata de circa 9,7 miliarde euro in
perioada similara a anului precedent. Evolutia contului curent a fost insotita de o crestere a datoriei externe totale cu
circa 10,19 miliarde euro in perioada ianuarie — noiembrie 2020 la peste 120 miliarde euro.
Conform datelor publicate de INS, in primele 11 luni ale anului, exporturile FOB au scazut cu 11,0%, in timp ce importurile
CIF au scazut cu 7,7% fata de aceeasi perioada a anului anterior, ceea ce a condus la o crestere cu circa 908,7 milioane
euro a deficitului balantei comerciale (FOB/CIF) pana la o valoare de circa 16.433,8 milioane euro.

inflatiei, pozitia externa

v

Rata somajului ajustat sezonier in zona euro s-a situat in luna
noiembrie 2020 la un nivel de 8,3%, in scddere comparativ cu luna
anterioard (8,4%). La nivelul UE, rata somajului a fost de 7,5% in
noiembrie 2020, in scddere comparativ cu luna anterioara (7,6%).

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in noiembrie
2020 la o valoare de 5,1%, in scadere cu 0,2 pp fatad de luna precedenta
(5,3%), conform datelor publicate de INS.

Se mentine tendinta conform careia rata somajului in randul
barbatilor (5,3%) este mai mare fatd de rata somajului la femei (4,8%).

Rata somajului (noiembrie 2020)
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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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Evolutia contului curent pe componente (mil. euro) Indicele sentimentului economic in UE
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Evolutia spread pentru obligatiunile suverane (10Y, EUR)

Evolutia cotatiilor CDS pentru obligatiuni suverane in regiunea ECE (5Y, USD)

Sursa: Datastream
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Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) se situeaza in jurul nivelului de 119 puncte, in scadere cu aproximativ 29% fata de ultimul
maxim. Variatiile CDS sunt influentate de variatia randamentelor titlurilor de stat cu aceeasi maturitate.

Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate in euro si cele similare ale Germaniei, continua trendul de crestere ceea ce poate

fi interpretat si ca o deteriorare a increderii investitorilor in ratingul de tara al Romaniei.



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2018 Volatilitatea indicilor bursieri locali - GARCH (1,1)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Finalul lunii ianuarie 2021 marcheaza o revenire a burselor de actiuni pe fondul cresterii nivelului de incredere a investitorilor. Volatilitatile indicilor Bursei de Valori
Bucuresti, s-au majorat usor la finalul saptamanii trecute, iar regimul ramane deocamdata unul mediu spre scazut.
Relatia dintre evolutia indicelui BET si numarul de noi cazuri SARS-CoV-2 (SUA si Italia) este una indirectd, astfel, cresterea numarului de imbolnaviri (SUA si Italia) au
determinat o scadere a indicelui local, iar revenirea acestuia s-a produs, pe masura ce s-a inregistrat o scadere a numarului de noi cazuri.
Evolutia indicelui BET vs nr. cazuri noi de SARS-COV-2
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Sursa: BVB, Ourworldindata, prelucrare ASF



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Randamentele burselor de actiuni

. L . y Indicii europeni analizati au inregistrat evolutii mixte pe termen
Indici internationali 1 sapt. 1 luna
EA (EUROSTOXX) 0,09% 3.25% foarte scurt (1 sdptdamana 15 ianuarie vs. 22 ianuarie 2021). Cea
FR (CAC 40) -0,93% 1,70% mai semnificativa scadere a fost Tnregistrata de indicele IBEX
DE (DAX) 0,63% 3,40% (ES: -2,36%), pe cand cea mai semnificativa crestere a fost
IT (FTSE MIB) -1,31% 1,12% esistrats de indicel .
GR (ASE) 1.41% 0,16% inregistrata de indicele DAX (DE: 0,63%).
IE (ISEQ) 0,09%
ES (IBEX) 1,29% Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii mixte.
UK (FTSE 100) -0,60% 3,75% Prin urmare, cea mai semnificativa crestere a fost inregistrata de
Us (DJIA) 0,59% 3,27% - A . e ey

indicele SSEA (SHG: +1,13%), pe cand, cea mai semnificativa
IN (NIFTY 50) -0,43%
SHG (SSEA) 1,13% scadere a fost inregistrata de indicele NIFTY 50 (IN: -0,43%).
JPN (N225) 0,39%
Indici BVB 1 sapt. 1luna 3 luni
BET 1,23%
BET-BK 1,06% Indicii locali au avut evolutii pozitive pe termen foarte scurt
BET-FI 1,37% (1 sdptamana 15 ianuarie vs. 22 ianuarie 2021). Cresterile
BET-NG 1,79% inregistrate au fost intre 1,79% (indicele BET-NG) si 1,06%
BET-TR 1,23% -
(indicele BET-BK).

BET-XT 1,25%
BET-XT-TR 1,25%
BETPlus 1,27%
ROTX 1,08%

Sursa: date Datastream, calcule ASF; Nota: Max (verde) si min (rosu) sunt fixate la + 4% (1 sdpt.), +8% (1 lund) si +15% (3 luni);
1 sdpt.=15.01.2021 vs. 22.01.2021; 1 lund=22.01.2021 vs. 22.12.2020; 3 luni=22.01.2021 vs. 22.10.2020



Riscul de piata: Evolutia indicilor de actiuni

Indici sectoriali (Media zilnica 2017 =100)
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Energie Financiar

Sursa: Thomson Reuters Datastream
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Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
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== \/3loarea la Risc (99%) a indicelui BET-XT
Sursa: BVB, calcule ASF

Indicele privind repartizarea pe sectoare investitionale arata faptul ca sectorul financiar este preponderent dominant pe piata de capital din Romania, urmatoarele sectoare

reprezentative fiind cel industrial si energetic.

VaR este o estimare statistica care masoard, pentru un anumit interval de incredere (de obicei intre 95% si 99%) valoarea pe care un portofoliu o poate pierde intr-o anumita
perioadd de timp datoritd modificarii pretului de piata. in graficul de mai sus este prezentati Valoare la Risc pentru un nivel de semnificatie de 1% (VaR la 99%) si cu un orizont
de risc de o saptdmana calculat sub ipoteza distributiei normale. Calculele indica faptul cd exista o probabilitate de 1% ca indicele BET-XT sa scada peste 1,7% pentru urmdtoarea

saptamana.



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

Indici de volatilitate implicita la nivel international

in perioada 18-22- ianuarie 2021, volatilititile indicilor analizati au inregistrat
35 . . . - N . . M
scaderi. Indicele de volatilitate VIX a Tnregistrat o reducere de circa 10% fata de

15 finalul sdptamanii trecute de la 24,34% la 21,91%.

e \/STOXX VDAX NEW e V/IX

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Evolutia ROBOR la 3 luni si la 6 luni vs. rata dobanzii de politica monetara

4.50
4.00
3.50
3.00
2.50 S . .
2.00 : = Randamentele pietei monetare interbancare locale (ROBOR 3M si ROBOR 6M)
. 5 .
1.50 _\'ﬁ’\_\ . < . e e . ) .
1.00 15 195 se situeaza pe un trend descendent si continua sa se situeze la niveluri superioare
0.50 . N <
0.00 ratei de politicd monetard (1,25%).
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ROBOR 3 luni e ROBOR 6 luni == Rata dobanzii de politica monetara

Sursa: BNR
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Riscul de piata: Evolutia ratelor de dobanda si a randamentelor obligatiunilor suverane

Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane ale Romaniei (ytm, 10Y)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

Pe parcursul saptamanii anterioare, randamentele titlurilor de stat
romanesti denominate in lei s-au diminuat, iar cele in euro s-au
majorat.

Randamentele obligatiunilor de stat cu cupon zero din Romania au
inregistrat scaderi pentru toate maturitatile studiate. Curba
randamentelor pentru aceste obligatiuni este in crestere, ceea ce
indica o crestere a riscului de credit.

Curba randamentelor pentru obligatiunile de stat cu cupon zero, Romania
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
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Riscul de piata: Evolutia cursului valutar

Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100)
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Sursa: BIS, calcule ASF

REER (cursul de schimb real efectiv) este un indicator de competitivitate internationald,
fiind definit ca raportul dintre preturile externe si cele interne si este masurat in moneda
locala. Deflatorul folosit de BIS pentru calculul REER este Indicele Preturilor de Consum.
Comparativ cu anul trecut (decembrie 2019), cursul real efectiv al leului s-a depreciat cu
3,1% in termeni reali, lira sterlind s-a apreciat cu 3,1%, iar moneda euro s-a depreciat cu
5%.

Comparativ cu 1 ianuarie 2020, la 22 ianurie 2021 euro s-a apreciat in termeni nominali cu
4,5% faté de leu, in timp ce dolarul american s-a depreciat fatd de leu cu 1,6%. In aceeasi
perioadd de timp moneda euro s-a apreciat fatd de dolar cu 6,4%.

in perioada 15-22 ianuarie 2021 volatilitatea cursului de schimb EURRON a rimas
stationara, iar nivelul cursului de schimb s-a depreciat usor pana la 4,874. Prognozam ca
volatilitatea cursului de schimb va ramane in continuare scdzuta (aproximativ 1%) in
urmdtoarele patru saptamani.

Memoria lunga n seriile de timp este definitda ca autocorelatie la intervale lungi. Analiza
cursului de schimb EUR/RON arata ca este integratd fractionatd. Dacd parametrul de

memorie lunga d (0,3) ia valori in intervalul (0-0,5), atunci marimea intervalului creste, iar
socurile descresc hiperbolic.

Evolutia cotatiilor valutare fata de 1 ian. 2020
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USD/RON === EUR/RON (axa secundara)
Volatilitatea cursului EUR/RON -model FIGARCH-BBM (1, 0.4, 1)
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e \/0latilitatea conditionata a cursului de schimb EUR/RON (dev.std anualizata)
=== Prognoza de volatilitate (20 zile)

Sursa: Refinitiv; model ASF, Directia Stabilitate Financiard
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Riscul de piata: Evolutia preturilor marfurilor

Evolutia Brent Oil si Aur
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Cotatia Brent se situeaza in jurul valorii de 56 dolari pe baril. Pretul petrolului Brent a crescut fiind stimulat de datele API care arata ca stocurile de titei
din SUA au scazut neasteptat saptamana trecutd. Potrivit analistilor de la Fitch Solutions se asteapta ca pretul Brent sa ajunga in medie la 53 dolari pe
baril Tn 2021, 51 dolari pe baril in 2022, 55 dolari pe baril in 2023 si 60 dolari pe baril in 2024.

Cotatia aurului a scazut la inceputul lunii decembrie 2020, deoarece lansarea iminenta a unui vaccin COVID-19 in SUA, precum si continuarea discutiilor
asupra unui proiect de lege de stimulare, au dus la optimism pe pietele financiare internationale. in prezent acesta inregistreaza o usoars crestere.

Volatilitatea Oil Brent
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Sursa: Investing.com, calcule ASF



Riscul de re-evaluare a preturilor actiunilor

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

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

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

JMUlTi Wed Jon 20 10:47:41 2021

15/12/2019 15/01/2020  15/02/2020 ~ 15/03/2020 15/04/2020 15/05/2020 15/06/2020 15/07/2020 15/08/2020 15/09/2020 15/10/2020 15/11/2020

Germania 8 10738680 1006894 1101280 98301 78757% 861061 9543%) 98062%) 98282 %) 100585%) 104314 %) 105192
Franta S 1000048 1009360 103059 85617 67864 8L47 918928 95310 9635380 978460 99691 98.789
ttalia ¥ 00058 97064 osesoll ool s52sad 7m1sod sas;l o0l o7l wEnd wed w2
Spania 8 98851 %) 9843681 98357W e5468W 668200 76437 8678811 954548 9502681 9680 9731%) 96452
Olanda 8 o444 98016 97158 96301 sosaal 80443l coowd 6Ll g2872W 9306280 9515840 94967
Polonia A 1449547 1492927) 150979 7) 139773 %) 110252 1245917 1371227 1451957 145,918 %) 150.256 7 1525457 154473
Suedia 8 10624880 105534 10755 10869181 96464 920070 1029 104314 ) 104547 £ 110077 8) 105474 ) 106134
Belgia & 1208978 11594991 116984 11069340 98222 111,002 %) 108632 4 1133734 112651 &) 113888 %) 1215154 117.289
Austria & 1228184 127.267%) 125007 %) 1162%) 99058 %) 107.412 %) 113705 119889 %) 12054 &) 123035 %) 124012 NA

Handa A w057 47537 148309/ 1920817 1527137 1369867 1494140 1758%27) 145957) 1401317 130345 212049
Cehia 8 127498 1285548 128924 %) 1149120 86696 %) 100994 %) 116786 %) 12409 ) 123.188 ) 127.585 %) 131006 L) 128.732
Romania 4 43417 1470087) 149096 %) 130620 94186 %) 108915 1266154 1333337 140.4397) 1425067 145097/ 14486
Potugala & 10330580 10047541 98703% 932858 78276W 78512% 85119% 94411%) 97.3794) 102666%) 99.156%) 96.497
Grecia ¥ 35 o693 ey osesl gorard 90573 9220940 96197 925561 96701 92681 %) 99398
Ungaria 7 1368657 14331871  14344%) 128219 88524 % 104231 122861 1311427 139.422 %) 142466 7 146.484 7 144658
Slovacia S 1339557 140067 139065 %) 111.325W 80665 96847 %) 123857 %) 129607 4 133.347 ) 136.267 ) 1348077 138944
Luemburg W 916229 9598% 96674t 781510 eeea2 Wl 7resaW o4eesl 8943 90235 2414W 93009 94197
Bulgaria 8 14749 116566 %) 118001 %) 112282 %) 104685 % 101371 %) 109.024 &) 1118524 107612 £) 116886 %) 114348 %) 110351
Croatia 8 9873Y 99778 99.968%) 98543 90846 8932581 972130 997784 98828 %) 100253 ) 1019644 99.303
Lituania 4 1422587  1383197) 1365297) 138916 %) 1259087 135694 7 1384397/ 14197 144.2867) 1446447 1432127 145002
Slovenia G 1A 133617 138474%) 1242059 1033428 113395 %) 118908 ) 127.772 ) 130.250 &) 130475 %) 134042 7 134366
Letonia A 136447Y) 133927 1379118 132385 %) 122608 129008 7 138.737 7 138.064 7 137.4867) 13837 1382417 140272
Estonia @ 1441327)  1416267) 155209 %) 140076 ) 12844 % 128447 139.2537) 1426817 139.3857) 141.363 7/ 1450557/ 142.945
Cipru R 96811%) 966641 100408 8819 70267 BLuW 89522 94148 913350 99097W 94619 NA

Malta 8 100208 111239 110878 103641 9681%) 981590 980490 10203%) 10458 %) 10362%) 1048280 10276
Europa 9 1012 %) 1039 103 o5 75k sl a18Y 969 973 9758 9078 1022

Sursa: INSSE, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Contagiunea in randamente

80 Analiza contagiunii indica faptul ca piata de capital din Romania este sensibila la factorii de
78 risc care influenteaza piata de capital invecinate (Polonia, Austria si Ungaria). Contagiunea
76 (IMF) este definita ca impactul modificarilor in pretul activelor dintr-o regiune (bursa)
asupra preturilor din alta regiune (bursa).
b Ca urmare a asteptarilor economice legate de efectele pandemiei cauzate de raspandirea
72 M coronavirusului, contagiunea a crescut rapid in luna februarie si inceputul lunii martie si a
70 »w atins cea mai mare valoare din 2011. in luna mai contagiunea dintre pietele europene de
68 ' capital s-a mentinut la un nivel critic, apropiat de cel din criza globald din 2008. in perioada
66 iunie-august, contagiunea a continuat sa scada, concomitent cu relaxarea conditiilor de
64 izolare sociale luate de toate economiile europene. Tn lipsa altor socuri economice,
62 contagiunea s-a redus si in luna septembrie s-a reintors la media pe termen lung. Tn luna
ianuarie 2021 contagiunea a scazut usor, ca urmare a introducerii programului de vaccinare
60 in Uniunea Europeana care a contribuit la reducerea incertitudinii si a generat un climat
7/22/2020 10/22/2020 1/22/2021 "
pozitiv pe burse.
e |ndice de contagiune Indice de contagiune - tendinta (filtru Hodrick-Prescott)

Sursa: Refinitiv; model ASF, Directia Stabilitate Financiard
Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie
Indicatorul CMAX pentru piata de capital din Romania este calculat ca mobila 2 ani

raportul dintre valoarea actuala a indicelui pietei de capital din Romania

(indice calculat de Datastream similar indicelui BET-C) si valoarea maxima 0%
a indicelui din ultimii doi ani pana la data curenta (Patel si Sarkar, 1998). O
valoare sub 0,95 (cu 5% mai putin fatd de maxima din ultimii doi ani) indicd %8
faptul ca indicele este pe o tendinta de scadere.

0.75

Recent, valoarea indicatorului a depasit pragul de 0,95 in contextul
aparitiei vaccinului Tmpotriva Covid-19 si evolutiei pozitive a principalilor 0.65
indici BVB si a burselor europene. O T T T S R T R R O . T o

x\q’m '»\'Q %\'9 R e BV

9% 9%
AN
mmmm Tendinta de crestere

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

Sursa: Investing.com, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Spre deosebire de indicele de contagiune, descompunerea istoricd a socurilor arata cat de mult a fost influentatd o bursa in evolutia trecutd de alte burse.
Descompunerea istorica a socurilor primite de indicele pietei de actiuni din Romania (indice calculat de Refinitiv similar indicelui BET-C) indica faptul ca in prezent bursa
locala este in principal expusa socurilor interne.

Senzitivitatea indicelui de contagiune in randamente in functie de structura modelului VAR arata c3 exista o usoard relaxare pe pietele de capital evidentiata de o
reducere redusa a contagiunii. Principalele socuri pe bursa de capital din Romania au fost endogene.

Influenta burselor externe asupra randamentelor pietei de actiuni domestice

. - . _— Senzitivitatea indicelui de contagiune la structura VAR
(descompunerea istorica a socurilor primite - model VAR)
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Sursa: Datastream, calcule ASF



Milioane lei

Capitalizarea bursiera (actiuni)
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Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 18 ianuarie-22 ianuarie 2021 Valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele BVB in perioada

(doar segment principa|) 18 ianuarie-22 ianuarie 2021 (mli RON)
Simbol Piata principala Deal Total e
Valoare (lei) % Valoare (lei) % Valoare (lei) %
11222001 | 25060 |
TLV 19.147.494 12,90% 6.440.000 24,69%  25.587.494  14,66%
FP 24.642.776 16,60% 0,00% 24.642.776 = 14,12% E
TGN 13.512.207 9,10%  8.504.000  32,61% 22016207 12,62%  /21/2021
SNP 15.516.401 10,45% 2.962.500 11,36%  18.478.901 = 10,59%
BRD 13.825.779 9,32% 0,00% 13.825.779 7,92% 1/20/2021 =
SIF2 4.636.873 3,12% 8.175.000 31,34%  12.811.873 7,34%
SNG 8.338.496 5,62% 0,00% 8.338.496 4,78%
SNN 7.472.612 5,03% 0,00% 7.472.612 4,28% 1/19/2021 —
M 6.197.157 4,18% 0,00% 6.197.157 3,55%
EL 5.237.096 3,53% 0,00% 5.237.096 3,00%
TRP 3.227.036 2,17% 000% 3227036  185% 1000, | (iSacse M
BVB 2.933.298 1,98% 0,00% 2.933.298 1,68%
BNET 2.136.014 1,44% 0,00% 2.136.014 1,22% : ‘ ‘ ‘ ‘
BRK 2.117.332 1,43% 0,00% 2.117.332 1,21% 0 20,000 40,000 60,000 80,000
EBS 1.973.146 1,33% 0,00% 1.973.146 1,13% =1 Principale ®2.Deal m3.Oferte
Total 89,97%

Sursa: date BVB, calcule ASF



Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.400 mld USD

miliarde USD
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3,0 EM MSCI criteriu 2: capitalizare bursiera free float > 0,700 mld USD

miliarde USD
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Sursa: Calcule ASF, 30.12.2020



Miliarde USD

BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile EL - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI

Miliarde USD

Miliarde USD

MSCI 0,00 5%
1,50 30% 2 020
D ’
1,00 20% 2 0,40 0%
T
0,50 10% £ 060 5%
2 .0,80
0,00 0% -1,00 -10%
0NN DTN NOOO0OOO0OO0OO0OO0OO0OOOO
-0,50 -10% A i B R R R R A
FRASA3AAAII9IIIZIRIIINQK]A $RSERE52Z 58058 RESRTERES
CO s & O C W+ >0 cCcOs S o Cc e = >0 il w
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mmm Capitalizare USD Capitalizare free float USD —@— ATVR %
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MSCI MSCI
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I Capitalizare USD Capitalizare free float USD —@— ATVR % I Capitalizare USD Capitalizare free float USD == ATVR %
TLV - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile MSCI e . L . « . .
. ’ ’ prag 20% Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (Decembrie 2020)
Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
0,
Loo 10% 1,21 0,08 7,70%
’ 0% -0,30 -0,26 -2,88%
1,33 0,12 4,30%
0,00 -10%
[cele) e e Ne) e Ne )Nl NN NN NeloNolololNolNo oo NoloNo) 3l79 0'34 2l09%
iodoiuiobnioledolniol i A A L A 186 1,90 12,34%
t5835g53%883058c58853%¥883 3 L - —— ~
TTEECET T @FOCTTEEB®E=TT 0 FOCT Coeficientii pentru calculul Free Float au fost modificati in luna lulie 2019, conform
I Capitalizare USD Capitalizare free float USD == ATVR %

Wood si Berenberg. Criteriile MSCI au fost modificate incepand cu luna Mai 2020,

conform raportului MSCI privind criteriile pentru clasificarea tarilor.
Sursa: Calcule ASF, 31.12.2020



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la 22 Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN Nr. participanti
22 ianuarie 2021 22 januarie 2021 ianuarie 2021 VUAN (dec. 2020) 31/12/2020
ARIPI 6.919.828.699 6.917.331.048 28,5110 0,93% 2,31% 785.913
AZT VIITORUL TAU 16.758.232.234 16.752.376.680 26,1617 0,87% 2,27% 1.608.316
BCR 5.332.637.032 5.330.764.262 28,2909 0,95% 2,32% 688.579
BRD 3.039.637.670 3.038.786.460 23,8459 0,94% 2,10% 472.342
METROPOLITAN LIFE 10.813.414.103 10.809.645.796 28,4973 0,91% 2,26% 1.062.454
NN 26.971.255.662 26.961.801.967 28,4174 0,77% 2,06% 2.035.215
VITAL 7.741.467.295 7.738.748.849 26,3712 0,84% 2,11% 952.147
Total 77.576.472.694 77.549.455.062 7.604.966
Evolutia contributiilor brute (milioane lei) Participanti nou intrati in sistem si grad de repartizare aleatorie la 31/12/2020
900 220 Participanti nou intrati in sistem Grad de repartizare aleatorie
800
210 ope . . . . .
700 Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii administrate privat
e ARIP|
600 200
s AZT VIITORUL TAU
500 7,00%
190 ’
400 B
300 180 i m—BRD
200 I I I I I I I I @ JETROPOLITAN LIFE
170
i i i -
0 I I I 160
N N S R S I S S e
(\o‘\° & & & é&" & LY ,b\>°" S & oo“ &
e Rata de rentabilitate minima a
s VITAL s NN tuturor fondurilor de pensii cu grad
de risc ridicat
s METROPOLITAN LIFE BRD -3.00% Rata de rentabilitate minima a
BCR AZT VIITORUL TAU 4 a 8 2 8 2 2 8 8 8 8 2 8 g :x:lnlor din categoria de risc
- ) . ) D die ponderata d
mmmm ARIPI e Contributie medie/participant (lei) é s @ 5 & g 5 3 ?:éa 5 8 é § :‘:;:ar”eit ;:ep::ufl::;ffoi surilor de

pensii private



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Valoarea activului plitit din fond Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 31/12/2020
Instrumente financiare Valoare ron Pondere in total active
2| . .
5 078 1854 Titluri de stat 50.742.924.058 67,53%
P 20 )
v 16.10 | 17,9 0 17,19 Actiuni 16.229.274.836 21,60%
S s 15,16 s | 110 | [ Obligatiuni corporative 2.986.669.702 3,97%
= 12:0 | i Fonduri de investitii 2.481.017.604 3,30%
10 829 3,96 9,77 Obligatiuni supranationale 1.493.795.269 1,99%
’ 7,57 = .
i 6,81 n - Depozite 908.770.951 1,21%
5 n Obligatiuni municipale 184.760.936 0,25%
I Fonduri de metale 111.390.657 0,15%
0 Instrumente derivate 1.136.940 0,00%
9 3 8 8 R I & ] ]I K & R Alte sume (2.158.284) 0,00%
3 & § § &8 58 ® 5§ 2 ¥ 8 8 3
€ © =—- %= g © £ = T ©® 9 O ¢
H pentru pensie | pentru invaliditate B pentru deces
Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat
Alte valute;
USD; 1,56% 0,07% LU; 1,75%
US; 1,49%
Pondere in total active Expunere RON Alt;:;;te;
80% 85% 90% 95% 100% 84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Sursa: ASF



Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Il

Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN . A
Fond K X X X X X Nr. participanti 31/12/2020
22 ianuarie 2021 22 ianuarie 2021 22 ianuarie 2021 VUAN (dec. 2020)
AEGON ESENTIAL 9.750.299 9.732.347 12,3320 0,90% 2,45% 3.857
AZT MODERATO 316.036.820 315.750.096 23,3448 0,88% 2,34% 39.684
AZT VIVACE 117.383.333 117.238.340 23,2970 0,84% 2,59% 20.250
BCR PLUS 536.896.751 536.233.441 22,0102 0,87% 2,18% 139.025
BRD MEDIO 163.018.640 162.818.280 17,8489 0,97% 2,25% 33.541
GENERALI STABIL 29.878.021 29.826.794 20,6865 0,91% 2,33% 5.464
NN ACTIV 346.649.336 346.225.693 25,1935 0,89% 2,67% 54.887
NN OPTIM 1.282.280.660 1.280.795.039 24,7818 0,81% 2,15% 199.571
PENSIA MEA 95.239.066 95.096.431 20,4094 0,57% 2,78% 16.326
RAIFFEISEN ACUMULARE 114.918.801 114.781.091 25,7921 1,26% 2,84% 14.731
Total 3.012.051.728 3.008.497.551 527.336
Participanti nou intrati in sistem la 31/12/2020
Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative
O X O S DO S O S D o O P
R A R S SN A NP SIS AN A S S 2
& & S & ¢Sy S
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-1,00 % m— AZTVIVACE — \ & e Teeeee T
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-6,00% s BRD MEDIO
SRS S S S S S

NN OPTIM
PENSIA MEA R AP N S P
RAIFFEISEN ACUMULARE : SN A I CEERON 2 g od :
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Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat
——————— Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat
® ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu
Rata de rentabilitate minima a fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu

mmmm Contributii (lei) === Contributie medie/participant (lei, axa secundara)




Evolutii specifice in sectorul fondurilor de pensii private: Pilon Ill

Valoarea activului platit din fond
Structura activelor fondurilor de pensii facultative 31/12/2020

’ 8,17 7,88 R
g j 638 7,04 684 Instrumente financiare Valoare ron Pond::“": total
g 6 as Titluri de stat 1.847.044.687 63,01%

5 ' Actiuni 760.087.899 25,93%

4 o1 Fonduri de investitii 95.781.929 3,27%

3 Obligatiuni corporative 89.987.235 3,07%

2 I I Obligatiuni 52.824.011 1,80%

1 supranationale

Depozite 51.041.357 1,74%
\9 \9 '19

.@ DD DD DD R Obligatiuni municipale 23.034.153 0,79%
0(‘}' b KQ? @’b( ,bQ( 6@\ S \& \)% Q,Q oé' . 0,
N Fonduri de metale 11.319.277 0,39%
pentru deces M pentru invaliditate M pentru limita de varsta
Alte sume 151 0,00%
Expunerea valutara
Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative
USD; 1,40% Alte valute; IE; 1,22%
T 0,12% ;2,05% )
N
Pondere in total active
Expunere RON Alte state; 6,23%

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

Sursa: ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

n luna decembrie 2020, fondurile locale de investitii au inregistrat subscrieri in valoare de aproximativ 888 milioane lei, in timp ce valoarea rdscumpérarilor s-a situat la
un nivel de circa 316 milioane lei. Astfel, in luna decembrie 2020, valoarea cumulata a intrarilor nete ale fondurilor deschise de investitii din Romania a fost de circa 572
milioane lei.

Evolutia subscrierilor si rascumpararilor ale FDI locale (milioane lei)
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Evolutia fluxurilor nete de capital pentru FDI locale pe categorii de fonduri (milioane lei)
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Sursa: AAF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Evolutia activelor nete in perioada decembrie 2019 — decembrie 2020 -

Fonduri deschise de investitii Cota de piat3 a FDI locale pe categorii de fonduri (decembrie 2020)
g
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Sursa: AAF
Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de aproximativ 19,65 miliarde lei in luna
decembrie 2020, in crestere cu 2,8% comparativ cu luna precedenta. La finalul lunii decembrie 2020, activele nete ale fondurilor de obligatiuni si instrumente cu
venit fix au crescut cu 2,3% comparativ cu luna anterioara, iar cele aferente fondurilor deschise din categoria alte fonduri au nregistrat o crestere de 2,9%.

n luna decembrie 2020, fondurile deschise de obligatiuni si instrumente cu venit fix detin cea mai mare pondere in total active nete aferente fondurilor
deschise de investitii (circa 69%?), iar categoria , alte fonduri” detine o cota de piatd de aproximativ 19%.

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



Evolutia primelor brute subscrise
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Miliarde lei

Rezerve tehnice constituite pentru AG si AV

e Pentru activitatea de asigurari generale, la data de 30.09.2020, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute n valoare de
10,44 miliarde lei. Pentru activitatea de asigurari de viata, la data de 30.09.2020, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice
brute in valoare de 8,12 miliarde lei.

Date conform Sli

e Activele totale au crescut cu 8%, iar datoriile totale ale societatilor de asigurare au crescut cu 7% la 30 septembrie 2020 comparativ cu perioada
similara din anul anterior.

e 0O analiza comparativa intre situatia inregistrata la 30.09.2020 si cea existenta la 30.09.2019 indica o crestere a cerintei de capital de solvabilitate
(SCR) cu aproximativ 329 milioane lei, iar in cazul cerintei de capital minim (MCR) se observa o crestere cu circa 22 milioane lei.

e Valoarea fondurilor proprii eligibile sa acopere cerinta de capital de solvabilitate se afla la 30.09.2020 la nivelul de 6,07 miliarde lei.
Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de

Evolutia activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare ) .
capital minim (MCR)
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Sursa: Calcule ASF



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

Miliarde euro

30.06.2020 SEE la 30.06.2020
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Sursa: EIOPA

Romania a inregistrat la data de 30 iunie 2020 un nivel diminuat al activelor (4,77 miliarde EUR) comparativ cu celelalte state din Europa (spre exemplu:
Franta — 2.892 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice, unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 2,80 miliarde
EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al Frantei (2.266 miliarde EUR). Din cele 31 state pentru care exista date privind Solvency Il, Romania
se afla pe locul 25 dupa valoarea activelor si pe acelasi loc dupa valoarea rezervelor tehnice.

n ceea ce priveste structura investitional3 a societatilor de asigurare, la nivel european, la 30 iunie 2020, clasa predominanti de active in care s-a
investit au fost obligatiunile (60%). in Romania, se pastreaza clasa predominanti de active cu o pondere de 84%, fiind compuse in principal din
obligatiuni guvernamentale si obligatiuni corporative.

Tn Romania, la finalul celui de-al doilea trimestru al anului 2020, companiile de asigurari investeau n obligatiuni guvernamentale o pondere de 77%,
in vreme ce in SEE doar 30% din investitii au fost in obligatiuni guvernamentale.

La nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,14 la sfarsitul trimestrului Il 2020, iar rata MCR se situa la 5,72, in timp ce in Romania, rata SCR a
indicat un nivel de 1,81, iar rata MCR a fost 4,38.



Expunerea pe tari a activelor companiilor de asigurari din statele SEE la 30 iunie 2020
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e State precum Estonia si Irlanda au expuneri mari ale activelor pe alte state si nu pe active nationale.

e Romania detine o pondere de 70% in active romanesti, 13% in active olandeze si 17% n alte state.

e la nivelul cumulat al SEE, s-a investit in procent de 19% in active din Franta, in active din Germania in procent de 14%, iar in active din Marea Britanie
s-a investit 14%.



Zona Data Ora Indicator Economic / Eveniment Perioada Estimare Anterior
Marea Britanie 26.01.2021 07:00 Rata somajului Noiembrie 2020 m 5% 4,9%
Franta 27.01.2021 07:45 ncrederea in consum lanuarie 2020 m 94 95
SUA 27.01.2021 07:00 Decizie rata dobanzii 0,25% 0,25%
Italia 28.01.2021 09:00 increderea in afaceri lanuarie 2020 m 94 96
Italia 28.01.2021 09:00 Tncrederea in consum lanuarie 2020 m 101,5 102,4
EA 28.01.2021 10:00 Sentimentul economic lanuarie 2020 m 89,2 90,4
EA 28.01.2021 10:00 increderea in consum lanuarie 2020 m -15,5 -13,9
Japonia 28.01.2021 11:30 Rata somajului Decembrie 2020 m 3% 2,9%
Germania 29.01.2021 08:55 Rata somajului lanuarie 2020 m 6,1% 6,1%
Germania 29.01.2021 09:00 Rata PIB (Flash) Trimestrul IV 2020 y/y -4 % -4%



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

UNIUNEA EUROPEANA °® Comisia Europeand a prezentat o noua strategie pentru a stimula deschiderea, robustetea si rezilienta sistemului

ESA

EBA

FSB

BCE

economic si financiar din UE.

e ESAs au transmis CE proiectele de Standarde tehnice de implementare referitoare la formatele de raportare
pentru tranzactiile intra-grup si pentru riscul de concentrare, elaborate pentru implementarea FICOD.

oEBA a publicat Standardele tehnice de reglementare referitoare la (1) identificarea personalului cu competente
pentru asumarea riscurilor in cadrul firmelor de investitii; si (2) specificarea instrumentelor folosite pentru
remunerarea variabila.

oFSB a publicat programul de lucru pentru anul 2021 care reflecta o schimbare strategica in contextul efectelor
pandemiei COVID-19 asupra pietelor financiare.

e BCE a decis sa reconfirme orientarea foarte acomodativa a politicii sale monetare.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_21_108
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_21_108
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esas-publish-final-draft-its-reporting-templates-intra-group-transactions-and
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esas-publish-final-draft-its-reporting-templates-intra-group-transactions-and
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-draft-technical-standards-identify-investment-firms%E2%80%99-risk-takers-and-specify
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-draft-technical-standards-identify-investment-firms%E2%80%99-risk-takers-and-specify
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-draft-technical-standards-identify-investment-firms%E2%80%99-risk-takers-and-specify
https://www.fsb.org/2021/01/fsb-work-programme-for-2021/
https://www.fsb.org/2021/01/fsb-work-programme-for-2021/
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.mp210121~eb9154682e.ro.html
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Alte instrumente financiare
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— Rata de politica monetara
" Randamentele Ia obligatiuni de stat cu maturitate 10 ani

Raportul reflectd cele mai recente date statistice disponibile, unele avénd caracter provizoriu si urménd a fi revizuite in editiile ulterioare.

Frecventa cu care se actualizeazd informatiile din tabele si grafice este cea mai ridicatd in cazul indicatorilor privind pietele bursiere sdptdmdnald),
pentru indicatorii macroeconomici si cei privind fondurile de investitii si de pensii majoritatea actualizdrilor sunt lunare, in vreme ce pentru indicatorii

pietei asigurdrilor actualizdrile au loc, de reguld, trimestrial.





