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Nota
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CUVANT INAINTE

Am onoarea sa va prezint, in calitate de Presedinte al Autoritatii de Supraveghere Financiara, primul raport
integrat despre pietele financiare nebancare din Romania.

Este primul Raport Anual al Autoritatii de Supraveghere Financiara, dupa materializarea intentiei
legiuitorului de a pune sub aceeasi Autoritate toate pietele financiare nebancare: asigurari, piata de capital,
pensii private. Atat din perspectiva reglementarii, dar mai ales a supravegherii unitare.

Este o lucrare ambitioasa, care poate fi imbunatatita in viitor. Dar cu siguranta are multe valente si multe
calitdti. Tn premiera raportul oferd o abordare integratd, atat a actului de supraveghere cat si a analizei
pietelor supravegheate. Nu lipseste o identificare pragmatica a dimensiunii si rolului pe care pietele
financiare nebancare il au Th economia romaneasca.

Poate veti fi surprinsi ca am inclus in raport o analiza critica a propriei activitati de supraveghere, impreuna
cu prezentarea unor masuri viitoare de imbunatatire, dar consideram ca transparenta sta la baza dezvoltarii
continue a pietei si este un element definitoriu Tmpotriva stagnarii si regresului.

Raportul este bogat din punct de vedere informational. Am introdus analize aprofundate ale pietelor si am
inclus peste 400 de tabele, figuri si anexe relevante. Nu incarcam utilizatorii raportului cu detalii pentru a
ascunde problemele reale ale pietelor. Acestea existd, suntem constienti de ele, actionam pentru limitarea
lor.

Prin analizele integrate pe care le contine, raportul pregateste terenul pentru identificarea si folosirea
sinergiilor celor trei piete in vederea modernizarii acestora. Prezentam simultan dimensiunea agregata a
unor resurse importante si in continua crestere a caror utilizare eficienta conduce la dezvoltarea Romaniei.

Afirmam ca misiunea noastrd de constructie institutionalda este in continua efervescenta. Prin propria
transformare tintim optimizarea si eficientizarea proceselor de reglementare si supraveghere cu care am
fost investiti.

Contribuim la Tmbunatatirea ofertei de produse financiare pe cele trei piete, la 0 mai buna protectie si
informare a consumatorilor, la intdrirea si dezvoltarea institutiilor financiare nebancare. in final, contribuim
la o crestere echilibrata a pietelor.

Dupa infiintare, Autoritatea de Supraveghere Financiara a parcurs multe etape dificile. Procesul de
integrare a realizat progrese importante, insa este departe de a se fi sfarsit. Suntem hotarati ca la finalul
acestui proces Autoritatea sa intruneasca toate asteptarile pentru care a fost infiintata: cresterea increderii
pietelor, a sigurantei investitiilor, si dezvoltarea economica a Romaniei.

Misu Negritoiu

Presedinte al Autoritatii de Supraveghere Financiara
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Autoritatea de Supraveghere Financiard Introducere la Raportul Anual 2013

INTRODUCERE

Aparitia noii autoritati

Criza financiara din ultimii ani a pus in evidenta vulnerabilitatile arhitecturii institutionale si organizationale
a pietelor, precum si a activitatii de supraveghere si reglementare a acestora. Reformarea modelelor
de afaceri si practicilor de reglementare si supraveghere se face anevoios si in timp. Un pas major in acest
sens a fost facut in 2011 prin infiintarea a trei organisme europene de supraveghere:
e Autoritatea Bancara Europeana (EBA, European Banking Authority) cu atributii Tn monitorizarea si
supravegherea recapitalizarii bancilor;
e Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA, European Securities and Markets
Authority) cu atributii in supravegherea pietelor de capital;
e Autoritatea Europeana de Asigurdri si Pensii Ocupationale (EIOPA, European Insurance and

Occupational Pensions Authority) cu atributii  Tn  monitorizarea si  supravegherea
sectorului asigurarilor si pensiilor private.

Formarea autoritatilor mentionate mai sus a creat premise pentru imbunatatirea supravegherii financiare si
0 mai buna coordonare a activitatii autoritatilor de reglementare din statele membre, cu scopul
de a diminua riscul de contagiune si a garanta buna aplicare a directivelor si regulamentelor UE.

in aceastd dinamic3 a reconstructiei arhitecturii si de consolidare a mecanismelor de reglementare si
supraveghere a pietelor la nivel european s-a infiintat Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF)
in Romania. Noua autoritate nu a aparut de la zero; ASF a preluat activele si pasivele institutionale ale
fostelor autoritati, functiile si atributiile Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare (CNVM), ale Comisiei de
Supraveghere a Asigurarilor (CSA) si ale Comisiei de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private (CSSPP)
fiind intr-un proces de constructie, care va continua.

Unul din motivele principale care au determinat comasarea celor trei autoritati de supraveghere intr-una
singura a fost formarea unui cadru mai bun si unitar de supraveghere a pietelor, institutiilor, activitatilor si
instrumentelor financiare nebancare. Prin noul cadru s-a urmarit responsabilizarea individuala si colectiva
a tuturor participantilor din sistemul financiar nebancar national, o alocare mai buna a resurselor si
realizarea unui mediu concurential corect pentru participantii de pe pietele financiare. De asemenea,
prin infiintarea ASF se creeaza preconditii pentru implementarea si aplicarea unui set uniform de reguli
de supraveghere pentru pietele financiare nebancare favorizandu-se implementarea recomandarilor
autoritatilor europene de supraveghere si imbunatatirea participarii Romaniei la activitatile acestor organisme.

ASF - rol, atributii si obiective

ASF are rolul de a dezvolta un cadru integrat de reglementare si supraveghere a pietelor financiare
nebancare, a participantilor si operatiunilor pe aceste piete. Existenta ASF este menita sa favorizeze
coordonarea, colaborarea si schimbul de informatii intre piete si institutii, Tn special pentru asigurarea
stabilitatii sectorului financiar nebancar. ASF lucreaza cu BNR pentru asigurarea stabilitatii financiare de
ansamblu, inclusiv prin intermediul Comitetului National pentru Supraveghere Macroprudentiala.
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ASF exercitd atributii de autorizare, reglementare, supraveghere si control asupra:

I. Societatilor comerciale de asigurare, de asigurare-reasigurare si de reasigurare, a societatilor mutuale,
denumite in continuare asiguratori, respectiv reasiguratori, precum si a intermediarilor in asigurari,
supravegherea asiguratorilor si reasiguratorilor care isi desfasoara activitatea in sau din Romania,
supravegherea activitatii intermediarilor in asigurari si reasigurari, precum si a altor activitati in legatura
cu acestea, conform prevederilor Legii nr. 136/1995 privind asigurarile si reasigurarile in Romania,
cu modificarile si completdrile ulterioare, Legii nr. 32/2000 privind activitatea de asigurare si
supravegherea asigurarilor, cu modificarile si completarile ulterioare, Legii nr. 260/2008 privind asigurarea
obligatorie a locuintelor impotriva cutremurelor, alunecarilor de teren si inundatiilor, republicats,
Legii nr. 503/2004 privind redresarea financiara si falimentul societatilor de asigurare, cu modificarile ulterioare;

Il. Intermediarilor de operatiuni cu instrumente financiare; societatilor de servicii de investitii financiare;
organismelor de plasament colectiv; societatilor de administrare a investitiilor; consultantilor de
investitii financiare; pietelor de instrumente financiare; operatorilor de piata si de sistem; depozitarilor
centrali; caselor de compensare-decontare; contrapartilor centrale; operatiunilor de piata; emitentilor
de valori mobiliare; Fondului de compensare a investitorilor; altor persoane fizice sau juridice
ce desfasoara activitati conform prevederilor Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completarile ulterioare, Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele
de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a investitiilor, precum si pentru
modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, Ordonantei de urgenta a Guvernului
nr. 25/2002 privind aprobarea Statutului Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, aprobata cu modificari si
completari prin Legea nr. 514/2002, cu modificarile si completarile ulterioare, Legii nr. 253/2004 privind
caracterul definitiv al decontarii in sistemele de plati si in sistemele de decontare a operatiunilor
cu instrumente financiare, cu modificarile si completarile ulterioare, Ordonantei Guvernului nr. 9/2004
privind unele contracte de garantie financiara, aprobata cu modificari si completari prin Legea
nr. 222/2004, cu modificarile si completarile ulterioare, Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata cu modificari si completari prin Legea
nr. 227/2007, cu modificarile si completarile ulterioare;

lll. Sistemului de pensii private, conform Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicata, cu modificarile si completarile ulterioare, Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 50/2005
privind infiintarea, organizarea si functionarea Comisiei de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private,
aprobata cu modificari si completari prin Legea nr. 313/2005, cu modificarile si completarile ulterioare,
Legii nr. 204/2006 privind pensiile facultative, cu modificarile si completarile ulterioare, Legii nr. 187/2011
privind infiintarea, organizarea si functionarea Fondului de garantare a drepturilor din sistemul de pensii
private, Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 61/2008 privind implementarea principiului egalitatii
de tratament intre femei si barbati in ceea ce priveste accesul la bunuri si servicii si furnizarea de bunuri si
servicii, aprobata cu modificari prin Legea nr. 62/2009;

IV. Tuturor entitatilor, institutiilor, operatorilor de piata si emitentilor de valori mobiliare,
precum si operatiunilor si instrumentelor financiare reglementate de legislatia secundara emisa anterior
intrarii in vigoare a prezentei ordonante de urgenta de catre Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare,
Comisia de Supraveghere a Asigurdrilor si Comisia de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private
in sprijinul si pentru implementarea legislatiei primare aferente pietei financiare.

10
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intre obiectivele principale ale ASF se numird promovarea stabilitatii activitatii de asigurare si apdrarea
drepturilor asiguratilor. ASF are ca obiectiv important asigurarea bunei functionari a pietelor de
instrumente financiare, promovarea increderii Tn aceste piete si in investitiile in instrumente financiare,
precum si asigurarea protectiei operatorilor si investitorilor impotriva practicilor neloiale, abuzive si
frauduloase. Totodatd, asigurarea unei functionari bune a sistemului de pensii private si protejarea
intereselor participantilor si ale beneficiarilor sunt obiective primordiale pentru ASF.

Ce a definit anul 2013

Anul 2013 a fost unul dificil pentru ASF, ca rezultat al provocarilor de ordin organizatoric, administrativ si
logistic, al evolutiei cadrului legislativ care reglementeaza activitatea noii autoritati si al cazurilor speciale
pe piete, care au pus la incercare abilitatile, responsabilitatea si puterea de reactie a acesteia.

Perioada scurta de la infiintare si pana acum a fost presdrata de evenimente si episoade care au reliefat
malpraxisul unor participanti pe piete, problemele de nerespectare a reglementarilor in vigoare care s-au
manifestat in special pe piata asigurarilor, precum si nevoia de a intari activitatea de supraveghere si
reglementare. Asteptarile sunt mari cu privire la activitatea ASF, deoarece exista probleme structurale
cu origine mai veche pe piete si care necesitd un efort sustinut pentru solutionarea lor. in primele sase luni
de functionare noua Autoritate a suferit nu mai putin de trei schimbari operate la nivelul componentei
Consiliului (initial format din 17 membri, ulterior numarul membrilor s-a redus la 11, pentru ca in final sa se
agreeze o formula cu 9 membri) ceea ce si-a pus amprenta asupra procesului de integrare a celor trei foste
autoritati. Tot Tn aceasta perioada s-au pus bazele organizationale curente ale ASF.

Arhitectura organizationald a ASF este in schimbare si necesita timp pand la optimizarea acesteia.
Procesul de schimbare are ca repere practici ale BNR si ale altor autoritati europene in domeniu.
Restructurarea organizationala este un proces ce se va efectua tinand cont de analiza realizata de firma de
consultanta PricewaterhouseCoopers, care priveste, printre altele, structura compartimentelor si relatiilor
intre activitatile de supraveghere, reglementare, autorizare si cele de suport.

Pentru a crea un cadru unitar, a identifica cele mai bune practici si pentru a imbunatati activitatile specifice
de reglementare si supraveghere a pietelor, vulnerabilitatile existente in cele trei sectoare financiare
nebancare au fost evaluate dintr-o perspectivd integrata. De asemenea, in urma unui proces de
introspectie organizationala au fost realizate doua rapoarte de evaluare a supravegherii pe piata de capital
si pe piata asigurarilor. Aceste evaluari au pus n evidenta necesitatea accentuarii supravegherii bazate pe
riscuri fata de cea bazata pe conformare.

in ceea ce priveste piata de capital, ASF a urmairit intdrirea capacitatii intermediarilor autorizati
de a preintdmpina riscuri operationale (cu accent special pe riscul de eroare umana si de frauda) si sporirea
sigurantei mecanismelor de evidentiere a detinerilor clientilor si de tranzactionare pe pietele reglementate.
Pentru aceasta ASF a suplimentat verificarile incrucisate in ceea ce priveste detinerile clientilor si are
in vedere cresterea exigentelor privind siguranta sistemelor IT si controlul riscurilor operationale,
precum si modificarea reglementarilor referitoare la identificarea corecta a clientului.

Pe piata asigurarilor s-a urmarit identificarea societatilor care au dezvoltat in timp deficiente in activitate,
in respectarea prevederilor legislative specifice si in respectarea principiilor prudentiale. Pentru aceste
societati ASF a instituit masuri de remediere a situatiei. Controalele au evidentiat situatia speciala

11
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a trei societdti de asigurdri, Euroins Romania Asigurare Reasigurare SA, Carpatica Asig SA si
Societatea Asigurare-Reasigurare Astra SA, care a reclamat atentie, efort si alocare importanta de resurse
din partea ASF pentru gasirea si aplicarea de solutii care sa restabileasca un cadru normal, prudential,
de functionare al celor trei entitati supravegheate.

n cazul Euroins, ASF a interzis temporar activitatea companiei de vanzare de polite RCA. Ulterior compania
si-a revizuit politica de constituire a rezervelor, procesul de plata a daunelor a fost imbunatatit si
au fost efectuate infuzii de capital. Tn situatia Carpatica, avand in vedere c3 societatea nu a mai indeplinit
conditiile de solvabilitate, in sensul ca valoarea marjei de solvabilitate disponibile a scazut sub valoarea
marjei de solvabilitate minima, ASF a hotarat deschiderea procedurii de redresare financiara a societatii,
pe bazd de plan de redresare financiarid. in ceea ce priveste societatea Astra, pentru ci aceasta
nu a indeplinit planul de masuri solicitat de ASF care viza, printre altele, revizuirea politicii de reasigurare,
evidentierea corespunzatoare a contractelor de asigurare incheiate, anularea creantelor din asigurare
aferente contractelor iesite din perioada de valabilitate si calcularea corecta a tuturor rezervelor tehnice,
a fost dispusa initierea procedurii de redresare financiara a societatii prin administrare speciala.

Experti ai ASF colaboreaza cu reprezentanti din piata pentru dezvoltarea pietei de capital din Romania. Un
exemplu concret in acest sens este proiectul care a identificat opt bariere sistemice si care are intre scopuri
facilitarea unei potentiale reclasificari a pietei de capital din Romania, de la categoria piata de frontiera
(Frontier Markets) la Piata Emergenta (Emerging Markets). Printre avantajele acestei reclasificari se numara
0 mai mare vizibilitate a Romaniei Tn randul investitorilor internationali si o modalitate mai buna de a
atrage noi categorii de investitori.

Activitatea de control a consolidat elementele comune din activitatea fostelor directii de control existente
in cadrul celor trei autoritati de supraveghere. Noul regulament de control a fost structurat pe cele trei
tipuri de control enuntate de OUG nr. 94/2013, respectiv control periodic, inopinat si permanent.

in vederea imbunatatirii si eficientizarii cadrului de functionare a pietei financiare si a stabilirii celor mai
bune practici de transparenta decizionald, ASF a format un Consiliu Consultativ compus din reprezentanti ai
pietelor pe care ASF le reglementeaza si le supravegheaza, precum si din reprezentanti ai BNR si ai mediului
academic. La activitatea acestui Consiliu au participat reprezentanti ai Asociatiei Administratorilor de
Fonduri din Romania (AAF), Asociatiei pentru Pensiile Administrate Privat din Romania (APAPR), Uniunea
Nationald a Societatilor de Asigurare din Romania (UNSAR), Uniunea Nationald a Societatilor de
Intermediere si Consultanta in Asigurari din Romania (UNSICAR), precum si parteneri relevanti din piata de
capital.

Ce urmeaza

Pentru ASF urmeaza o perioada de adancire a reformelor organizationale in scopul asezarii institutiei pe
principii si baze solide. Politica de resurse umane se va axa pe promovarea criteriilor de profesionalism, pe
un sistem de remunerare corect in raport cu piata, precum si pe optimizarea numarului de personal.
Structura organizationala va avea mai putine nivele de management si va fi mai supla. Este demarat un
proces de Tmbundtatire calitativa a activitatii autoritatii cu accent pe supraveghere, reglementare si
autorizare avand in centrul atentiei protectia consumatorilor de servicii financiare.

Odata cu reunirea fostelor comisii de supraveghere este necesara constituirea si implementarea unui
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sistem informatic integrat. Acest sistem trebuie sa permita colectarea si prelucrarea eficienta a datelor si
informatiilor raportate de entitati sau rezultate din activitatile specifice derulate de ASF (supraveghere,
autorizare/raportare, control). Pornind de la acesta, in viitor se vor putea realiza mai multe corelatii si se
vor putea utiliza indicatori de avertizare timpurie care sa faciliteze tranzitia catre supravegherea bazata pe
riscuri. Sistemele informatice aferente sectoarelor ASF sunt inca gestionate Tntr-un mod separat si se depun
eforturi pentru armonizarea acestora. Se are in vedere un plan major de dezvoltare IT pentru imbunatatirea
modalitatii de colectare, prelucrare si sistematizare a informatiilor provenite de la entitatile supravegheate.

ASF a initiat un proces de elaborare a unui Cod de etica si integritate, care stabileste principii si reguli de
conduita profesionala, inclusiv privind situatiile de incompatibilitati si conflicte de interese. Aceste principii
vor reprezenta un reper in cadrul relatiilor socio-profesionale in relatia cu consumatorii de produse
financiare, cu entitatile reglementate si cu institutiile nationale si internationale.

Reformele privesc nu numai ASF ci si pietele. Piata de capital trebuie sa se dezvolte, iar |la aceasta trebuie sa
contribuie atat politicile publice cat si mediul privat. ASF are un rol de sprijin important. Este necesara o
conduita corecta a participantilor pe piata, precum si a unor institutii ale pietei (BVB, Depozitarul etc.).
Piata asigurarilor trebuie sa-si corecteze deficientele structurale privind preturile produselor, practicile
anticoncurentiale, calitatea raportarilor si a contractelor de reasigurare, corecta aplicare a principiilor
actuariale de fundamentare a rezervelor tehnice si solvabilitatii. Autoritatea are in vedere o mai buna
functionare a pietelor ceea ce presupune o buna circulatie a capitalurilor, o buna conduita a participantilor,
o corecta formare a preturilor, comisioane si taxe sustenabile si nu Tn ultimul rand o buna protectie a
consumatorilor.

ASF urmareste ca pietele de capital sa ajute mai mult economia in conditiile in care finantarea bancara este
preponderentd. ASF intreprinde un proces de transparentizare, reanalizare si ajustare a tarifelor si
comisioanelor percepute, astfel incat acestea sa fie competitive Tn concurenta regionala cu alte piete, sa
incurajeze atragerea de capitaluri si investitori.

13






|. ANALIZA EVOLUTIEI PIETELOR SUPRAVEGHEATE DE ASF







Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

1. REPERE ALE EVOLUTIEI MACROECONOMICE A ROMANIEI iN 2013

Criza financiara globald, urmata de criza datoriilor suverane ale statelor europene, au afectat
performantele economiei romanesti, din cauza vulnerabilitatii acesteia la schimbarea conditiilor de pe
pietele externe si pe fondul unor carente structurale proprii. Cresterea economica a fost excesiv
dependenta de sursele externe de finantare, din care creditele reprezinta o pondere semnificativa.

Efectele negative ale procesului de dezintermediere practicat inclusiv de bancile europene cu filiale in
Romania, au fost atenuate partial de politicile macroeconomice de ajustare sprijinite de Fondul Monetar
International, Uniunea Europeand si Banca Mondiala. Rezultatele pozitive s-au regdsit Tn reducerea
deficitului bugetului public’ de la 9% din PIB in anul 2009 la 2,3% in 2013, urmata de ajustarea puternica a
deficitului de cont curent la 1,1% din PIB n anul 2013 (comparativ cu valorile de doua cifre din perioada
2006-2008).

1.1. Evolutia PIB

Evolutia economiei a fost sensibil influentata Tn perioada post-criza 2011-2013 de variatiile conjuncturale
ale productiei agricole, aceasta contribuind la o crestere peste asteptari de 2,3% a PIB in anul 2011. Ca
urmare a contractiei valorii adaugate brute a sectorului agricol cu 25% in 2012, dinamica PIB a inregistrat
un minim de 0,6%. Accelerarea dinamicii PIB la 3,5% in anul 2013 este explicata de cresterea sectorului
agricol cu 23,4% si a industriei cu 8%.

Figura | 1 Evolutia economica sub influenta agriculturii
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Sursa: INS, calcule ASF

in anul 2013 economia romaneascd a fost a doua din Uniunea Europeana (dupa Letonia) din punct de
vedere al nivelului cresterii economice in timp ce zona euro scazut cu 0,4%, iar UE-28 s-a mentinut la un
nivel apropiat anului anterior (0,1%).

! calculat prin metodologia UE
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Tabelul I 1 Cresterea economica in UE

Cresterea reala a PIB
. 2011 2012 2013
(% fata de anul precedent)

UE-28 1,6 -0,4 0,1
Zona euro 1,6 -0,7 -0,4
Romania 2,3 0,6 3,5
Bulgaria 1,8 0,6 0,9
Ungaria 1,6 -1,7 1,1
Polonia 4,5 2,0 1,6
Cehia 1,8 -1,0 -0,9
Germania 3,3 0,7 0,4
Franta 2,0 0,0 0,2
Spania 0,1 -1,6 -1,2
Italia 0,4 -2,4 -1,9

Sursa: Eurostat

Romania are de recuperat un decalaj important de dezvoltare comparativ cu media UE si cea a zonei euro
in ceea ce priveste PIB/locuitor. Pornind de la un nivel de 34,7% din media UE in anul 2004, Romania a
ajuns la un nivel al PIB/locuitor de 52,7% din media UE in anul 2012, recuperdnd asadar 18 puncte
procentuale din acest decalaj in aceasta perioada.

Tabelul 1 2 PIB pe locuitor exprimat in PCS (% din media UE-28)

2004 2006 2008 2010 2012
UE-28 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Zona euro 108,8 108,9 108,4 108,6 107,8
Romania 34,7 39,0 48,8 50,8 52,7
Bulgaria 34,7 38,1 43,6 44,3 47,3
Ungaria 63,0 63,1 63,6 66,0 66,4
Polonia 50,5 52,1 56,4 63,1 66,8
Cehia 78,2 80,1 80,8 80,7 80,9
Germania 115,7 115,7 116,0 119,7 123,0
Franta 109,7 108,1 106,8 109,0 108,2
Spania 101,4 105,1 103,6 99,2 95,3
Italia 106,9 104,7 104,0 102,9 100,0

Sursa: Eurostat, calcule ASF

Admitand o revenire a cererii interne si mentinerea cererii externe, prognoza indica o dinamica pozitiva a
PIB-ului in perioada 2014-2017, la valori de circa 1 punct procentual in termeni reali peste media UE, ceea
ce va asigura continuarea, desi lenta, a procesului de convergenta reala, in conditiile mentinerii stabilitatii
financiare si a continuarii consolidarii fiscale.

1.2. Contributia cererii la cresterea PIB

Anul 2013 s-a remarcat prin persistenta unui deficit al cererii agregate in primele trei trimestre si un
comportament investitional sub asteptari. Cererea interna a scazut in volum cu 0,8% (dupa ce in 2011-2012
inregistrase o tendinta de relansare) pe seama reducerii cheltuielilor de consum guvernamentale cu 1,8% si
a investitiilor (formarea bruta de capital fix) cu 3,3%.

Procesul de reducere a expunerii la riscuri (,deleveraging”) a institutiilor financiare, supra-indatorarea
sectorului privat si scaderea puterii de cumparare a salariului net din sectorul privat (in medie cu 0,8% fata
de anul 2012) au descurajat consumul de piata si investitiile private. Totodata, nevoia de consolidare fiscala
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si gradul de absorbtie a fondurilor europene nu au sprijinit investitiile guvernamentale. Astfel, cheltuielile
de capital si cheltuielile aferente proiectelor finantate din fonduri europene din bugetul general consolidat
au fost in scadere cu 4,2 % fata de anul 2012.

Dinamica ridicata a PIB (+3,5%) a fost posibild prin preluarea rolului de factor principal al cresterii de catre
exportul net (+4,4%). Contributia pozitivda a consumului privat (+0,9%) la cresterea PIB s-a datorat anului
agricol foarte bun care a stimulat autoconsumul si industria casnica, si nu din relansarea cererii de piata.

Figura | 2 Contributia categoriilor de resurse si utilizari la cresterea PIB
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Sursa: INS, calcule ASF

Stimularea exporturilor a fost posibila prin competitivitatea legata de pret ca urmare a reducerii
deflatorului exportului Tn anul 2013 si prin expansiunea cererii externe in zona extracomunitara pentru
produsele agricole si cele din industria prelucratoare (mijloace de transport, masini si echipamente
mecanice si electrice, produse din industria alimentara).

1.3. Contributia ofertei la cresterea PIB

Evolutia PIB net superioara in anul 2013 (+3,5%) a fost sustinutd de performantele obtinute Tn agricultura
(contributie +1,1%), favorizate de conditiile climaterice foarte bune si de relansarea industriei (contributie
+2,2%) stimulata de o cerere externa suplimentara din zona extracomunitara.

Au aparut modificari semnificative n structura dinamicii PIB, cea mai importanta fiind preluarea de catre
industrie a rolului de factor principal al cresterii in locul serviciilor.

Contributia neutra de +0,1% a sectorului serviciilor la cresterea PIB in anul 2013 (comparativ cu +2% in anul
2012) se explica prin performantele slabe inregistrate de sub-sectoarele care detin ponderi ridicate in PIB.
Astfel, serviciile publice (administratie, invatamant, sanatate, cu o pondere de 10,4% in PIB) s-au redus in
termeni reali cu 1,1% fata de anul 2012, iar serviciile destinate in special populatiei (comert, transporturi,
hoteluri, restaurante avand o pondere de 11% in PIB) s-au redus cu 0,2%, cele din urma fiind in stransa
corelatie cu veniturile populatiei. Sub-sectorul serviciilor de intermedieri financiare si asigurari (pondere de
2,2% n PIB) a cunoscut cel mai mare declin din grupa serviciilor, cu o scadere de 5,6 % in anul 2013 in urma
rezultatelor negative din trimestrul IV.

19



Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF
1.4. Deficitul contului curent si deficitul bugetar

Insuficienta cererii interne si orientarea sectorului privat catre piata externa au favorizat corectarea rapida
a deficitelor si trecerea pe sold pozitiv in cazul sectorului privat Tn anul 2013. Ponderea in PIB a deficitului
de cont curent s-a diminuat la 1,1% in 2013 comparativ cu 4,4% in anul precedent, iar deficitul
administratiei publice a scazut de la 3,0% in 2012 la 2,3% in 2013, ceea ce corespunde unui excedent de
1,2% din PIB pentru sectorul privat (ca diferenta intre economisire si investitii).

Ajustarea deficitului de cont curent s-a produs pe seama reducerii deficitului comercial cu 54% fata de
nivelul realizat in 2012 pana la 3,4 miliarde euro, si a Tmbunatatirii performantei serviciilor care au
inregistrat un sold pozitiv de 2,7 miliarde euro. De remarcat este faptul ca in anul 2013 deficitul de cont
curent a fost acoperit integral de investitiile straine directe (1,9% din PIB).

Reducerea deficitului bugetar (deficitul ESA) cu 4,5 puncte procentuale in doar trei ani constituie o
performanta remarcabila, asigurand iesirea Romaniei din procedura de deficit excesiv si restabilind
increderea pietelor financiare externe. Procesul de consolidare fiscala in conditiile nivelului ridicat al
dobanzilor la datoria publica (1,8% din PIB) a pus presiuni pe limitarea cheltuielilor guvernamentale de
consum si investitii, afectand in cele din urma cererea interna in anul 2013.

Figura | 3 Evolutia deficitului contului curent si a deficitului bugetar
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Sursa: BNR, INS, calcule ASF

in anul 2013 sectorul privat a evidentiat un excedent in special din cauza investitiilor reduse. Aceast3
situatie s-a mai inregistrat Tn perioada 2009-2010 ca urmare a accesului dificil la finantarea externs,
reducerii importurilor si a investitiilor.
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1.5. Intrarile de capital extern

Un impuls pentru componenta investitionald a cererii interne ar putea veni ca urmare a intrarilor de capital
extern din ultimii doi ani si prin consolidarea alocarilor bugetare pentru investitii din fonduri europene.

Figura | 4 Intrarile nete de capital ale nerezidentilor
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Sursa: BNR, calcule ASF

Investitiile strdine directe si de portofoliu ale nerezidentilor atrase de Romania in anul 2013 au totalizat
7,2 mld. de euro, in crestere cu 17,5% fata de perioada precedenta, ceea ce arata imbunatatirea increderii
partenerilor externi in economia romaneasca. Totusi, intrarile de fluxuri externe din anul 2013 s-au regasit
mai putin Tn stimularea economiei reale (prin investitii), si mai ales in asigurarea stabilitatii
macroeconomice. Incasdrile de la UE ale administratiei publice (transferuri curente si transferuri de capital)
s-au dublat fata de anul 2011, ajungand in 2013 la 5,7 miliarde euro, dintre care 2 miliarde euro s-au regasit
n venituri ale bugetului general consolidat.

1.6. Evolutia datoriei guvernamentale si a datoriei externe

Interesul investitional extern manifestat pentru piata de capital romaneasca va fi sustinut pe termen mediu
si de stabilizarea parametrilor de indatorare. La sfarsitul lunii decembrie 2013 datoria guvernamentala
(metodologia UE) s-a situat la 38,4% din PIB (sub plafonul de 60% stabilit prin Tratatul de la Maastricht),
pondere redusa comparativ cu celelalte state UE. Ponderea datoriei guvernamentale in PIB aproape s-a
triplat fata de anul 2008 fiind finantata extern in procent de peste 50%.

Tabelul | 3 Evolutia datoriei guvernamentale in UE

2009 2010 2011 2012 2013
UE-28 74,4 79,9 82,4 85,2 87,1
Zona euro 80,0 85,5 87,4 90,7 92,6
Romania 23,6 30,5 34,7 38,0 38,4
Bulgaria 14,6 16,2 16,3 18,4 18,9
Ungaria 79,8 82,2 82,1 79,8 79,2
Polonia 50,9 54,9 56,2 55,6 57,0
Cehia 34,6 38,4 41,4 46,2 46,0
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2009 2010 2011 2012 2013
Germania 74,6 82,5 80,0 81,0 78,4
Franta 79,2 82,7 86,2 90,6 93,5
Spania 54,0 61,7 70,5 86,0 93,9
Italia 116,4 119,3 120,7 127,0 132,6

Sursa: Eurostat
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interesul investitorilor nerezidenti pentru obligatiunile guvernamentale romanesti incepand cu anul 2011,

ceea ce s-a manifestat prin intrari considerabile de investitii de portofoliu. Obligatiunile de stat pe termen

mediu si lung au devenit o componenta semnificativa a datoriei publice externe directe, evoluand de la
2,4% in PIB Tn anul 2010 la 9,6% in PIB la sfarsitul lunii decembrie 2013. Pentru perioada 2014 — 2017 se
estimeaza cd ponderea datoriei guvernamentale in PIB nu va depasi nivelul de 40%, pe fondul inregistrarii

unor deficite publice de pana la 2,0% (metodologia UE) si o crestere economicd medie anuald de 2,8%
(Programul de Convergenta 2014-2017).

Acumularea datoriei guvernamentale externe a avut un impact semnificativ asupra cresterii datoriei totale

externe a Romaniei, cu 12,5 puncte procentuale din PIB la sfarsitul anului 2013 fata de anul 2008.
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1.7. Productivitatea, somajul si castigul salarial

Cresterea nesustenabild in perioada de boom economic ca urmare a supra-incalzirii economiei prin excesul
de cerere internd, adancirea deficitelor, intrarile speculative de capital extern, a fost semnalata prin
devansarea ritmului productivitatii de catre cel al veniturilor salariale. Impactul crizei economice s-a
resimtit Tn anul 2009 mai mult pe partea de competitivitate decat pe cea de venituri prin reducerea
productivitatii muncii cu 4,7% si cresterea castigului salarial real cu 2%, continuand Tn 2010 cu ajustarea
puterii de cumparare in scadere cu 4%.

Figura | 7 Dinamica productivitatii, ocuparii si castigului salarial real
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Sursa: Eurostat, calcule ASF

n anul 2013 rata somajului a revenit la un nivel de 7,3%, in conditiile unei variatii modeste a numarului
total de salariati, inclusiv cei din economia ascunsa (surplus de 29 mii salariati in 2013 comparativ cu 78 mii
in 2012) si a deteriorarii puterii de cumparare (0,8%) a angajatilor din sectorul privat. Cresterea puterii de
cumpadrare medii a populatiei cu un ritm inferior celui inregistrat in anul precedent (+0,8% comparativ cu
+1,5%) a fost posibild datoritd indexarii salariilor din sectorul public. Bugetarii au resimtit in medie pe
parcursul anului 2013 o majorare semnificativa a salariului real mediu cu 7,4%.

Tabelul | 4 Populatia si numarul de salariati

(mii persoane) 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Populatia totald* 20.537,9 20.367,4 20.246,8 20.147,7 20.096,0 20.020,1
Populatia ocupata 9.664,2 9.520,6 9.488 9.364,7 9.482,8 9.432,2
Numar de salariati 6.705,6 6.474,5 6.296,9 6.366,1 6.444,2 6.473,3

Sursa: Eurostat (metodologia ESA)
* Pentru anii 2008-2011 populatia stabild mdsuratd la 1 iulie, iar pentru 2012-2013 la 1 ianuarie

Ritmul scazut de crestere a veniturilor salariale a influentat activitatea sectorului serviciilor, dintre care cele
mai afectate au fost comertul, transporturile si serviciile financiare.
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1.8. Inflatia si cursul de schimb

Rata anuala a inflatiei Tn decembrie 2013 comparativ cu decembrie 2012 a ajuns la minimul de 1,55%, fiind
determinata si de efectul de baza al cresterii preturilor din septembrie 2012. Asupra reducerii inflatiei
anuale au actionat factori precum aprecierea monedei nationale, reducerea preturilor marfurilor din import
si persistenta deficitului de cerere din primele 9 luni ale anului 2013. Tn cazul marfurilor alimentare s-a
manifestat un fenomen de deflatie (-1,8%) fata de luna decembrie a anului anterior.

Tabelul I 5 Evolutia inflatiei si a cursului de schimb

(%) 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Evolutia preturilor de consum
(la final de an)
Evolutia preturilor de consum
(medie anuala)
Evolutia deflatorului PIB 15,25 4,22 5,72 4,00 4,69 3,48
Evolutia preturilor productiei industriale
(medie anuala)
Curs de schimb (EUR - RON)
(medie anuald)
Evolutia castigului salarial real (%) 16,5 -1,6 -3,7 -1,8 1,0 0,8
Sursa: BNR, INS, CNP (prognoza de primdvard), calcule ASF

6,30 4,74 7,96 3,14 4,95 1,55

7,85 5,59 6,09 5,79 3,33 3,98

15,30 1,87 6,34 7,10 5,42 2.09

3,68 4,24 4,21 4,24 4,46 4,42

Media anuald a inflatiei a fost de 3,98%, fiind peste nivelul inregistrat in anul 2012 (3,33%). Rata de crestere
a deflatorului PIB in 2013 (3,48%) s-a situat sub nivelul inregistrat in anul precedent (4,69%), datorita
influentei preturilor productiei industriale care si-au redus accelerat ritmul de crestere la 2,09%
(comparativ cu 5,42% in 2012).

1.9. Contextul economic european

incepand din trimestrul 1l 2013 PIB real (ajustat sezonier) din zona euro a evoluat pe un trend de crestere
moderata cu 0,2%-0,3% in fiecare trimestru fata de perioada precedenta, majoritatea statelor europene
iesind din recesiune. Se remarca accelerarea cresterii peste media UE in economiile dezvoltate cum ar fi
Germania si Marea Britanie dar si in economiile emergente precum Polonia, Ungaria, Romania. Celelalte
economii dezvoltate precum Spania si Italia au iesit din recesiune mai tarziu si alaturi de Franta au evoluat
pe un trend aproape stationar, din cauza dificultatilor financiare generate de nivelul ridicat al deficitului
bugetar si al datoriei guvernamentale.

Inflatia redusa a permis BCE sd relaxeze si mai mult politica monetara determinand scaderea ratelor
nominale ale dobanzilor in zona euro. in cazul Romaniei, BNR a redus rata dobanzii de politicd monetara
pana la 3,5% in februarie 2014, in scopul relansarii pe termen mediu a creditarii sectorului privat.

Rata somajului ramane ridicata in UE (10,7%), cu decalaje foarte mari intre statele membre. Dintre statele
dezvoltate, Germania (5,2%) si Marea Britanie (7,1%) inregistreaza valori reduse ale ratei somajului
(perioada iunie 2013 - aprilie 2014), urmate de Franta (10,3%) si Italia (12,5%) care se pozitioneaza in jurul
mediei zonei euro (11,9%). La polul opus se situeaza Spania (25,7%) si Grecia (27,2%). Un somaj mai redus
decat media UE se regaseste in Austria (4,9%), Cehia (6,7%), Romania (7,3%), Belgia (8,5%).
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2. DIMENSIUNEA PIETELOR FINANCIARE NEBANCARE

Cele trei sectoare supravegheate de ASF, asigurari, piata de capital si pensii private, au avut evolutii
divergente in perioada parcursa de la declansarea crizei financiare. Chiar si in cadrul aceluiasi sector, unele
componente au avut dinamici mult diferite.

Capitalizarea bursiera si lichiditatea medie zilnica a tranzactiilor au scazut semnificativ in anii de criza, iar
ulterior au cunoscut doar o recuperare partiald datorata in parte noilor listari. Totusi, activele nete ale
fondurilor deschise de investitii (subcomponenta a pietei de capital) au cunoscut cresteri spectaculoase n
acest interval de timp (+286% in perioada 2009-2013, ajungand la finalul acesteia la circa 13 miliarde lei®), in
special ca urmare a ascensiunii fondurilor de instrumente cu venit fix administrate de grupurile bancare
importante de pe piata romaneasca.

Sectorul fondurilor private de pensii a aratat in ultimii 5-6 ani o evolutie pozitiva consistenta si stabila.
Ea s-a datorat atat acumularii graduale de noi contributii si cresterii cotei acestora de la 3,5% la 4% din
veniturile participantilor, cat si plasamentelor prudente efectuate de administratori, preponderent in
instrumente cu venit fix care au condus la acumulari nete de capital in fiecare an.

Anul 2013 a fost pozitiv pentru indicatorii pietei de capital si ai pietei fondurilor de pensii private, atat in
ceea ce priveste dimensiunea pietei, cat si performantele consemnate. Capitalizarea bursei si activele
organismelor de plasament colectiv au crescut semnificativ, au fost listati noi emitenti, indicii bursieri au
consemnat aprecieri importante, iar fondurile de investitii si de pensii au avut randamente superioare
inflatiei.

La polul opus se situeaza piata asigurarilor si reasigurdrilor a carei dimensiune (mdsurata prin valoarea
primelor brute subscrise) s-a redus atat in termeni nominali, cat si in termeni reali pe parcursul perioadei
2008-2013. Pe parcursul anului 2012, evolutia in termeni reali a pietei asigurarilor si reasigurarilor a fost
pozitiva, dar nesemnificativd. Dupa aceasta stabilizare, anul 2013 a adus din nou o tendintd de scadere
(-1,6% 1n termeni nominali si -5,37% in termeni reali).

Evolutiile diferite prezentate mai sus sunt firesti avand in vedere cad unele sectoare sunt mai mult
influentate de evenimentele si tendintele pietelor financiare externe, altele au o dependenta mai mare de
nivelul de trai, de cultura financiara a consumatorilor si de increderea acestora fata de functionarea corecta
a mecanismelor de piata, precum si de faptul cd unele produse financiare reglementate si supravegheate
de ASF au caracter obligatoriu, in timp ce altele sunt facultative.

Piata asigurarilor, piata de capital si piata pensiilor private, atat individual, cat si cumulat, au inca o
anvergura redusa raportata la dimensiunea economiei nationale, fiind semnificativ mai putin dezvoltate
prin comparatie cu piata bancara. Din perspectiva impactului social, cea mai importanta dintre cele trei
piete supravegheate de ASF este in prezent piata fondurilor de pensii private care cuprindea la finalul
anului 2013 circa 6,04 milioane participanti la pilonul Il si aproximativ 0,31 milioane de participanti la
pilonul 1lI. Tn ultimii ani, activele totale ale organismelor de plasament colectiv reglementate pe piata de
capital au depasit activele totale ale companiilor de asigurari, insa piata de asigurari ramane mai puternic
interconectata cu functionarea economiei.

2 Sursa: date ASF pentru anul 2013, respectiv date AAF pentru perioada 2009-2012.
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2.1. Gradul de penetrare a asigurarilor (PBS/PIB)

Dincolo de faptul ca Romania se afla pe ultimele pozitii intre tarile din Uniunea Europeana in ceea ce
priveste gradul de penetrare a asiguririlor’, este de notat tendinta de scidere pe care acest indicator a
avut-o in perioada 2008-2011. Aceastd tendintda descendentda a fost insd comuna mai multor state
europene, fiind in egala masura rezultatul mediului economic intern si situatiei financiare internationale.
n anul 2012 gradul de penetrare a asigurarilor a stagnat in jurul valorii 1,41%, in timp ce pentru anul 2013
s-a consemnat din nou o scadere pana la valoarea de 1,29%.

Tabelul | 6 Gradul de penetrare a asigurarilor in PIB (%)

. Gradul de penetrare a asigurarilor in
Simbol 2008 2009 2010 2011 2012
PIB (%)
AT Austria 5,73 5,94 5,87 5,50 5,30
BE Belgia 8,45 8,35 8,32 7,95 8,59
BG Bulgaria 2,58 2,43 2,28 2,11 2,03
CH Elvetia 9,37 9,67 9,62 9,55 9,63
cY Cipru 4,50 4,83 4,85 4,80 4,72
Ccz Republica Ceha 3,37 3,61 3,89 3,83 3,79
DE Germania 6,65 7,22 7,17 6,82 6,81
DK Danemarca 8,72 9,12 8,85 9,33 8,60
EE Estonia 2,01 2,20 2,06 1,75 1,70
ES Spania 5,45 5,85 5,38 5,69 5,45
Fl Finlanda 8,52 9,39 10,42 9,61 10,32
FR Franta 9,48 10,59 10,70 9,47 8,89
GR Grecia 2,18 2,33 2,36 2,34 2,23
HR Croatia 2,82 2,86 2,86 2,78 2,75
HU Ungaria 3,35 3,24 3,18 2,97 2,74
IE Irlanda 7,45 7,68 8,05 6,99 6,47
IS Islanda 2,71 2,72 2,77 2,72 2,75
IT Italia 5,84 7,75 8,10 6,98 6,71
LU Luxemburg 4,56 4,60 4,85 3,89 4,43
Lv Letonia 2,08 1,70 1,48 0,94 0,93
MT Malta 4,60 4,77 5,03 4,59 3,86
NL Olanda 13,21 13,55 13,27 13,15 12,54
NO Norvegia 4,08 4,34 4,34 4,31 4,49
PL Polonia 4,63 3,82 3,82 3,71 3,88
PT Portugalia 8,91 8,61 9,45 6,82 6,61
RO Romania 1,74 1,77 1,59 1,40 1,41
SE Suedia 7,50 8,03 8,13 7,63 6,37
Sl Slovenia 5,42 5,84 5,90 5,60 5,72
SK Slovacia 3,15 3,23 3,03 2,92 2,97
TR Turcia 1,21 1,29 1,28 1,32 1,40
UK Marea Britanie 13,48 12,90 11,95 12,05 12,51

Sursa: InsuranceEurope, Eurostat

3 N . . L s . .
calculat ca raport intre valoarea primelor brute subscrise (cumulat pentru asigurarile de viata si cele generale) si produsul intern brut
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2.2. Densitatea asigurarilor

Romania are una dintre cele mai scizute valori din Uniunea European3 a densitatii asigurarilor®. La fel ca in
cazul gradului de penetrare al asigurarilor, se constata o evolutie negativa, pentru perioada 2008-2012, nu
doar pentru Romania, ci pentru majoritatea tarilor membre. Tabelul | 7 releva faptul ca Romania este
singura tard pentru care in cursul anului 2012 primele brute subscrise au fost in medie mai putin de 100
euro/locuitor. Tn anul 2013 valoarea acestui indicator a coborat la 91,83 euro/locuitor’. Nivelul de trai sub
media UE, efectele crizei economice asupra comportamentului de consum al indivizilor si asupra strategiilor
agentilor economici, precum si cultura financiara insuficienta sunt factori care contribuie la un nivel redus
al cheltuielilor alocate in bugetele firmelor si gospodariilor pentru asigurarea impotriva riscurilor, in afara
celor obligatorii prin lege.

Tabelul | 7 Densitatea asigurarilor (euro/locuitor)

Simbol | Densitatea asigurarilor (euro/locuitor) 2008 2009 2010 2011 2012
AT Austria 1948,4 1967,9 2002,5 1961,3 1932,5
BE Belgia 2734,5 2635,7 2720,9 2674,0 2921,1
BG Bulgaria 120,0 112,0 109,0 110,6 110,9
CH Elvetia 4348,5 4551,7 5124,0 5758,0 5966,1
cY Cipru 982,2 1008,2 1018,0 1009,5 967,7
(o4 Republica Ceha 498,2 489,0 553,8 567,6 550,8
DE Germania 2003,6 2093,6 2187,5 2177,6 2216,7
DK Danemarca 3731,9 3691,8 3771,5 4028,8 3771,8
EE Estonia 243,3 229,2 221,0 2114 221,5
ES Spania 1299,9 1332,4 1222,1 1291,4 1214,3
Fl Finlanda 2975,9 3030,8 3473,7 3367,5 3667,2
FR Franta 2856,5 3097,2 3199,4 2910,9 2761,6
GR Grecia 454,6 480,4 469,5 439,2 389,4
HR Croatia 311,0 297,7 295,2 287,0 281,5
HU Ungaria 352,7 295,6 306,4 294,7 267,6
IE Irlanda 2987,4 2747,2 2790,5 2483,0 2309,9
IS Islanda 873,6 739,9 827,3 861,1 907,4
IT Italia 1538,0 1957,1 2078,6 1815,2 1726,0
LU Luxemburg 3483,2 3283,8 3753,7 3124,8 3578,6
LV Letonia 218,6 147,0 127,1 92,7 101,8
MT Malta 670,6 689,0 783,0 738,2 633,6
NL Olanda 4775,7 4699,7 4688,0 a4717,7 4485,9
NO Norvegia 2665,4 2454,2 2819,4 3072,9 3484,5
PL Polonia 441,3 311,0 352,0 356,6 384,5
PT Portugalia 1442,8 1365,2 1536,1 1098,6 1031,4
RO Romania 118,2 102,7 97,4 91,6 92,1
SE Suedia 2712,6 2525,9 3032,0 3114,3 2729,9
Sl Slovenia 998,5 1013,9 1022,1 986,5 981,6
SK Slovacia 375,7 374,1 367,2 373,3 391,2
TR Turcia 85,1 78,8 96,7 99,3 n.a.
UK Marea Britanie 4032,2 3322,4 3323,2 3402,4 3794,1

Sursa: Insurance Europe, Eurostat

* calculats ca raport intre valoarea in euro a primelor brute subscrise si dimensiunea populatiei totale.
® Valoarea primelor brute subscrise a fost 405,82 lei pe locuitor, la un curs mediu EUR/RON de 4,4190 lei calculat de BNR pentru anul 2013.
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2.3. Ponderea capitalizarii bursiere in PIB

Anul 2013 a adus doua noi listari importante, Nuclearelectrica si Romgaz, fapt care a condus la o crestere
semnificativa a capitalizarii Bursei de Valori Bucuresti si a impulsionat lichiditatea tranzactiilor pe aceasta
piata in ultimele luni ale anului. Ca rezultat, capitalizarea bursiera in PIB a urcat la 12,54%, cel mai ridicat
nivel din ultimii 6 ani.

Figura | 8 Evolutia capitalizarii totale a companiilor locale listate la Bursa de Valori Bucuresti
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Sursa: Eurostat, calcule ASF

Noile listari si evolutia pozitiva a indicilor locali (ale caror randamente au fost in 2013 printre cele mai mari
din Europa) au adus Romania la un raport intre dimensiunea pietelor reglementate de actiuni si nivelul de
ansamblu al economiei apropiat de cel pe care il inregistreaza majoritatea tarilor din jur, cu exceptia
Poloniei, care ramane unul din liderii regional greu de egalat in acest domeniu.

Totodatd, acestea au Tmbunatatit si structura capitalizarii, reducand ponderea companiilor financiare in
indicii principali ai pietei si creand mai multe oportunitati de diversificare a portofoliilor. Totusi, sectoare
economice importante din Romania, precum constructiile si materialele de constructii, industria auto,
telecomunicatiile si tehnologia informatiei, industria alimentara, serviciile medicale, comertul si agricultura
sunt inca insuficient reprezentate pe piata de capital.
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Figura | 9 Evolutia capitalizarii bursiere / PIB pentru Romania si tarile din jur
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Sursa: Eurostat, calcule ASF

2.4. Ponderea in PIB a activelor organismelor de plasament colectiv si societatilor de asigurare

Evolutia activelor totale ale organismelor de plasament colectiv si societatilor de asigurare raportate la
dimensiunea economiei nationale arata c3, in timp ce sectorul asigurarilor a stagnat, a avut loc o crestere a
importantei fondurilor de pensii. Pentru acestea raportul intre activele totale administrate si PIB s-a marit
de peste patru ori in intervalul 2009-2013 in special ca urmare a intrarilor lunare de noi contributii si a
numarului mare de participanti.

Evolutia organismelor de plasament colectiv (OPC) din perioada 2009-2013 a fost pozitiva, datorandu-se in
principal faptului ca Tn anul 2010 Fondul Proprietatea a fost inclus Tn aceasta categorie. Pe parcursul anului
2013 cresterea nominald a activelor totale administrate de OPC a fost de 13,7% si s-a datorat in cea mai
mare parte noilor capitaluri subscrise de investitori la fondurile deschise de investitii (+42,9%, in special pe
segmentul fondurilor de instrumente cu venit fix). Totodata, activele SIF-urilor au crescut in 2013, dar cu o
amploare mai redusa (+6,55), in timp ce activul Fondului Proprietatea s-a diminuat usor (-0,8%).
in ambele cazuri explicatia evolutiilor mai putin favorabile tine de caracterul inchis al celor dou3 tipuri de
entitati®si de dividendele semnificative pe care le-au distribuit pe parcursul anului 2013.

Tabelul | 8 Total active ca pondere in PIB

2009 2010 2011 2012 2013
Societdti de asigurare 3,27% 3,21% 3,10% 3,23% 2,92%
Fonduri de pensii 0,52% 0,89% 1,23% 1,75% 2,35%
Organisme de plasament colectiv 2,24% 5,43% 5,08% 4,38% 5,70%

Sursa: INS, ASF

6 Spre deosebire de fondurile deschise de investitii, in care investitorii pot efectua in mod continuu subscrieri si retrageri, fondurile
inchise si societatile de investitii nu primesc capitaluri suplimentare de la investitori decat in situatii speciale (ex. majorarile de
capital).
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2.5. Ponderea titlurilor de stat detinute de entitatile supravegheate de ASF in total datorie
guvernamentala

Plasamentele in titluri de stat au avut in permanenta o pondere semnificativa in portofoliile investitionale
ale tuturor entitatilor reglementate si supravegheate de ASF pe cele trei piete financiare nebancare.
La finele anului 2013 acestea detineau circa 15% din datoria guvernamentald interna, fiind o sursa
importantd si stabild de finantare a deficitului bugetului public. in afara de titluri de stat, organismele de
plasament colectiv aveau si detineri importante de obligatiuni municipale.

Tabelul 1 9 Contributia entitatilor supravegheate de ASF la finantarea datoriei guvernamentale
(metodologia ESA95) in anul 2013

Tipuri de entitati Datoria guvernamentala totala (%) Datoria guvernamentala interna (%)
Societatile de asigurari 1,89% 4,16%
Fondurile de pensii 3,47% 7,63%
Organismele de plasament colectiv 1,33% 2,92%
Total 6,69% 14,71%

Sursa: ASF

2.6. Ponderea plasamentelor bancare detinute de entitatile supravegheate de ASF in total
depozite

in ceea ce priveste plasamentele bancare, importanta entititilor supravegheate de ASF este redusi.
Valorile cumulate ale depozitelor si conturilor curente detinute de societdtile de asigurare, fondurile de
pensii si organismele de plasament colectiv reprezinta doar aproximativ 2,21% din totalul depozitelor
atrase de bancile romanesti la 31 decembrie 2013. Tn cadrul acestora mai mult de jumétate apartin
fondurilor deschise de investitii. Tn general, detinerile la banci sunt utilizate de entititile din piata de
capital, sectorul pensiilor private si piata asigurarilor, ca instrumente de gestiune pe termen scurt ale
rezervei de lichiditate’.

2.7. Numarul de participanti pe pietele financiare supravegheate de ASF

Potrivit datelor centralizate de ASF, la data de 31.12.2013, societatile de asigurare detineau un numar total
de 16.168.668 contracte de asigurare in vigoare, din care 4.539.654 contracte de asigurare de viata,
2.464.186 contracte de asigurari facultative pentru locuinte si 736.318 contracte de asigurari obligatorii
pentru locuinte.

n luna decembrie 2013, fondurile de pensii private din cadrul pilonului Il (obligatoriu) cumulau un numéar
de 6.039.261 participanti, iar cele din cadrul pilonului Ill (facultativ) — 313.348 participanti.

Conform datelor AAF®, la finalul anului 2013 numérul cumulat al investitorilor in fonduri deschise de
investitii era de 271.866 din care 262.034 persoane fizice.

Datele de mai sus arata ca produsele financiare si activitatile supravegheate de ASF in cadrul celor trei
sectoare au o influenta directa asupra unei mari parti din societatea romaneasca, chiar daca ponderea
acestor activitati in totalul economiei nationale este redusa comparativ cu alte domenii, precum cel bancar.

" Mai mult de jumatate din valoarea totald a depozitelor constituite de entitatile din sectoarele financiare non-bancare au avut in
2013 scadente mai scurta de 6 luni. Plasamentele in depozite sunt in general percepute ca fiind mai riscante decat cele in titlurile
de stat, iar curba randamentelor la depozite a fost in ultimul an aplatizata.

8 Asociatia Administratorilor de Fonduri din Romania
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3. INFLUENTA CONTEXTULUI INTERNATIONAL ASUPRA PIETELOR SUPRAVEGHEATE DE ASF

incepand din a doua parte a anului 2010 indicii principalelor burse internationale au avut o tendinti de
crestere de amploare semnificativa, in timpul careia corectiile au fost de mica anvergura si de scurta
durata. Politicile monetare relaxate (mai ales din perspectiva stimulilor cantitativi utilizati) ale principalelor
banci centrale si nivelul atractiv (comparativ cu media istoric3) pe care l-au avut multiplii de pret® in prima
parte a perioadei amintite au constituit factorii principali ai cresterii preturilor activelor bursiere.

n luna mai 2013 au aparut primele indicii clare cu privire la intentia Federal Reserve Bank (FED) din Statele
Unite ale Americii de a initia trecerea catre un regim de politicd monetara mai putin stimulativa, trecere
care avea ca prima etapa o reducere graduala a dimensiunii programelor lunare de cumparare de active
(diminuarea stimulilor cantitativi). Tn Figura | 10 si Figura | 11 se observa c§ pietele, indiferent de gradul de
dezvoltare sau de tipul de instrumente tranzactionate, au reactionat la acest eveniment. Ulterior, retorica
FED a continuat in acelasi sens, dar a fost mult nuantata, devenind evident ca viteza cu care vor fi retrasi
stimulii va tine seama de reactia pietelor si a economiei si ca o crestere a ratelor dobanzii de politica
monetara nu este asteptatd pe termen scurt. Asa se poate explica faptul ca pietele au reactionat diferit, in
multe cazuri corectiile au fost de scurtad durata si de amplitudine redusa.

Figura | 10 Evolutia principalilor indici bursieri internationali in perioada 2009-2013
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Sursa: Thomson Reuters Datastream

9Raportul dintre pretul curent de piata si profitul pe actiune estimat pentru urmatoarele 12 luni (,forward P/E ratio”), raportul
dintre pretul curent de piata si valoarea activului net pe actiune (,P/B ratio”) si raportul dintre valoarea de piata a activelor
companiei si excedentul brut din exploatare pe care se estimeaza ca aceasta il genereaza (,enterprise value / EBITDA ratio”).
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Tendinta de retragere a capitalurilor speculative de pe pietele emergente s-a observat in primele sase luni
ale anului 2013. Reactia a fost diferita si determinata de regimul fluxurilor de capital, de adancimea pietelor
financiare si, Tn mai mica masura, de fundamentele economice ale tarilor.

Capitalurile retrase din unele piete emergente considerate mai vulnerabile au fost directionate catre
pietele mature de actiuni (ceea ce a sustinut parcursul pozitiv al acestora si in a doua parte a anului 2013,
conducand n unele cazuri la revizitarea maximelor istorice ale acestora dinaintea declansarii crizei), dar si
catre pietele emergente de actiuni si obligatiuni guvernamentale considerate mai robuste (unele dintre ele
aflate la periferia zonei euro). Acestea au determinat un parcurs pozitiv al burselor, cresterea corelatiilor
dintre indicii pietelor de capital dezvoltate si reducerea corelatiilor dintre pietele emergente intre ele si in
relatie cu pietele mature.

in evolutia indicelui general al pietei bursiere din Romania, la nivelul anului 2013, s-a ficut simtitd o
reducere usoara in prima parte a anului, care poate fi vazuta si ca reactie la cresterea acceleratd de la
finalul anului 2012.

Figura | 11 Evolutia pe termen lung a principalilor indici bursieri regionali (Europa Centrala si de Est)

250

200

ianuarie 2009)

150 A

100

50

Indice de pret (100

0 T T T T 1

ian.-2009 ian.-2010 ian.-2011 ian.-2012 ian.-2013
Romania Cehia === Austria e====Ungaria == Polonia

Sursa: Thomson Reuters Datastream

Concluziile de natura calitativa de mai sus sunt sustinute si de studiul cantitativ al evolutiei volatilitatii
indicelui pietei bursiere romanesti. Figura | 12 arata cd In cea mai mare parte a anului 2013 bursa
romaneasca s-a incadrat intr-un regim de volatilitate redusa. Singura exceptie notabild a facut-o perioada
aprilie — iulie cand volatilitatea a crescut moderat, piata trecand la un regim de volatilitate medie. Aceasta
perioada Tn care volatilitatea bursei romanesti a fost mai ridicata se suprapune cu perioadele de corectie a
majoritatii pietelor mature si emergente si coincide cu momentul schimbarii de retorica a FED.
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Figura | 12 Regimuri de volatilitate ale indicelui BET in perioada 2012-2013"°
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Prima decizie efectiva de reducere a stimulilor cantitativi a fost anuntata de FED dupa sedinta de politica
monetard din 18 decembrie 2013. incepand cu aceastd sedint3 si continuand apoi in toate sedintele din

prima parte a anului 2014, FED a hotarat sa reduca valoarea lunara a cumpararilor de active cu cate
10 miliarde de dolari.

Figura | 12 Regimuri de volatilitate ale indicelui BET in perioada 2012-2013arata ca piata romaneasca a
reactionat la acest stimul extern, volatilitatea crescand din nou pe parcursul lunii decembrie, dar numai
pentru o perioada foarte scurta, de cateva zile. Explicatia pentru reactia de mica amplitudine si de mai
scurta duratd decat cea din luna mai 2013 tine de faptul ca in decembrie anticiparile erau deja puternic

ancorate ca rezultat al comunicarii intense si eficiente pe care FED a efectuat-o pe diverse canale in a doua
parte a anului.

Figura | 13 Dinamica indicilor de contagiune in randamente si in volatilitate™
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Sursa:Thomson Reuters Datastream, calcule ASF

10 Metodologia de calcul utilizatd este adaptata dupa ,State-space models with regime switching: classical and Gibbs-sampling
approaches with applications” (Kim, C.J. si Nelson, C.R., 2000). Modelul Markov-Switching pentru indicele BET a fost estimat
bayesian. Esantionul utilizat contine date zilnice in intervalul ianuarie 2012-decembrie 2013.

1 Metodologia de calcul utilizatd este ,,Measuring Financial Asset Return and Volatility Spillovers with Application to Global Equity
Markets” (Diebold, F.X si Yilmaz, K.,2009). Indicele este construit din 10 indici bursieri pe baza unui model Vector Autoregresiv
(VAR) cu 10 pasi de prognoza pentru o fereastra de estimare de 75 de zile prin insumarea erorii variantei de prognoza a indicilor.
Variabilele din modelul VAR sunt indicii de actiuni Datastream pentru Statele Unite ale Americii, Marea Britanie, Germania, tarile

PIIGS (Portugalia, Italia, Irlanda, Grecia, Spania), Austria, Romania, Ungaria, Cehia, Polonia si Bulgaria. Esantionul utilizat contine
date zilnice in intervalul decembrie 2011-decembrie 2013.
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in perioadele de volatilitate ridicatd legiturile dintre piete devin mai puternice, iar fenomenul de
contagiune devine mai pronuntat, iar evolutiile tind sa se sincronizeze mai mult decat in perioadele cu
volatilitate redusa. Aceste caracteristici ale comportamentului pietelor de capital sunt confirmate de
Figura | 13 care arata ca indicii de contagiune in randamente si in volatilitate dintre indicii bursei romanesti
si cei ai altor piete regionale si internationale au cunoscut cresteri semnificative in perioada aprilie —iulie 2013
si noiembrie — decembrie 2013.

Figura | 14 (stdnga) arata dintr-o perspectiva cantitativa faptul ca aproximativ 68% din randamentul bursei
romanesti Tn anul 2013 este rezultatul factorilor interni (evolutia economiei, a companiilor,
comportamentul investitorilor etc.), restul de 32% fiind influenta primita de la alte piete. Este foarte
interesant de remarcat ca influenta externa asupra randamentului bursei romanesti a venit aproape in
exclusivitate de la pietele mature (SUA 9,3%, UK 13,3%, GER 4,2%). Practic, contagiunea cu pietele
emergente si de frontiera din vecinatate a fost inexistenta pentru piata romaneasca in anul 2013.

O concluzie similara se poate desprinde si in ceea ce priveste volatilitatea bursei romanesti in anul 2013.
Figura | 14 arata ca volatilitatea indicelui compozit Datastream al BVB s-a datorat in proportie de 62% unor
factor interni si doar 38% contagiunii primite de la alte piete. Sursa majora de contagiune in anul 2013 au
constituit-o indicii burselor dezvoltate, volatilitatea pietei romanesti nefiind aproape deloc influentata de
volatilitatea burselor emergente si de frontiera din vecinatatea sa.

Figura | 14 Dinamica indicilor de contagiune in randamente si in volatilitate (pe tari)
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290 dolari pentru obligatiunile de stat cu maturitatea de 5 ani aratd aceeasi

Evolutia cotatiilor CDS
diferentiere a perceptiei investitorilor fata de pietele emergente, in functie de caracteristicile si
vulnerabilitatile acestora. Totodatd, Figura | 15 surprinde aceeasi reactie la evenimentele de politica
monetard global3 din lunile mai si decembrie 2013. in particular pentru Romania, graficul aratd o tendinta
sustinuta de Tmbunatatire a perceptiei investitorilor cu privire la riscul macroeconomic al tarii, cotatia CDS

revenind la nivelul din decembrie 2009, anterior declansarii crizei datoriilor suverane.

12 Credit Default Swap (CDS), instrument financiar derivat, tranzactionat in general pe piete OTC, care are ca activ suport obligatiuni
emise de o entitate juridicd (publica sau privatd), si prin care emitentul de CDS (vanzatorul) se angajeazd sa-l despagubeasca pe
detinatorul CDS-ului (cumparatorul) in cazul in care emitentul obligatiunilor care constituie suport-ul CDS-ului nu plateste la termen
dobéanda si/sau principalul aferent obligatiunilor respective. Pretul CDS-ului se exprima de reguld in ,basis points”. Un ,basis point”
este echivalentul a 0,01% din valoarea activului suport.
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Figura | 15 Evolutia cotatiilor Credit Default Swaps in perioada 2009 - 2013
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Sursa: Thomson Reuters Datastream

Tn Figura | 16 este prezentatd evolutia randamentelor pan3 la maturitate®® pentru obligatiunile de stat pe
5 ani emise in euro pe pietele externe. Desi perceptia cu privire la riscul de tara exprimata de cotatia CDS

este mai buna in cazul Romaniei decat al Ungariei, costul la care cele doua se imprumuta a avut in 2013 o
evolutie similara.

Tendinta generalda pe parcursul anului 2013 pentru randamentele de piata ale obligatiunilor
guvernamentale pe 5 ani in euro ale Romaniei a fost de scadere, cu exceptia reactiei la evenimentele din
lunile mai si decembrie 2013, care s-a putut regasi atat in cotatiile bursiere, cat si in cele ale CDS-urilor, si
care este comuna tuturor pietelor mature si emergente din zona. Totusi, pe piata obligatiunilor de stat se
remarca un comportament particular interesant ce nu se regaseste pe piata bursiera si pe piata CDS-urilor:
in timp ce tendinta randamentelor pentru Germania, Cehia si mai ales Polonia a fost usor ascendenta

incepand cu finele anului 2012 si pe aproape tot parcursul anului 2013, in cazul Romaniei si Ungariei
tendinta a fost mai degraba de scadere sau consolidare.

Figura | 16 Evolutie indice randamente obligatiuni de stat pe 5 ani
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13Redemption Yield.
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3.1. Evolutia investitiilor straine pe piata de capital romaneasca

n anul 2013 intrérile nete de capital strdin pe piata de capital din Romania au crescut semnificativ fatd de
perioada 2009-2012, ceea ce pune in evidenta o revenire a interesului investitorilor straini fata de
instrumentele financiare disponibile pe piata de capital romaneascad. Aceasta evolutie s-a inscris intr-o
tendinta mai larga, la nivel international, marile fonduri de investitii ardatandu-se in continuare interesate de
pietele emergente si de frontiera din Europa, chiar daca semnalele FED de reducere graduala a programului
de cumparare de active a dus la reticenta fata de unele pietele emergente din afara continentului
european.

n ceea ce priveste totalul intrérilor brute de capital pe piata din Romania, acestea au fnsumat in anul 2013
peste 2,71 mld. lei fata de 2,04 mld. lei in 2012, in timp ce totalul iesirilor brute a fost de 1,89 mld. lei in
2013 fata de 1,59 mid. lei in 2012. Astfel, fluxul net de capital a fost de 814,2 mil. lei, aproape dublu fata de
447,47 mil. lei in anul 2012.

Figura | 17 Investitii straine nete pe piata de capital romaneasca
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Sursa: ASF

in perioada crizei economice au existat retrageri importante de capital strdin din conturile de
tranzactionare deschise la intermediarii de pe piata romaneasca de capital. Fluxul net de capital din anul
2009 a fost negativ, iar in anii 2010-2011 s-a mentinut pozitiv, dar la niveluri reduse. Tn anul 2012 intrarile
nete au crescut semnificativ depdsind valoarea anului aferenta 2008 (415,28 mil. lei), iar in anul 2013 a fost
aproximativ dubla fata de cea din 2008.

n anul 2013, media lunard a volumului de intrari de capital striin a fost de 226,11 mil. lei fatd de 170,4 mil. lei
in 2012, iar media lunara a volumului de intrari nete de capital extern a fost de 67,85 mil. lei fata de
37,28 in 2012. Media anuald a intrarilor nete de capital extern in perioada 2009-2013 a fost de
286,53 mil. lei cu peste 131 mil. lei mai mare decat media anuala a intrarilor nete de capital extern din
perioada 2008-2012 (154.61 mil. lei).
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Figura | 18 Dinamica intrarilor (stanga) si iesirilor (dreapta) de capital strain
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3.2. Cumparari si vanzari de actiuni ale nerezidentilor pe piata de capital romaneasca

n ceea ce priveste cumpdrarile de actiuni, la nivelul anului 2013, persoanele rezidente in Marea Britanie au
detinut cea mai importanta cota, si anume 40,64% din totalul cumpararilor ce au Tnsumat peste
3,77 mld. lei (stocuri). Comparativ cu anul 2012, rezidentii britanici aproape ca si-au dublat cumpararile de
actiuni, de la 807,91 mil. lei Tn 2012 la peste 1,533 mid. lei in 2013. Pozitia a doua in clasamentul
cumpararilor de actiuni a fost ocupata de investitorii din Austria, cu o cota de 22,91%, fiind urmati de cei
din SUA, cu o cota de 14,24%. De remarcat este faptul cd ocupantii primelor trei pozitii au realizat
aproximativ 78% din totalul cumpararilor de actiuni efectuate de nerezidenti de pe piata romaneasca de

capital.

Cele mai multe vanzari de actiuni au fost efectuate de investitori provenind din aceleasi trei tari ca mai sus.
Investitorii britanici au avut o cota de 42,69% din totalul vanzarilor. Pozitia secunda a fost ocupata de
Austria (22,09%), iar pe locul al treilea s-au clasat investitorii din SUA, cu o cota de 7,20%.

Tabelul | 10 Situatia cumpararilor si vanzarilor de actiuni realizate de persoanele nerezidente in anul 2013

Nr. CUMPARARI VANZARI
crt. Tara Valoare (lei) % din Total Tara Valoare (lei) % din Total
1 Marea Britanie 1.533.447.519,49 40,64% Marea Britanie 1.342.650.192,12 42,69%
2 Austria 864.536.736,39 22,91% Austria 694.675.380,60 22,09%
3 SUA 537.174.665,84 14,24% SUA 226.326.202,93 7,19%
4 Luxemburg 115.350.533,51 3,06% Cipru 181.998.038,99 5,79%
5 Grecia 112.215.999,65 2,97% Grecia 158.759.247,95 5,05%
6 Estonia 91.791.389,07 2,43% Luxemburg 105.911.413,04 3,37%
7 Suedia 66.532.682,99 1,76% Suedia 104.877.525,18 3,33%
8 Cipru 52.576.564,36 1,39% Estonia 88.105.386,94 2,80%
9 Slovenia 51.868.030,85 1,38% Polonia 26.658.791,57 0,85%
10 Altele 347.836.152,31 9,22% Altele 215.055.284,96 6,84%
Total 3.773.330.274,46 100,00% Total 3.145.017.464,28 100,00%
Sursa: ASF
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Un interes deosebit a fost manifestat pentru clasa Fonduri mutuale si alte entitdti financiare similare (peste
50% din total cumparari si vanziri ale nerezidentilor). in aceastd categorie sunt incluse cele cinci SIF-uri si
Fondul Proprietatea, emitenti care au o pondere importanta in capitalizarea si lichiditatea Bursei de Valori
Bucuresti.

Investitorii nerezidenti au mai considerat ca fiind atractive domenii precum Alte activitdti de intermedieri
monetare (12,09% pondere n total cumparari si 7,74% pondere in total vanzari) unde sunt incluse cele
patru banci tranzactionate la BVB (Erste Bank, BRD-GSG, Banca Transilvania si Banca Comerciald Carpatica)
care de asemenea contribuie semnificativ la lichiditatea si capitalizarea pietei,iar doua dintre ele fac parte
din majoritatea indicilor de referinta ai pietei. O pondere importanta in tranzactiile investitorilor
nerezidenti au avut-o si domeniul Extractia petrolului brut (8,34% pondere in total cumparari si 20,34%
pondere in total vanzari) unde este inclus OMV Petrom.

O concluzie a celor de mai sus ar fi ca aproximativ 2/3 din activitatea nerezidentilor pe pietele reglementate
de actiuni din Romania a fost directionata catre primele 15 companii de pe piata dupa criteriul capitalizarii
si lichiditatii.

Tabelul I 11 Domeniile de interes pentru investitorii nerezidenti in 2013

N CUMPARARI VANZARI
r.
. % din . % din
crt. Clasa Valoare (lei) Clasa Valoare (lei)
Total Total
Fonduri mutuale si alte o, |Fonduri mutuale si alte 0
! entitdti financiare similare 2.094.176.166,78  55,50% entitati financiare similare 1.834.273.262,55 >8,32%
2 ::2?2:::?“" deintermedierl | oo 315 415,96)  12,09% Extractia petrolului brut 639.742.255,09]  20,34%
3 |Extractia petrolului brut 314.712.343,48  8,34% e activitdtideintermedieri |, )3 o0 0h3gnl 7.74%
monetare
4 :I(t;eamtermedlerl financiare 268.958.116,18 7.13% :Izealntermedlerl financiare 195.020.160,09 6,20%
5 Extractia gazelor naturale 240.194.057,38 6,37%|Transporturi prin conducte 64.124.168,55 2,04%
Cultivarea cerealelor (exclusiv
orez), plantelor leguminoase o, |/Administrarea pietelor 0
6 sia plantelor producitoare de 217.625.235,73 5,77% financiare 44.757.336,74 1,42%
seminte oleaginoase
Fabricarea articolelor din fire
7 |Transporturi prin conducte 80.810.964,41 2,14% metalice; fabricarea de lanturi 33.612.882,06 1,07%
si arcuri
Cultivarea cerealelor (exclusiv
3 Admlqlstrarea pietelor 51.314.644,55 1.36% o.rez), plantelor IegurIunoase 29.219.769,48 0,93%
financiare si a plantelor producatoare de
seminte oleaginoase
Comert cu amanuntul in
9 FaPr}ca.rea uleiurilor si 20.126.326,90 0,53% rrlagazme nespeqallzavte, cu 7.685.830,48 0,25%
grasimilor vanzare predominanta de
produse nealimentare
10 |Altele 29.070.003,09 0,77% Altele 53.044.955,40 1,69%
Total 3.773.330.274,46| 100,00% Total 3.145.017.464,28| 100,00%
Sursa: ASF

Comparativ cu anul precedent, desi cota detinuta de cumpararile/vanzarile de actiuni ale investitorilor in
Fonduri mutuale si alte entitdti financiare similare a scazut de la 76,71% la cumparari, respectiv 64,40% la
vanzari in 2012 pana la 55,50% la cumparari, respectiv 58,32% la vanzari in anul 2013, valoarea in lei a
acestor tranzactii fost semnificativ mai mare.
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Se remarca faptul ca Tn anul 2013 domenii precum Extractia gazelor naturale, Cultivarea cerealelor (exclusiv
orez), plantelor lequminoase si a plantelor producdtoare de seminte oleaginoase si Transporturi prin
conducte au avut ponderi mai importante decat in anii precedenti, aratand interesul crescut al investitorilor
catre aceste domenii si o tendinta de diversificare sectoriala a portofoliilor acestora pe piata romaneasca.

3.3. Ajustari in structura plasamentelor fondurilor de pensii private

in 2013, comparativ cu anul 2012, fondurile de pensii private si-au redus expunerea pe instrumente cu
venit fix din portofolii, in favoarea investitiilor in actiuni si a plasamentelor bancare. Modificarea alocarii
strategice a activelor s-a realizat intr-un context in care Bursa de Valori Bucuresti a oferit perspective bune
de crestere si doua listari noi care au fost extrem de atractive pentru investitorii institutionali, printre care
si fondurile de pensii private.

Cu toate ca politica Bancii Nationale a Romaniei a fost una de relaxare monetara prin reducerea graduala a
ratelor de dobanda, fondurile de pensii private au optat pentru plasarea unui procent mai ridicat din active
in depozite bancare. Administratorii au manifestat insa o preferinta pentru depozite pe termen scurt, peste
jumatate avand o scadenta mai mica de o luna.

Figura | 19 Fonduri de pensii private - alocarea strategica a activelor in 2013
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Figura | 20 Fonduri de pensii private - alocarea strategica a activelor in 2012
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4. PIATA DE ASIGURARI

Precizari metodologice

Anexele referitoare la societatile de asigurare, cuprinse in prezentul raport, si analiza indicatorilor agregati
specifici au fost realizate pentru 38 de societati de asigurare care au desfasurat activitate de
asigurare/reasigurare in anul 2013, din care:

e 20 de societati au desfasurat activitate de asigurari generale;

e 10 societdti au desfasurat activitate de asigurari de viata;

e 8 societati au practicat ambele categorii de asigurare.

Comparativ cu Raportul Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor pentru anul 2012, prezentul raport include
modificari pe piata asigurarilor pentru urmatoarea societati de asigurare/reasigurare:

Prin Decizia nr.705/11.09.2013, ASF a aprobat transferul de portofoliu de la Alico Asigurari Romania SA la
Metropolitan Life Asigurari SA, precum si fuziunea prin absorbtie a societatii Alico Asigurari Romania SA de
catre Metropolitan Life Asigurari SA si respectiv retragerea autorizatiei de functionare a societatii absorbite.

in anul 2013 au desfisurat activitate pe teritoriul Romaniei in baza dreptului de stabilire un numar de
9 sucursale autorizate in alte state membre ale UE - Franta, Belgia, Marea Britanie, Polonia, Austria si
Suedia care au raportat un volum de prime brute subscrise Tn Romania de 258.885.828 lei, in crestere
nominala cu 19,50% fata de anul 2012, iar in termeni reali de 14,93%.

Structura pe categorii de asigurare a volumului total de prime subscrise pe teritoriul Romaniei de catre cele
9 sucursale a fost urmatoarea:

e 205.301.624 lei, respectiv 79,30% din total, pentru asigurari generale;

e 53.584.204 lei, 20,70% din total, pentru asigurari de viata.

Din punct de vedere al structurii pe clase de asigurari generale, situatia subscrierilor Tn Romania a celor
9 sucursale a fost urmatoarea:
e 26,55 %, clasa XIV — Asigurari de credite;
e 23,70 %, clasa lll - Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat feroviare;
e 18,16 %, clasa VIl — Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale;
12,02%, clasa XVI — Asigurari de pierderi financiare;
e 19,57%, alte clase.
Pentru asigurarile de viata, sucursalele societatilor de asigurare autorizate in statele membre ale Uniunii

Europene care desfasoara activitatea pe teritoriul Romaniei au realizat subscrieri numai pentru clasele
Al - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare si Alll - Asigurari de viata si anuitati care
sunt legate de fonduri de investitii.

La fel ca si in anii precedenti, indicatorii specifici activitatii de asigurare prezentati in acest raport - prime
brute subscrise, grad de penetrare a asigurarilor, densitatea asigurarilor, indemnizatii brute platite etc. - nu
includ activitatea sucursalelor societatilor de asigurare autorizate in alte state membre ale Uniunii
Europene deschise pe teritoriul Romaniei, in baza dreptului de stabilire. Potrivit reglementarilor europene
in vigoare, aceste sucursale sunt supuse supravegherii autoritatilor competente din statele membre de
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origine, indicatorii specifici activitatii desfasurate fiind inclusi in situatiile tehnice si financiare raportate
acestor autoritati.

Ritmurile reale de crestere ale indicatorilor specifici activitatii de asigurare si de intermediere in asigurari,
analizati in prezentul raport, au fost determinate prin utilizarea ratei medii a inflatiei din perioada decembrie
2012- decembrie 2013, publicata de Institutul National de Statistica (INS) care s-a situat la 3,98% pentru calculul
indicatorilor cu caracter de flux si 1,55% pentru determinarea indicatorilor cu caracter de stoc.

INS a comunicat pentru anul 2013 o valoare a produsului intern brut (PIB) estimat de 628.581,3 milioane lei
preturi curente. in termeni reali, prin ajustarea PIB cu deflatorul s3u, s-a inregistrat o crestere cu 3,5% fata
de anul 2012.

Numarul locuitorilor Romaniei, luat in calculul anumitor indicatori specifici ai pietei de asigurari, a fost de
20.020,1 mii persoane la 1 ianuarie 2013 (sursa EUROSTAT, conform calculelor pe baza rezultatelor
recensamantului populatiei).

Pentru exprimarea in moneda euro a unor indicatori din prezentul raport s-a utilizat cursul de schimb

publicat de Banca Nationald a Romaniei in data de 31.12.2013, la un nivel de 4,4847 lei/euro.

Situatiile financiare de la 31.12.2013 prezentate de societatea Astra SA au fost realizate si asumate de
KPMG Advisory SRL fara sa detina opinia auditorului extern Deloitte Audit SRL, auditul fiind in desfasurare.

4.1. Capitalul social al societatilor de asigurare

Conform situatiilor financiare anuale auditate transmise ASF de catre societatile de asigurare, la data de
31.12.2013, valoarea agregata la nivelul pietei a capitalurilor sociale subscrise era de 3.466.278.606 lei, iar
cea a capitalurilor sociale subscrise si varsate era de 3.461.691.166 lei.

Diferenta de 4.587.440 lei, dintre valoarea capitalului social subscris si cea a capitalului subscris si varsat, a
rezultat din sumele subscrise dar rdmase nevirsate de citre actionarii societitii EUROINS ROMANIA
ASIGURARE REASIGURARE SA.

Comparativ cu valoarea agregata a capitalurilor sociale subscrise la societatile de asigurare la sfarsitul anului
2012, de 2.985.886.114 lei, valoarea inregistrata la data de 31.12.2013 a finregistrat o crestere cu
480.392.492 lei, ceea ce inseamna o crestere nominala cu 16,09%.

Tabelul | 12 Evolutia capitalului social subscris in perioada 2009-2013

Anul Capital social Crestere nominala fata de anul Rata inflatiei (sfarsit de Crestere reala fata de anul
nu subscris(lei) anterior(%) perioada) (%) anterior(%)

2009 3.970.678.526 37,90 4,74 31,66

2010 4.175.309.300 5,15 7,96 -2,60

2011 4.038.239.446 -3,28 3,14 -6,23

2012 2.985.886.114 -26,06 4,95 -29,55

2013 3.466.278.606 16,09 1,55 14,32

Sursa: ASF
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Figura | 21 Dinamica capitalului social subscris in perioada 2009-2013
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n ultimii 5 ani, valoarea capitalului social subscris agregat la nivelul societitilor de asigurare a scizut cu
12,70%, de la 3.970.678.526 lei la sfarsitul anului 2009, la 3.466.278.606 lei la sfarsitul anului 2013.

La data de 31.12.2013 valoarea capitalului social subscris si varsat era de 3.461.691.166 lei in crestere cu
16,04% fata de cea inregistrata la data de 31.12.2012 (2.982.981.252 lei).

n cursul anului 2013 au avut loc:

a) Majorari de capital social in valoare total de 577.504.105 lei din care:

e 245.633.718 lei provin din fuziunea prin absorbtie a societatii Alico Asigurari Romania SA de
catre Metropolitan Life Asigurari SA.

e 331.870.387 lei provin din varsaminte aferente majorarilor de capital social.

b) Diminuari de capital social in valoare de 98.794.191 lei, inregistrate de 3 societati de asigurare:

e Societatea Alico Asigurari Romania a fuzionat cu societatea Metropolitan Life Asigurari SA.,
proces in care capitalul social al acestora, in valoare cumulata de 78.515.911 lei a fost eliminat
ca urmare a procesului de fuziune prin absorbtie;

e Societatea Chartis Romania si-a transferat portofoliul de asigurari catre Chartis Europe LTD
Londra (Decizia CSA nr. 159/15.03.2012) si i-a fost retrasa, la cerere autorizatia de functionare,
avand un capital social in valoare de 10.192.000 lei.

e Diferenta de 10.086.280 lei consta in reduceri de capital social conform prevederilor articolului
153* din Legea societatilor comerciale nr. 31/1990 cu modificarile si completérile ulterioare.

La data de 31.12.2013, cota de participare a investitorilor strdini la capitalul social subscris si varsat al

societatilor de asigurare era de 83,21%, iar cea aferentd capitalului romanesc era de 16,79% din total.

in ceea ce priveste tara de provenientd a capitalului, investitorii strdini detineau urmé&toarele ponderi la
data de 31.12.2013 in valoarea totala a capitalului social subscris si varsat inregistrata de societatile de
asigurari:

e Austria, 30,10%;

e Franta, 14,97%;

e Olanda, 12,89%;

e Irlanda, 9,71%;

e Bulgaria, 3,64%;

e [talia, 3,31%;

e Germania, 2,84%;
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o Grecia, 2,22%;

e Cipru, 1,21 %;

e Marea Britanie, 1,05%;
e Luxemburg, 0,95%;

e Moldova, 0,32%;

e SUA, 0,0002%;

e Turcia, 0,0001%.

Figura | 22 Structura pe tari a participarii la capitalul social al societatilor de asigurare din Romania (%)
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4.2. Prime brute subscrise

n anul 2013, primele brute subscrise, cumulate pentru cele doud categorii de asigurari - generale si de viat3
- au totalizat 8.124.654.841 lei, nivel ce arata o scadere cu 132.260.109 lei comparativ cu anul 2012,
respectiv o scadere de 1,60%, in termeni nominali, si de 5,37%, in termeni reali.

Piata de asigurari din Romania este dependenta de segmentul asigurarilor auto, care reprezentau 65,12%
din totalul primelor brute subscrise aferente categoriei de asigurari generale in anul 2013.

Daca subscrierile aferente clasei Il - Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare
au avut o scadere nominala cu 7,92% fata de anul 2012,subscrierile clasei X - Asigurari de raspundere civila
pentru autovehicule au avut o crestere de 15,19%.

Cresterea nivelului subscrierilor pentru asigurdrile RCA a fost influentatd de modificarile legislative
referitoare la modalitatea de tarifare a asigurarii RCA aduse in cursul lunii ianuarie 2013 prin intrarea in
vigoare a prevederilor Ordinului nr. 3/2013, pentru modificarea si completarea Normelor privind asigurarea
obligatorie de rdaspundere civild pentru prejudicii produse prin accidente de vehicule, puse in aplicare prin
Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurdrilor nr. 14/2011, respectiv faptul ca tarifele
pentru asigurarile RCA trebuie calculate pe categorii de riscuri omogene. In plus, pentru fiecare categorie
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derisc, p
stabilite

rima de risc va cuprinde estimarea frecventei daunei si a daunei medii, iar tarifele de prima trebuie
astfel incat, cu o probabilitate de 99,5%, primele estimate pe urmatoarele 12 luni trebuie sa

acopere toate cheltuielile aferente.

Tabelul | 13 Dinamica primelor brute subscrise pentru asigurari generale si de viata in perioada 2009-2013
Al Prime brute subscrise Crestere nominala fata de Rata medie anuald a Crestere reala fata de anul
nu (lei) anul anterior(%) inflatiei(%) anterior(%)

2009 8.869.746.957 -0,74 5,59 -6,00

2010 8.305.402.152 -6,36 6,09 -11,74

2011 7.822.309.952 -5,82 5,79 -10,97

2012 8.256.914.950 5,56 3.33 2,15

2013 8.124.654.841 -1,60 3,98 -5,37

Sursa: ASF

Figura | 23 Dinamica primelor brute subscrise in perioada 2009-2013
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Structura primelor brute subscrise pe zone geografice se prezinta astfel:

Bucuresti (care include si judetul llIfov), cu 50,32% din total;

zona de Nord-Vest (Judetele: Bihor, Bistrita—Nasaud, Cluj, Maramures, Salaj si Satu-Mare), cu 8,07%;
zona de Centru (Alba, Brasov, Covasna, Harghita, Mures, Sibiu), cu 7,45%;

zona de Sud (Arges, Calarasi, Dambovita, Giurgiu, lalomita, Prahova, Teleorman), cu 7,01%;

zona de Sud-Est (Brdila, Buzau, Constanta, Galati, Tulcea, Vrancea), cu 7,42%;

zona de Nord-Est (Bacau, Botosani, lasi, Neamt, Suceava, Vaslui), cu 6,46%;

zona de Vest (Arad, Caras - Severin, Hunedoara, Timis), cu 5,19%;

zona de Sud-Vest (Dolj, Gorj, Mehedinti, Olt, Valcea), cu 4,41%.

La volumul total al primelor brute subscrise au contribuit si subscrierile realizate de 8 societati de asigurare

din Romania in alte tari membre ale Uniunii Europene (Belgia, Bulgaria, Estonia, Finlanda, Franta, Italia,

Letonia,
298.158.

Lituania, Polonia, Slovacia, Spania si Ungaria).Volumul total al acestor subscrieri a fost de
065 lei si a reprezentat 3,67% din total prime brute subscrise de piata de asigurari.
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Gradul de penetrare a asigurarilor in Produsul Intern Brut (PIB) a inregistrat o scadere a nivelului,
comparativ cu cel inregistrat in anul 2012, evolutie influentata in principal de cresterea Produsului Intern
Brut.

n anul 2013, gradul de penetrare a asigurérilor in PIB, determinat ca raport intre primele brute subscrise
pentru asigurari generale si de viata si PIB, s-a situat la 1,29%, inregistrand o scadere cu 0,11 puncte
procentuale fata de nivelul anului 2012. Gradul de penetrare a asigurarilor generale in PIB s-a situat la
1,03%, iar cel al asigurarilor de viata s-a situat la 0,26%. Comparativ cu anul 2012, indicatorul a inregistrat o
scadere cu 0,07 puncte procentuale pentru asigurarile generale iar indicatorul pentru asigurarile de viata a
inregistrat o scadere cu 0,04 puncte procentuale.

Densitatea asigurarilor, un alt indicator specific sectorului asigurarilor, este determinata ca raport intre
volumul de prime brute subscrise si numarul de locuitori. Potrivit calculelor realizate de ASF, in anul 2013,
acest indicator inregistra o valoare de 405,82 lei/locuitor, nivel in scadere cu 5,05 lei/locuitor fata de anul
2012 (410,87 lei/locuitor). Pentru comparabilitate, a fost utilizata populatia rezidenta (stabild) la 1 ianuarie
2012-2013 determinata de Institutul National de Statistica pe baza rezultatelor definitive ale RPL 2011.
Conform noilor evidente, pentru anul 2012 populatia a fost ajustata in scadere cu cca. 1,2 mil. locuitori.

n sectorul asigurdrilor generale, densitatea asigurarilor s-a situat la 324,19 lei/locuitor, nivel in crestere cu
3,01 lei/locuitor fata de anul 2012. Pentru categoria asigurarilor de viata, valoarea acestui indicator a fost
de 81,63 lei/locuitor, nivel in scadere cu 8,07 lei/locuitor comparativ cu anul 2012.

Tabelul | 14 Evolutia gradului de penetrare si densitatea asigurarilor in perioada 2009-2013

Indicator 2009 2010 2011 2012 2013
Gradul de penetrare a asigurarilor in PIB (%) 1,77 1,59 1,40 1,41 1,29
Densitatea asigurarilor (lei/locuitor) 435,49 410,21 388,25 410,87 405,82
Populatia rezidenta (stabild) (mii persoane)* 20.367,4 20.246,8 20.147,7 20.096,0 20.020,1

Sursa: INS, Eurostat, Calcule ASF
* Pentru anii 2008-2011 populatia stabild mdsuratd la 1 iulie, iar pentru 2012-2013 la 1 ianuarie

Figura | 24 Dinamica gradului de penetrare a asigurarilor si a densitatii asigurarilor, in perioada 2009 — 2013
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Structura pe categorii de asigurare a volumului total de prime brute subscrise, la data de 31.12.2013, era

urmatoarea:

e 6.490.358.402 lei, prime brute subscrise pentru categoria asigurdrilor generale, reprezentand
79,88% din total;
e 1.634.296.439 lei, prime brute subscrise pentru categoria asigurarilor de viatd, reprezentand
20,12% din total.

Tabelul 1 15 Structura primelor brute subscrise in perioada 2009-2013

Prime brute subscrise 2009 2010 2011 2012 2013
Asiguraride |Total (lei) 1.628.162.635| 1.665.668.554| 1.738.366.854| 1.802.519.132| 1.634.296.439
viata Pondere in total PBS (%) 18,36 20,06 22,22 21,83 20,12
Asigurari Total (lei) 7.241.584.322| 6.639.733.598| 6.083.943.098| 6.454.395.818| 6.490.358.402
generale Pondere in total PBS (%) 81,64 79,94 77,78 78,17 79,88

Total PBS (AG+AV) (lei)

8.869.746.957

8.305.402.152

7.822.309.952

8.256.914.950

8.124.654.841

Sursa: ASF

Figura | 25 Dinamica primelor brute subscrise, pe total si pe categorii de asigurare, in perioada 2009 — 2013
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Figura |1 26 Dinamica structurii primelor brute subscrise, in functie de categoria de asigurare,
in perioada 2009-2013
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Piata asigurdrilor din Romania este caracterizatd de un grad ridicat de concentrare. In anul 2013, 80,49%
din volumul total de prime subscrise a fost realizat de 10 societati de asigurare, din cele 38 de societati care
au desfasurat activitate de asigurare/reasigurare.

Tabelul 1 16 Societatile cu cele mai mari volume de prime brute subscrise si ponderea lor in total piata
(asigurari generale si de viata)

. Total prime subscrise (asigurdri | Cota totald de piata
Nr. crt. Societate . - .
generale si de viata) (lei) (%)
1. |ASTRA SA 921.493.884 11,34
2. |ALLIANZ —TIRIAC ASIGURARI SA 918.775.736 11,31
3. |OMNIASIG VIG 881.103.941 10,84
4. |GROUPAMA ASIGURARI SA 717.601.525 8,83
5. UNIQA ASIGURARI SA 570.149.623 7,02
6. ING ASIGURARI DE VIATA SA 559.593.663 6,89
7. |ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP SA 544.098.985 6,70
8. EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE SA 504.776.744 6,21
9. |CARPATICA ASIG SA 483.069.445 5,95
10. |GENERALI ROMANIA SA 438.707.010 5,40
TOTAL (1-10) 6.539.370.556 80,49
TOTAL 8.124.654.841 100
Sursa: ASF

Potrivit datelor centralizate de ASF, la data de 31.12.2013, societatile de asigurare detineau cumulat,
pentru cele doua categorii de asigurare, un numar total de 16.168.668 contracte de asigurare in vigoare, in
crestere cu 789.041 contracte comparativ cu anul 2012 cand erau in vigoare 15.379.627 contracte de
asigurare. Pe segmentul asigurarilor generale se inregistrau 11.629.014 de contracte in vigoare, respectiv
71,92% din total. Fata de anul 2012, numarul contractelor in vigoare pe segmentul asigurarilor generale a
scazut cu 198.785 de contracte. Pe segmentul asiguradrilor de viata erau in vigoare 4.539.654 de contracte,
reprezentand 28,08% din total. Fata de sfarsitul anului 2012, s-a Tnregistrat o crestere cu 987.826 a
numarului de contracte de asigurari de viata in vigoare.

Conform datelor INS (metodologia Conturilor Nationale), in anul 2013 populatia ocupata cuprindea 9.432,2 mii
persoane dintre care 6.473.3 reprezinta numarul de salariati declarati, inclusiv cei din sectorul informal.
Prin raportarea numarului persoanelor angajate cu contracte de munca pe perioada nedeterminata,
raportate de societatile de asigurare in anul 2013, la totalul salariatilor din Romania, rezulta ca industria de
asigurari detine o pondere de 0,19%.

4.2.1 Prime brute subscrise pentru asigurdri generale

Volumul total al primelor brute subscrise pentru asigurarile generale, in anul 2013, a fost de 6.490.358.402
lei, inregistrand o crestere nominala de 0,56% fata de anul 2012, ceea ce inseamna o scadere in termeni
reali de 3,29%.

La data de 31.12.2013, distributia primelor brute subscrise pe categorii de asigurati era urmatoarea: 40,13%
- prime brute subscrise de persoane fizice, cu un total de 2.604.770.340 lei; 59,87% - prime brute subscrise
de persoane juridice, cu o valoare de 3.885.588.062 lei.

in anul 2013, valoarea primelor brute subscrise pentru contractele de asigurdri generale incheiate de
persoane fizice a scazut in termeni nominali cu 4,23% fata de anul 2012. Valoarea primelor brute subscrise
aferenta contractelor incheiate de persoane juridice a finregistrat o crestere cu 4,05% fata de anul
precedent.
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Tabelul I 17 Dinamica primelor brute subscrise pentru asigurari generale in perioada 2009-2013

Anul Prime brute subscrise Crestere nominala fata de Rata medie anuala a Crestere reala fata de
n pentru AG (lei) anul anterior (%) inflatiei (%) anul anterior (%)

2009 7.241.584.322 2,45 5,59 -2,97

2010 6.639.733.598 -8,31 6,09 -13,57

2011 6.083.943.098 -8,37 5,79 -13,39

2012 6.454.395.818 6,09 3,33 2,67

2013 6.490.358.402 0,56 3,98 -3,29

Sursa: ASF

Figura | 27 Evolutia primelor brute subscrise pentru asigurari generale, in perioada 2009-2013
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Din analiza datelor raportate de cele 28 de societdti de asigurare care au subscris prime aferente
asigurarilor generale, rezulta ca 10 societati au cumulat o valoare de 5.959.980.987 lei, ceea ce reprezinta

91,83%

din totalul acestui segment de activitate.

Tabelul | 18 Societatile care au inregistrat cele mai mari subscrieri pentru asigurari generale in anul 2013

) Prime subscrise din Cota de piata la
Nr. crt. Societate . . .
asigurari generale (lei) asigurari generale (%)

1. ASTRA SA 907.211.516 13,98

2. OMNIASIG VIG 881.103.941 13,58

3. ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA 824.062.484 12,70

4. GROUPAMA ASIGURARI SA 675.478.631 10,41

5. UNIQA ASIGURARI SA 570.149.623 8,78

6. EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE SA 504.776.744 7,78

7. CARPATICA ASIG SA 483.069.445 7,44

8. ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP SA 455.086.301 7,01

9. GENERALI ROMANIA 354.319.719 5,46

10. CITY INSURANCE SA 304.722.582 4,70
TOTAL (1- 10) 5.959.980.987 91,84
Alte societati 530.377.415 8,16
TOTAL PBS asigurari generale 6.490.358.402 100
Sursa: ASF

48




Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

n ceea ce priveste structura pe clase de asigurdri a primelor brute subscrise pentru asiguriri generale, cea
mai mare pondere, respectiv 81,46%, a fost detinuta cumulat de urmatoarele: clasa Ill - Asigurari de
mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare, clasa X - Asigurari de raspundere civila pentru
vehicule si clasa VIII - Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale.

Figura | 28 Structura pe clase a primelor brute subscrise din asigurari generale
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Cea mai mare pondere in totalul primelor brute subscrise pentru asigurari generale a fost detinuta de clasa
X - Asigurari de raspundere civila pentru vehicule (37,93%), urmata de clasa Il - Asigurari de mijloace de
transport terestru, altele decat cele feroviare (27,19%), si de clasa VIII - Asigurdri de incendiu si alte
calamitati naturale (16,34%).

Evolutia primelor brute subscrise, in anul 2013, pentru cele trei clase de asigurari, a fost urmatoarea:

e clasa lll - Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare (Casco), pentru
care a fost subscris un volum de prime brute de 1.764.820.758 lei, in scadere nominala cu 7,92%
fata de anul 2012 si cu 11,44% in termeni reali. Subscrierile pe aceasta clasa de asigurari au intrat
pe o tendinta descendenta incepand cu anul 2008, o datda cu declansarea crizei economico-
financiare.

e clasa VIII - Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale, pentru care s-au subscris prime brute
in valoare totala de 1.060.344.929 lei, nivel in scadere nominala cu 1,93% fata de anul 2012.

Aceasta clasa a avut o evolutie negativa desi atat subscrierile pentru asigurarile facultative de locuinte cat si
cele pentru asigurarile obligatorii de locuinte au crescut, comparativ cu anul 2012.

e clasa X - Asigurari de raspundere civila pentru vehicule, cu un volum de prime brute subscrise de
2.461.675.830 lei a inregistrat o crestere nominala cu 15,19%, comparativ cu anul 2012.

Societatile care au subscris prime in valori semnificative pentru cele 3 clase de asigurari sunt urmatoarele:

e pentru clasa lll - asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare:
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e ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA, cu 374.007.033 lei, reprezentand 21,19% din volumul total
al subscrierilor pe aceasta clasa;

e GROUPAMA ASIGURARI SA, cu 327.521.447 lei, reprezentand 18,56% din volumul total al
subscrierilor pe aceasta clas3;

e OMNIASIG VIG, cu 311.821.237 lei, reprezentand 17,67% din volumul total al subscrierilor
pe aceasta clasa;

e pentru clasa VIl - asigurari de incendiu si alte calamitati naturale:

e OMNIASIG VIG, cu 218.283.429 lei, reprezentand 20,59% din volumul total al subscrierilor
pe aceasta clasa;

e ASTRA SA, cu 159.771.515 lei, reprezentand 15,07% din volumul total al subscrierilor pe
aceasta clasa;

e ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA, cu 153.724.309 lei, reprezentand 14,50% din volumul total
al subscrierilor pe aceasta clasa;

e pentru clasa X - asigurari de raspundere civila pentru autovehicule:

e EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE S.A., cu 466.314.975 lei, reprezentand
18,94% din volumul total al subscrierilor pe aceasta clasa;

e CARPATICA ASIG S.A, cu 413.808.421 lei, reprezentand 16,81% din volumul total al
subscrierilor pe aceasta clasa.

e ASTRA SA, cu 403.086.440 lei, reprezentand 16,38% din volumul total al subscrierilor pe
aceasta clas3;

n anul 2013, un numér de 25 de societiti de asigurare au raportat prime brute subscrise pentru asigurari
generale care includ si riscuri de catastrofe naturale in valoare de 6.541.286.494 lei. Din valoarea totala a
primelor brute subscrise pentru categoria asigurarilor generale ale acestor societati, primele brute
subscrise pentru riscurile de catastrofe naturale au Tnsumat 2.455.713.117 lei, ceea ce a reprezentat
38,07% din total.

4.2.2 Prime brute subscrise pentru asigurdri de viatd

Valoarea cumulatda a primelor brute subscrise in anul 2013 pentru asigurarile de viata, raportate de
societatile de asigurare autorizate sa practice aceasta categorie de asigurari, a fost in valoare de
1.634.296.439 lei, inregistrand o scadere nominala cu 9,33% fata de anul 2012, ceea ce reprezintd o
scadere reala cu 12,80%.

Volumul primelor brute subscrise pentru asigurarile de viata reprezinta 20,12% din totalul primelor brute
subscrise de piata de asigurari, pe cele doua segmente ale sale - asigurari generale si de viata.

Tabelul I 19 Dinamica primelor brute subscrise pentru asigurari de viata in perioada 2009-2013

Anul Prime brute subscrise din asigurari | Crestere nominala fata de | Rata medie anuala a | Crestere reala fata de anul
nu de viata (lei) anul anterior (%) inflatiei (%) anterior(%)

2009 1.628.162.635 -12,84 5,59 -17,46

2010 1.665.668.554 2,30 6,09 -3,57

2011 1.738.366.854 4,36 5,79 -1,35

2012 1.802.519.132 3,69 3,33 0,35

2013 1.634.296.439 -9,33 3,98 -12,80

Sursa: ASF
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Figura | 29 Prime brute subscrise pentru asigurari de viata
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Din datele prezentate rezulta ca desi in perioada 2009-2012 volumul primelor brute subscrise pentru
asigurdrile de viata au fnregistrat un ritm de crestere pozitiv, volumul primelor brute subscrise pentru
asigurdrile de viata inregistrat in anul 2013 se situeaza putin peste nivelul inregistrat in anul 2009.

Din punct de vedere al structurii portofoliului de asigurari de viatd, in 2013, doua clase de asigurari -
Al - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare si Alll - Asigurari de viata si anuitati legate
de fonduri de investitii - au cumulat un volum al primelor brute subscrise in valoare de 1.569.040.589 lei,
ceea ce reprezinta 96,01% din total prime subscrise pentru asigurari de viata.

e primele brute subscrise pentru clasa Al - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata
suplimentare, in valoare de 1.025.144.246 lei, au reprezentat 62,73% din total subscrieri pentru
asigurari de viata, inregistrand o scadere nominala de 7,36% si o scadere in termeni reali de 10,91%
fata de anul 2012;

e primele brute subscrise pentru clasa Alll - Asigurari de viata si anuitati legate de fonduri de
investitii, n valoare de 543.896.343 lei, au reprezentat 33,28% din total, inregistrand fata de anul
2012 o scadere nominala de 13,15%, iar in termeni reali o scadere de 16,47%.

n anul 2013, asigurdrile aferente clasei B1 - Asigurari de accidente (inclusiv accidente de munci si bolile
profesionale) au inregistrat o crestere nominala de 2,36% (scadere de 1,56%, in termeni reali) fata de anul
2012. Aceasta clasa de asigurdri detine o pondere de 1,97% in total prime brute subscrise aferente
asigurarilor de viata.

Figura | 30 Distributia primelor brute subscrise pe clase de asigurari de viata
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Sectorul asigurarilor de viata s-a caracterizat, si in anul 2013, printr-un grad mare de concentrare, astfel ca
10 societati au detinut o pondere de 89,63% din volumul total al primelor subscrise pe acest segment, cu
subscrieri cumulate in valoare de 1.464.871.890 lei.

Tabelul 1 20 Societatile care au inregistrat cel mai mare volum de subscrieri pentru asigurari de viata

Nr. . Prime brute subscrise pentru Cota de piata
Societate .. .
crt. asigurarile de viata (lei) (%)
1. ING ASIGURARI DE VIATA SA 559.593.663 34,24
2. BCR ASIGURARI DE VIATA VIENNA INSURANCE GROUP SA 213.350.111 13,05
3. METROPOLITAN ASIGURARI SA 140.546.162 8,60
4, ALICO ASIGURARI ROMANIA SA 121.761.688 7,45
5. ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA 94.713.252 5,80
6. ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP SA 89.012.684 5,45
7. GENERALI ROMANIA SA 84.387.291 5,16
8. BRD ASIGURARI DE VIATA SA 69.569.678 4,26
9. GRAWE ROMANIA ASIGURARE SA 49.814.467 3,05
10. | GROUPAMA ASIGURARI SA 42.122.894 2,58
Total (1- 10) 1.464.871.890 89,64
Alte societdti 169.424.549 10,36
Total 1.634.296.439 100
Sursa: ASF

Comparativ cu anul 2012, ponderea detinutda de primele 10 societati in volumul subscrierilor pentru
asigurari de viata a inregistrat o scadere cu 2,28 puncte procentuale, de la 91,91% la 89,63%.

4.3. Indemnizatii brute platite

Societatile de asigurari au platit, Tn anul 2013, un volum total de indemnizatii brute pentru asigurari
generale si de viata in valoare de 4.545.123.441 lei, nivel in scadere nominala cu 4,39% fata de anul 2012.
n termenii reali, scdderea inregistrats a fost de 8,05%.

Societatile care au desfasurat activitate de asigurari generale au platit indemnizatii brute in valoare totala de
4.217.170.526 lei, nivel in scadere nominala cu 5,31% fata de 2012, ceea ce reprezinta o scadere reala cu 8,93%.

Pentru segmentul asigurarilor de viata, indemnizatiile brute si maturitatile platite de societatile de
asigurare au avut o valoare de 327.952.915 lei, ceea ce a reprezentat o crestere nominala cu 9,37% si o
crestere reala cu 5,18% fata de anul 2012.

Tabelul | 21 Dinamica indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale si de viata in perioada 2009-2013

Anul Indemnizatii brute platite pentru Crestere nominala fata de | Rata medie anualda a | Crestere reala fata de
nu asigurari generale si de viata anul anterior (%) inflatiei (%) anul anterior (%)

2009 5.435.503.756 24,57 5,59 17,97

2010 5.069.483.669 -6,73 6,09 -12,09

2011 4.483.069.265 -11,57 5,79 -16,41

2012 4.753.573.042 6,03 3,33 2,62

2013 4.545.123.441 -4,39 3,98 -8,05

Sursa: ASF
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Figura | 31 Dinamica indemnizatiilor brute platite, pe total si pe categorii de asigurare, in perioada 2009 -2013
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La data de 31.12.2013, ponderea indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale si de viata in total
prime brute subscrise pentru cele doua categorii de asigurari era de 55,94%.

Tabelul | 22 Structura indemnizatiilor brute platite pe cele doua categorii de asigurare in perioada 2009-2013

Categorii de asigurare 2009 2010 2011 2012 2013

. Total (lei) 248.023.136 271.922.669 288.396.876 299.855.424 327.952.915
Asigurdri de Pondere in total

viata . - 4,56 5,36 6,43 6,31 7,22
indemnizatii (%)

Asiguriri Total (lei) 5.187.480.620 4.797.561.000 4.194.672.389 4.453.717.618 4.217.170.526

generale Pondere n total 95,44 94,64 93,57 93,69 92,78
indemnizatii (%)

Total indemnizatii brute platite (lei) 5.435.503.756 5.069.483.669 4.483.069.265 4.753.573.042 4.545.123.441

Sursa: ASF

Figura | 32 Dinamica structurii indemnizatiilor brute platite, in functie de categoria de asigurare,
in perioada 2009-2013

100

60 -
50 A
40 -
30 -
20 A

95,44

4,56

94,64

5,36

93,57

6,43

93,69

6,31

92,78

7,22

Sursa: ASF

2009

2010

2011

Asigurari generale (%)

53

2012

2013

Asigurari de viata (%)




Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

4.3.1. Indemnizatii brute pldtite pentru asigurdri generale

in anul 2013, valoarea indemnizatiilor brute plitite de societétile de asigurare care au practicat asigurari
generale a fost de 4.217.170.526 lei, in scidere nominald cu 5,31% fat3 de anul 2012. Tn termeni reali,
scaderea a fost de 8,93%.

Tabelul | 23 Dinamica indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale in perioada 2009 — 2013

Anul Indemnizatii brute Crestere nominala fata Rata medie anuala a Crestere reala fata de
nu platite (lei) de anul anterior (%) inflatiei (%) anul anterior (%)

2009 5.187.480.620 25,19 5,59 18,56

2010 4.797.561.000 -7,52 6,09 -12,83

2011 4.194.672.389 -12,57 5,79 -17,35

2012 4.453.717.618 6,18 3,33 2,75

2013 4.217.170.526 -5,31 3,98 -8,93

Sursa: ASF

Figura | 33 Evolutia indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale, in perioada 2009-2013
(milioane lei)
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Din valoarea totald a indemnizatiilor brute platite in anul 2013 pentru categoria asigurarilor generale, valoarea
aferenta daunelor produse n anii anteriori a fost 2.224.876.917 lei, ceea ce reprezinta 52,76% din total.

Suma recuperata de la societatile de reasigurare, catre care societdtile de asigurare au cedat o parte din
riscurile asumate, a fost de 1.424.011.300 lei si a reprezentat 33,77% din volumul total de indemnizatii
brute platite pentru asigurari generale.

Cumulat, indemnizatiile brute platite de 10 societati de asigurari au reprezentat 96,48% din totalul
indemnizatiilor platite la nivelul segmentului de asigurari generale.

Tabelul | 24 Societatile de asigurari cu cel mai mare volum de indemnizatii brute platite
pentru asigurari generale

) Indemnizatii brute platite pentru Pondere in total
Nr. crt. Societate . )
asigurarile generale (lei) (%)
1. OMNIASIG VIG 793.552.126 18,82
2. ASTRA SA 522.107.612 12,38
3. GROUPAMA ASIGURARI SA 520.305.597 12,34
4. ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA 478.331.005 11,34
5. UNIQA ASIGURARI SA 425.610.410 10,09
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) Indemnizatii brute platite pentru Pondere in total
Nr. crt. Societate . )

asigurarile generale (lei) (%)

6. ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP SA 406.581.177 9,64

7. EUROINS ROMANIA ASIGURARE REASIGURARE SA 322.579.155 7,65

8. CARPATICA ASIG SA 276.510.062 6,56

9. GENERALI ROMANIA SA 244.423.986 5,80
10. |CITY INSURANCE SA 78.800.551 1,86
Total (1 - 10) 4.068.801.681 96,48

Alte societati 148.368.845 3,52

Total IBP (lei) 4.217.170.526 100

Sursa: ASF

Ponderi semnificative ale indemnizatiilor brute platite de societatile de asigurare au fost Tnregistrate pe
urmatoarele clase de asigurare: clasa X - Asigurari de raspundere civila a autovehiculelor,
clasa Ill - Asigurari de mijloace de transport terestru, clasa VIIlI - Asigurari de incendiu si calamitati
naturale.

Figura | 34 Structura pe clase a indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale (%)
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fn anul 2013, evolutia indemnizatiilor brute platite pentru principalele clase de asigurdri generale a fost
urmatoarea:

e pentru clasa X - Asigurari de raspundere civila pentru autovehicule au fost platite indemnizatii
brute Tn valoare de 1.926.727.090 lei, reprezentand 45,69% din valoarea totald a indemnizatiilor
brute platite pentru asigurarile generale. Valoarea indemnizatiilor platite pentru asigurari incluse in
aceastd clasa a inregistrat o crestere nominald cu 3,44%, ceea ce reprezinta in termeni reali o
scadere cu 0,52% fata de anul 2012.

Cinci societdati de asigurare au cumulat o valoare a indemnizatiilor platite, pentru asigurari incluse in
aceasta clasa, de 1.349.679.337 lei, nivel aferent unei ponderi de 70,05% din totalul indemnizatiilor brute
platite pentru clasa X. Aceste societati sunt urmatoarele:

e ASTRA SA, cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 339.375.491 lei;

e EUROINS ROMANIA S.A., cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 299.782.438 lei;

e CARPATICA ASIG S.A. cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 257.570.636 lei;

e ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A. cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de

230.845.167 lei;
e OMNIASIG VIG, cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 222.105.605 lei.
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e pentru clasa lll - Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare au fost
platite indemnizatii brute in valoare de 1.764.679.546 lei, ceea ce reprezinta 41,85% din totalul
indemnizatiilor brute platite pentru asigurari generale, inregistrandu-se o scadere nominald cu
9,37% si una reala cu 12,84% fata de anul 2012.

Cinci societati, din cele 21 de societati care au platit indemnizatii pentru acest tip de asigurari, au inregistrat
o valoare cumulata a indemnizatiilor brute platite de 1.451.666.506 lei, nivel ce a reprezentat 82,26% din
valoarea totala a indemnizatiilor platite pentru aceasta clasa, dupa cum urmeaza:

e OMNIASIG VIG, cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 483.832.246 lei;

e GROUPAMA ASIGURARI S.A. cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 285.075.276 lei;

e ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA, cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 281.273.385 lei;

e UNIQA ASIGURARI S.A., cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de 266.936.056 lei;

e ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A.,, cu o valoare a indemnizatiilor brute platite de

134.549.543 lei.

Indemnizatiile platite pentru asigurarile auto (Casco si RCA, respectiv pentru asigurari incluse in clasa Ill si
clasa X) au reprezentat 87,54% din totalul indemnizatiilor brute platite pentru categoria asigurarilor
generale. Comparativ cu anul 2012, indemnizatiile cumulate platite pentru asigurari auto au inregistrat o
scadere nominala cu 3,11%, ceea ce in termeni reali inseamnad o scadere cu 6,82%.

e pentru clasa VIII — Asigurari de incendiu si calamitati naturale, 25 de societati de asigurare au
platit indemnizatii Tn valoare de 221.300.510 lei, ceea ce reprezintd o pondere de 5,25% din totalul
platilor aferente asigurarilor generale. Nivelul acestor indemnizatii a inregistrat o crestere nominala
cu 1,27% fata de 2012, iar in termeni reali o scadere cu 2,61%.

Pentru asigurarile facultative de locuinte au fost platite indemnizatii brute de 63.317.820 lei, ceea ce
reprezintd 28,61% din valoarea indemnizatiilor brute platite pentru clasa VIIl. Comparativ cu anul 2012,
valoarea indemnizatiilor brute platite pentru asigurarile facultative de locuinte a inregistrat o scadere
nominala cu 17,42%.

Cinci societati de asigurari au platit cumulat indemnizatii brute de 179.395.163 lei, ceea ce reprezinta
81,06% din valoarea totala a indemnizatiilor aferente clasei VIII. Aceste societati sunt urmatoarele:

e OMNIASIG VIENNA INSURANCE GROUP S.A., cu o valoare de 53.021.803 lej;

e ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA, cu o valoare de 45.210.253 lei;

e ASTRAS.A,, cu o valoare de 38.425.452 leij;

e GROUPAMA ASIGURARI S.A., cu o valoare de 23.345.330 lej;

e ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP S.A., cu o valoare de 19.392.325 lei.

4.3.2. Indemnizatii brute pldtite pentru asigurdri de viatd

Valoarea indemnizatiilor brute platite pentru asigurari de viata s-a situat, in anul 2013, la 327.952.915 lei,
inregistrand o crestere nominald cu 9,37% fata de 2012. in termeni reali, s-a inregistrat o crestere cu 5,18%.
in aceastd suma au fost incluse si plitile efectuate de societdtile de asigurari aferente contractelor de
asigurare ajunse la maturitate, care au reprezentat 58,91% din total.
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Tabelul I 25 Dinamica indemnizatiilor brute platite pentru asigurari de viata in perioada 2009-2013

Anul Indemnizatii brute platite Crestere nominala fata de Rata medie anuala a Crestere reala fata de
nu (lei) anul anterior (%) inflatiei (%) anul anterior (%)
2009 248.023.136 12,81 5,59 6,84
2010 271.922.669 9,64 6,09 3,34
2011 288.396.876 6,06 5,79 0,25
2012 299.855.424 3,97 3,33 0,62
2013 327.952.915 9,37 3,98 5,18
Sursa: ASF

Figura I 35 Evolutia indemnizatiilor brute platite pentru asigurari de viata, in perioada 2009-2013
(milioane lei)
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Cele mai semnificative ponderi in totalul indemnizatiilor brute platite au fost detinute de urmatoarele clase:
Al - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare si Alll - Asigurari de viata si anuitati
legate de fonduri de investitii.

Figura | 36 Structura pe clase a indemnizatiilor brute platite pentru asigurari de viata (%)
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Tabelul | 26 Societatile care au inregistrat cel mai mare volum de indemnizatii platite
pentru asigurari de viata

Nr. crt. Societate Indemnizatii brute platite (lei) Pondere in total (%)
1. ING ASIGURARI DE VIATA SA 122.540.471 37,37
2. ASIROM VIENNA INSURANCE GROUP SA 54.691.378 16,68
3. METROPOLITAN LIFE ASIGURARI SA 23.719.336 7,23
4, BCR ASIGURARI DE VIATA VIENNA INSURANCE GROUP SA 21.336.603 6,50
5. GENERALI ROMANIA SA 19.122.126 5,83
6. GROUPAMA ASIGURARI SA 15.843.502 4,83
7. ALICO ASIGURARI ROMANIA SA 15.286.004 4,66
8. ALLIANZ - TIRIAC ASIGURARI SA 13.435.681 4,10
9. AXA LIFE INSURANCE SA 10.092.767 3,08
10. EUREKO ASIGURARI SA 6.691.750 2,04
Total (1-10) 302.759.618 92,32
Alte societati 25.193.297 7,68
Total IBP (lei) 327.952.915 100

Sursa: ASF

Sume de rascumpadrare platite pentru asigurdri de viata

n anul 2013, volumul sumelor platite cu titlu de rascumparari (totale si partiale) la cererea asiguratilor a
inregistrat o crestere nominald cu 1,93% (scadere de 1,97%, in termeni reali) fata de anul 2012, de la
429.798.249 lei, la 438.075.853 lei.

Din valoarea cumulatd a rascumpararilor platite Tn anul 2013, rascumpararile totale platite detin o pondere
de 78,39%. Acestea au inregistrat o crestere nominala cu 11,23%, ceea ce in termeni reali a insemnat o
crestere cu 6,97% fata de anul 2012. Valoarea rascumpadrarilor partiale platite, de 94.666.773 lei, a
reprezentat 21,61% din totalul rascumpararilor platite, nivel in scidere nominala fata de 2012 cu 21,81%,
ceea ce arata o scadere reala cu 24,80%.

4.4. Asigurarile de locuinte

Primele brute subscrise pentru asigurarile facultative si obligatorii de locuinte totalizau, in anul 2013, un
volum de 646.463.991 lei, nivel ce reprezenta 60,97% din subscrierile aferente Clasei VIII - Asigurari de
incendiu si alte calamitati naturale.

Asiguradrile facultative de locuinte au generat un volum de subscrieri de 586.210.016 lei, ceea ce a
reprezentat 55,29% din totalul primelor brute subscrise aferent clasei VIII. Asigurarile obligatorii pentru
locuinte reprezentau 5,68% din totalul clasei VIII, cu un volum de prime brute subscrise de 60.253.975 lei.
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Tabelul | 27 Evolutia primelor brute subscrise si a indemnizatiilor brute platite pentru asigurarile de
locuinte facultative si obligatorii

Total prime brute subscrise si Asigurari de incendii si alte calamitati naturale
. . indemnizatii brute platite aferente (clasa VIi1), din care:
Anul Indicatori . e .
clasei VIII - Asigurari de incendii si alte | Asigurari facultative | Asigurari obligatorii de
calamitati naturale (lei) de locuinte locuinte
Prime brute subscrise 1.178.020.775 638.532.825 35.310.758
Indemnizatii brute platite 238.387.105 47.013.398 327.310
Prime brute subscrise 1.081.228.539 565.773.166 24.200.893
Indemnizatii brute platite 218.520.305 76.678.178 276.689
Prime brute subscrise 1.060.344.929 586.210.016 60.253.975
Indemnizatii brute platite 221.300.510 63.317.820 473.496

Sursa: ASF

La sfarsitul anului 2013 erau in vigoare 2.464.186 contracte de asigurari facultative pentru locuinte (fata de
3.324.910 de contracte in 2012), ceea ce a reprezentat 65,66% din totalul de 3.752.693 contracte in vigoare
aferente asigurarilor incluse Tn Clasa VIII. Pe segmentul asigurdrilor obligatorii pentru locuinte erau n
vigoare 736.318 contracte, reprezentand 19,62% din total.

La data de 31.12.2013, gradul de acoperire in asigurare a fondului locativ al Romaniei, obtinut prin
raportarea numarului de contracte pentru asigurari obligatorii si facultative la numarul total de locuinte

(aproximativ 8,5 milioane locuinte, potrivit INS) a fost de 37,65%.

Tabelul | 28 Evolutia principalilor indicatori pentru asigurarile facultative de locuinte (2011-2013)

Crestere absoluta

Indicatori 2011 2012 2013
2013/2012

Numar de contracte in vigoare la sfarsitul anului (buc.) 4.392.647 3.324.910 2.464.186 -860.724
Prime brute subscrise (lei) 638.532.825 565.773.166 586.210.016 20.436.850
Prime brute cedate in reasigurare (lei) 130.750.782 154.127.843 163.256.197 9.128.354
Ponderea primelor brute cedate in total prime brute 20,48 2724 2785 i
subscrise (%)

Indemnizatii brute platite (lei) 47.013.398 76.678.178 63.317.820 -13.360.358

Sursa: ASF

Tabelul | 29 Situatia indicatorilor pentru asigurarile obligatorii* de locuinte (2011-2013)

Crestere absoluta

Indicatori 2011 2012 2013
2013/2012

Numar de contracte in vigoare la sfarsitul anului (buc.) 574.229 331.131 736.318 405.187
Prime brute subscrise (lei) 35.310.758 24.200.893 60.253.975 36.053.082
Prime brute cedate in reasigurare (lei) 25.883.655 14.424.191 36.894.680 22.470.489
Ponderea primelor brute cedate in total prime brute 73.30 59,60 6123 i
subscrise (%)

Indemnizatii brute platite (lei) 327.310 276.689 473.496 196.807

*Pool-ul de Asigurare Impotriva Dezastrelor Naturale (PAID)

Sursa: ASF

59




Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

4.5. Rezerve tehnice

Din analiza datelor inregistrate in situatiile financiare transmise ASF rezulta ca, la data de 31.12.2013,
societatile de asigurare au constituit rezerve tehnice brute pentru activitatea de asigurari generale si de
viata Tn valoare de 13.320.064.000 lei, in crestere nominala cu 7% fata de data de 31.12.2012, ceea ce
reprezinta o crestere in termeni reali cu 5,37%.

Rezervele tehnice brute constituite pentru asigurarile generale au Tnregistrat un volum de 7.451.089.408 lei,
detinand astfel o pondere de 55,94% din total. Pentru asigurari de viata, societatile au constituit rezerve in
valoare de 5.868.974.592 lei, nivel aferent unei ponderi de 44,06% din total.

La data de 31.12.2013, partea cedatd reasiguratorilor din rezervele tehnice brute era in valoare de
1.962.593.026 lei, cumulat pentru asigurdri generale si de viatd, reprezentand 14,73% din totalul rezervelor
tehnice brute. Comparativ cu data de 31.12.2012, valoarea totala a partii cedate reasiguratorilor din
rezervele tehnice brute constituite pentru cele doua categorii de asigurare a inregistrat o scadere nominala
cu 9,38% ceea ce in termeni reali reprezinta o scadere cu 10,76%.

4.5.1. Rezerve tehnice constituite pentru asigurdri generale

Pentru activitatea de asigurari generale, la data de 31.12.2013, societatile de asigurare aveau constituite
rezerve tehnice brute in valoare de 7.451.089.408 lei, o crestere nominalad cu 6,87%, ceea ce reprezinta o
crestere reala cu 5,24%, fata de 31.12.2012.

Partea cedata reasiguratorilor din rezervele tehnice brute pentru asigurari generale avea o valoare de
1.891.111.277 lei, inregistrand o scadere nominala cu 8,74% (scadere cu 10,13%, in termeni reali) fata de
2012. Raportatd la totalul rezervelor aferente asigurdrilor generale, partea cedata reasiguratorilor a
reprezentat 25,38% nivel in scadere fata de anul precedent, cand aceasta se situa la 29,72%.

Structura rezervelor tehnice brute pentru categoria asigurarilor generale, la data de 31.12.2013, era
urmatoarea:

e rezerve de prime, in valoare brutd de 3.157.532.267 lei, reprezinta 42,38% din valoarea totala a
rezervelor tehnice brute aferente asigurdrilor generale. Comparativ cu soldul existent la sfarsitul
anului 2012, valoarea rezervelor de prime a inregistrat o crestere nominald cu 1,37%, ceea ce
inseamna un minus real de 0,18%. Cresterea rezervelor de prima este in stransa corelatie cu
evolutia pozitiva inregistrata de volumul primelor brute subscrise pentru asigurari generale care au
inregistrat o crestere nominala cu 0,56% fata de anul 2012.

Partea aferenta cedarilor in reasigurare din rezervele de prime brute, in valoare de 492.154.840 lei,
reprezenta 15,59% din rezervele de prime brute.

e rezervele de daune avizate si neavizate brute, in valoare de 3.816.474.170 lei, reprezentau 51,22%
din valoarea rezervelor tehnice brute constituite pentru asigurarile generale. Nivelul acestor
rezerve tehnice a inregistrat o crestere nominala cu 11,69% fata de data de 31.12.2012, ceea ce in
termeni reali a insemnat o crestere cu 9,99%.

Partea aferenta cedarilor in reasigurare din valoarea rezervelor brute de daune avizate si neavizate, in
valoare de 1.245.604.367 lei, reprezenta 32,64% din totalul rezervelor de daune, inregistrand o scadere
nominald cu 7,25% fatd de anul precedent. in termeni reali, s-a inregistrat o scddere cu 8,67%.
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Tabelul 1 30 Evolutia rezervelor tehnice brute pentru asigurari generale, in perioada 2009-2013

Anul Rezerve Rezerve de Rezerve de daune avizate si
n tehnice brute (lei) prime brute (lei) neavizate (lei)

2009 6.931.624.256 3.576.537.375 3.003.255.595

2010 6.782.629.538 3.230.521.900 3.128.617.940

2011 7.022.466.930 3.017.386.502 3.543.612.908

2012 6.971.815.101 3.114.890.480 3.416.959.206

2013 7.451.089.408 3.157.532.267 3.816.474.170

Sursa: ASF

Figura | 37 Dinamica rezervelor tehnice brute pentru asigurari generale, in perioada 2009-2013
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n ceea ce priveste structura pe clase de asiguréri a rezervelor tehnice brute constituite de societ&ti pentru
asigurari generale, la data de 31.12.2013, valori semnificative au fost inregistrate, dupa cum urmeaza:

e clasa Ill - Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare - inregistra
rezerve tehnice brute in valoare de 1.771.058.903 lei. Comparativ cu data de 31.12.2012, nivelul a
fost in scadere nominala cu 9,72%, ceea ce reprezinta o scadere in termeni reali cu 11,10%. Aceasta
evolutie negativa a fost cauzata de diminuarea cu 7,92% a subscrierilor aferente asigurarilor din
clasa lll. Tn total rezerve tehnice brute constituite pentru asigurdri generale, clasa Ill detinea o
pondere de 23,77%, in scadere fata de data de 31.12.2012, cand reprezenta 28,14% din total;

e clasa VIII — Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale - rezervele tehnice brute erau in
valoare de 1.014.827.448 lei, reprezentand 13,62% din total. Acest tip de rezerve a inregistrat o
crestere nominala cu 7,16%, ceea ce inseamnd o crestere reald cu 5,52% fata de data de
31.12.2012.

o clasa X — Asigurari de raspundere civila pentru vehicule - rezervele tehnice brute, in valoare de
3.185.704.151 lei, au inregistrat o crestere nominala cu 8,58% (o crestere cu 6,92% in termeni reali)
fata de 2012. Rezervele constituite pentru aceasta clasa reprezentau 42,75% din totalul rezervelor
tehnice brute constituite pentru asigurari generale, nivel in crestere cu 0,67 puncte procentuale
fata de ponderea calculata la sfarsitul anului 2012 (42,08%).
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4.5.2. Rezerve tehnice constituite pentru asigurdri de viatd

Pentru activitatea de asigurdri de viata, la data de 31.12.2013, societatile de asigurare aveau inregistrate
rezerve tehnice brute in valoare de 5.868.974.592 lei, nivel in crestere nominala cu 7,15% (5,51%, crestere
reala) fata de 31.12.2012.

Partea din rezervele tehnice aferenta cedarilor in reasigurare pentru aceasta categorie de asigurari avea o
valoare de 71.481.750 lei, reprezentand 1,22% din totalul rezervelor tehnice brute pentru asigurarile de
viata. Valoarea partii cedate in reasigurare din rezervele tehnice pentru asigurarile de viata a scazut cu
23,57% in termeni nominali, respectiv cu 24,74% in termeni reali, fata de anul 2012.

Tabelul I 31 Evolutia rezervelor tehnice brute pentru asigurari de viata, in perioada 2009-2013

Anul Rezerve Rezerve Ponderea rezervelor
nu tehnice brute (lei) matematice brute (lei) matematice in total (%)
2009 3.889.930.756 3.015.904.434 77,53
2010 4.383.572.919 3.535.862.556 80,66
2011 4.772.055.357 3.913.498.770 82,01
2012 5.477.203.711 4.563.022.452 83,31
2013 5.868.974.592 5.058.997.092 86,20
Sursa: ASF

Figura | 38 Dinamica rezervelor tehnice brute pentru asigurari de viata, in perioada 2009-2013
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Rezervele matematice brute, in valoare de 5.058.997.092 lei, reprezentau 86,20% din totalul rezervelor

tehnice brute constituite pentru asigurdri de viatd, si au inregistrat o crestere nominalda cu 10,87%
(9,18%, crestere reald) fata de 31.12.2012.

in valoarea totald a rezervelor matematice brute, ponderi semnificative au fost detinute de rezervele
matematice constituite pentru clasele Al - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare
40,06%) si Alll - Asigurdri de viata si anuitati legate de fonduri de investitii (59,81%).
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4.6. Activele societatilor de asigurare
4.6.1. Active totale

La data de 31.12.2013, valoarea totala a activelor bilantiere raportate in situatiile financiare ale societatilor
de asigurare era de 18.357.707.937 lei, inregistrand o scadere nominala cu 3,18 % comparativ cu anul 2012.
in termeni reali, luand in calcul rata inflatiei, valoarea activelor societdtilor de asigurare a inregistrat o
scadere cu 4,66%.

Valoarea totala a activelor bilantiere la data de 31.12.2013 a fost influentata atat de scaderea valorii
activelor la cateva societati de asigurare in cursul anului 2013 (de exemplu societatea Astra SA la care
activele au scazut cu 51% in anul 2013), precum si de scaderea numarului de societati de asigurare (37 fata
de 39 cate erau la data de 31.12.2012).

Tabelul 1 32 Activele bilantiere ale societatilor de asigurare, in perioada 31.12.2009 - 31.12.2013

Plasamente (lei)

Total active . Plasamente aferente
Data o ) Obligatiuni si alte . . Alte
bilantiere total din care asigurarilor de viata cu

plasamente

titluri cu venit fix .. . .
componentd investitionala

31.12.2009 16.398.487.279 9.174.286.671 3.557.692.096 1.501.947.164 4.114.647.411

31.12.2010 16.805.591.185 9.857.781.064 4.515.307.549 1.880.392.260 3.462.081.255

31.12.2011 17.293.960.385 10.390.101.581 5.113.381.422 2.122.748.569 3.153.971.590

31.12.2012 18.960.424.182 10.525.710.723 4.925.977.303 2.629.080.446 2.970.652.974

31.12.2013 18.357.707.937 11.248.152.194 5.360.401.087 2.993.042.517 2.894.708.590
Sursa: ASF

Figura | 39 Evolutia activelor totale si a plasamentelor financiare, in perioada 31.12.2009 - 31.12.2013
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Raportata la PIB, valoarea totala a activelor bilantiere detinute la data de 31.12.2013 de societatile de
asigurare din Romania reprezintd o pondere de 2,92%, fata de 3,23% inregistrata la sfarsitul anului 2012.

Primele 10 societati de asigurare, clasificate in functie de cota de piatd, detin active bilantiere de 74,64%
din total, conform datelor raportate in situatiile financiare.
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Cea mai mare pondere in totalul activelor, respectiv 61,27%, este detinutd de plasamente care, la data de
31.12.2013, erau in valoare de 11.248.152.194 lei. Comparativ cu anul precedent, valoarea plasamentelor a
inregistrat o crestere nominala cu 6,86%, ceea ce in termeni reali reprezinta o crestere cu 5,23%.

Figura | 40 Structura activelor societatilor de asigurare la data de 31.12.2013
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Principalele tipuri de plasamente raportate de societatile de asigurare au fost urmatoarele:

Valoarea plasamentelor efectuate de societatile de asigurare n actiuni a fost de doar 155.694.815 lei la
data de 31.12.2013, principalele investitii fiind in titluri, obligatiuni si OPCVM.

Disponibilitatile banesti existente in depozite constituite de societatile de asigurare la institutiile de credit
aveau o valoare de 919.968.842 lei, nivel comparativ cu cel din anul precedent (o crestere de doar 0,97% in
termeni nominali, ceea ce reprezinta in termeni reali o scadere 0,57%). Raportat la valoarea totala a
plasamentelor, depozitele constituite la institutiile de credit s-au mentinut pe tendinta descendenta
inceputa in anul 2008 ,cand reprezentau 33,72%. La sfarsitul anului 2013, acestea detineau o pondere de
8,18% din totalul plasamentelor, cotad in scadere cu 0,48 puncte fata de cea inregistratd pentru sfarsitul
anului 2012.
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4.6.2. Active admise sd acopere rezervele tehnice brute pentru asigurdri generale

La data de 31.12.2013 valoarea activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute constituite pentru

asigurari generale a fost de 8.059.443.915 lei, in usoara scadere fata de nivelul inregistrat la data de

31.12.2012 (-0,95%). Gradul de acoperire a rezervelor tehnice cu active admise pentru aceasta categorie de
asigurari era la data de 31.12.2013 de 108,16%.

Structura activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru asigurari generale a fost la data de
31.12.2013 urmatoarea:

Titlurile de stat si bonuri de tezaur emise de statele membre, in valoare de 2.243.339.914 lei, au
fost utilizate ca active de 18 societati de asigurare. Valoarea acestor plasamente a inregistrat o
crestere nominald cu 11,05% (9,35% crestere reald) fata de anul 2012. Aceastd categorie de active
reprezinta 27,83% din totalul activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute, si participa la
acoperirea a 30,11% din rezervele tehnice brute;

Titlurile emise de autoritati ale administratiei publice locale au avut o valoare de 23.754.518 lei,
nivel in crestere nominala cu 8,37% (6,72%, crestere reald) fatd de data de 31.12.2012. Aceastd
categorie de active a detinut o pondere de 0,29% din total active admise, si participa la acoperirea a
0,32% din rezervele tehnice brute.

Valorile mobiliare tranzactionate pe o piata reglementata si titluri de participare la fondurile
deschise de investitii au cumulat 376.024.796 lei, inregistrand o crestere nominald cu 13,19%
(11,46%, crestere reala) fata de data de 31.12.2012. Ponderea acestei categorii de active in total
active admise a fost de 4,67%. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu aceasta categorie
de active a fost de 5,05%.

Structura acestei categorii de active este urmatoarea:

e plasamentele in obligatiuni si alte instrumente ale pietei monetare si de capital au
totalizat 231.108.683 lei si au fost raportate de 7 societati de asigurare. Aceste active
detin o pondere de 61,46% din totalul valorilor mobiliare tranzactionate pe o piata
reglementata;

e actiunile si alte participatii cu randament variabil au cumulat 96.821.141 lei, nivel ce a
reprezentat 25,75% din valorile mobiliare tranzactionate pe o piatd reglementatd. in
aceasta categorie de active au investit 10 societati de asigurare;

e plasamentele n unitati de fond ale organismelor de plasament colectiv si in alte fonduri
de investitii au totalizat 48.094.971 lei si au detinut ponderea cea mai redusa dintre
investitiile In valori mobiliare, respectiv 12,79%. Pentru acest tip de activ au raportat
investitii 7 societati.

Disponibilul in depozite, conturi curente si casierie, in valoare de 847.673.122 lei, a inregistrat o
scadere nominala cu 8,02% (9.42%, scadere reald) fata de data de 31.12.2012. Plasamentele in astfel
de instrumente au reprezentat 10,52% din total active admise. Gradul de acoperire al rezervelor
tehnice brute cu aceasta categorie de active a fost de 11,38%;

Creantele de la asigurati si intermediari, Tn valoare de 1.841.045.035 lei, admise in acoperirea
rezervelor tehnice in valoare de 1.492.913.490 lei, au detinut o pondere de 18,52% din total active
admise, si acoperd in proportie de 20,04% rezervele tehnice brute la data de 31.12.2013. Fata de
data de 31.12.2012, valoarea acestor active a scazut cu 10,62%;
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e Partea din rezervele tehnice aferenta contractelor cedate in reasigurare, in valoare de
1.891.059.333 lei, a detinut o pondere de 23,46% in total active admise, si acopera in proportie de
25,38% rezervele tehnice brute. Se inregistreaza o scadere nominala cu 8,74% (10,13%, scadere
reala) fata de data de 31.12.2012.

e Terenurile si constructiile admise in acoperirea rezervelor tehnice au fost totalizat 567.622.752 lei,
nivel in crestere nominalad cu 11,38% (9,68%, crestere in termeni reali), fatd de 31.12.2012. Aceasta
categorie de active a detinut o pondere de 7,04% din totalul activelor admise. Gradul de acoperire al
rezervelor tehnice brute prin terenuri si constructii a fost, la data de 31.12.2013, de 7,62%.

e Dobanzile de incasat aferente activelor admise au cumulat 66.787.256 lei, inregistrand o scadere
nominald cu 11,34% (12,69%, in termeni reali) fata de data de 31.12.2012. Ponderea acestei
categorii In total active admise a fost de 0,83%, si participa cu doar 0,90% la acoperirea rezervelor
tehnice brute.

e Cheltuielile de achizitie reportate, in valoare de 549.631.447 lei, au detinut o pondere de 6,84% in
totalul activelor admise pentru acoperirea rezervelor tehnice brute pentru asigurari generale.
Aceasta categorie a inregistrat o crestere nominala cu 6,95% (5,32% crestere reald), fata de data de
31.12.2012. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice cu aceasta categorie de active a fost de 7,36%.
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Figura | 41 Evolutia structurii activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru asigurarile
generale in perioada 31.12.2009 - 31.12.2013
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4.6.3. Active admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru asigurdri de viata

Valoarea activelor care acopereau rezervele tehnice brute constituite pentru asigurari de viata, la sfarsitul
anului 2013, a fost de 6.414.915.796 lei, nivel in crestere cu 4,77% fata de cel inregistrat la sfarsitul anului
2012. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu active admise, pentru categoria asigurarilor de
viata, a fost de 109,3%.

Structura activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru asigurarile de viata la data de
31.12.2013 a fost urmatoarea:

e Titlurile de stat si bonuri de tezaur emise de statele membre au totalizat 2.360.202.497 lei, nivel in
crestere nominald cu 7,08% (5,45%, in termeni reali) fata de data de 31.12.2012. Investitiile realizate
in aceste tipuri de instrumente reprezinta 36,79% din total active admise sa acopere rezervele
tehnice. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu aceastd categorie de active a fost de
40,21%.

e Titlurile emise de autoritati ale administratiei publice locale au reprezentat plasamente in valoare
de 33.088.171 lei, nivel in crestere nominala cu 21,91% (crestere cu 20,05%, in termeni reali) fata de
data de 31.12.2012. In totalul activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute, aceasts categorie
a detinut o pondere de 0,52%. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice cu plasamente in titluri
emise de autoritati ale administratiei publice locale a fost de 0,56%.

e Valorile mobiliare tranzactionate pe o piata reglementata si titlurile de participare la fondurile
deschise de investitii au reprezentat plasamente totale de 3.201.646.905 lei, inregistrand o crestere
nominala cu 14,91% (13,16%, in termeni reali) fatd de data de 31.12.2012. Ponderea valorilor
mobiliare in total active a fost de 49,91%, iar gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu
aceasta categorie de active a fost de 54,55%.

e Disponibilul in depozite, conturi curente si casierie a totalizat 286.660.603 lei, nivel ce a
reprezentat o scddere nominald cu 21,77% (22,96%, scadere in termeni reali) fatd de data de
31.12.2012. Contributia acestui tip de active la formarea activelor totale admise sa acopere
rezervele tehnice brute a fost de 4,47%. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu
disponibilul in depozite, conturi curente si casierie a fost de 4,88%.

e Creantele de la asigurati si intermediari au cumulat 183.587.289 lei si au inregistrat o scadere
nominala cu 32,67% (scadere cu 33,70%, in termeni reali) fatda de data de 31.12.2012. Aceasta
categorie a reprezentat 2,86% din totalul activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru
asigurdri de viata. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu creantele de la asigurati si
intermediari a fost de 3,13%.

e Partea din rezervele tehnice aferenta contractelor cedate in reasigurare a avut o valoare de
70.531.750 lei,a inregistrat o scadere nominala cu 24,12% (25,28%, scadere reald) fata de data de
31.12.2012 si a detinut o pondere de 1,10% in total active admise. Gradul de acoperire al rezervelor
tehnice brute cu aceasta categorie de active a fost de 1,20%.

e Terenurile si constructiile admise in acoperire au fost in valoare de 93.100.764 lei, nivel in scadere
nominald cu 42,50% (43,38%, scadere reald) fata de data de 31.12.2012. Ponderea acestei categorii
n total active admise a fost de 1,45%. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu terenuri si
constructii a fost de 1,59%.

e Dobanzile de incasat au insumat 103.900.681 lei si au inregistrat o crestere nominala cu 2,29%, ceea
ce In termeni reali reprezinta o crestere cu 0,73% fata de data de 31.12.2012. Ponderea acestei
categorii in total active admise a fost de 1,62%. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu
dobanzile de incasat aferente activelor admise a fost de 1,77%.

e Cheltuielile de achizitie reportate au insumat 82.072.799 lei si au inregistrat o scadere nominala cu
25,17% (scadere reala cu 26,31%), fata de data de 31.12.2012. Aceste active au detinut o pondere
de 1,28% in totalul activelor admise. Gradul de acoperire al rezervelor tehnice brute cu cheltuielile
de achizitie reportate a fost de 1,40%.
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Figura | 42 Evolutia structurii activelor admise sa acopere rezervele tehnice brute pentru asigurarile de
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4.6.4 Plasamente efectuate de societdtile de asigurare in strdindtate

Valoarea plasamentelor societatilor de asigurare in titluri de stat si bonuri de tezaur, valori mobiliare
tranzactionate pe o piata reglementata si titluri de participare la fonduri de investitii la data de 31.12.2013
era de 8.249.053.696 lei, din care detinute in strdinatate 2.638.060.883 lei, ceea ce reprezinta 31,98% din
total. Trebuie mentionat faptul ca societdtile de asigurare inregistreaza si altfel de plasamente fin
strdindtate, de tipul terenurilor si/sau a constructiilor si depozitelor bancare, care nu sunt luate in
considerare la acest capitol.

La data de 31.12.2013, investitiile in strainatate efectuate in titluri de stat si bonuri de tezaur, valori
mobiliare tranzactionate pe o piata reglementata si titluri de participare la fonduri de investitii, aferente
activitatii de asigurari generale, in valoare de 212.799.015 lei (echivalent 47 milioane euro), au fost realizate
in urmatoarele titluri de valoare:

e obligatiuni —63,59%;

e actiuni—17,09%;

e titluri de participare la fonduri de investitii — 13,70%;

e titluri de stat si bonuri de tezaur — 5,62%.
Plasamente semnificative in obligatiuni au fost efectuate in Anglia (11,78%), Bulgaria (9,16%), Luxemburg
(10,06%) si SUA (4,30%), iar in actiuni au fost efectuate Tn Statele membre ale Uniunii Europene; cele in
unitati de fond ale Organismelor de Plasament Colectiv in Valori Mobiliare (OPCVM) au fost efectuate in
Austria, iar cele in titluri de stat au fost efectuate in Statele membre ale Uniunii Europene.

Pentru asigurarile de viata investitiile Tn straindtate la data de 31.12.2013 au fost in valoare de
2.425.261.868 lei (541 milioane euro), si au avut urmatoarea structura:
e 81,69%, respectiv 1.981.083.380 lei (442 milioane euro) au detinut-o plasamentele realizate pentru

asigurarile de viatd cu componenta investitionald, de tip unit-linked. Investitiile realizate in
strainatate de societatile de asigurari, in numele clientilor care au incheiat asigurari de viata de tip
unit-linked, au fost indreptate in cea mai mare parte, respectiv 87,43%, in unitati de fond ale
OPCVM cu emitenti din state membre, precum: Luxemburg (88,80%), Germania (6,16%), Austria
(4,59%) si alte tari. De asemenea, obligatiunile au detinut o pondere de 12,55% din totalul
plasamentelor aferente asigurarilor de viata cu componenta investitionald de tip unit-linked si au
fost indreptate spre emitenti din tari precum: Austria (42,16%) Marea Britanie (23,95%), Luxemburg
(20,25%) si alte tari.

e 18,31%, respectiv 444.178.488 lei (99 milioane euro), au detinut-o plasamentele realizate pentru
asigurdrile de viata traditionale. Investitiile realizate in strainatate de societatile de asigurari,
aferente activitatii de asigurari de viata traditionale, au fost indreptate cdtre obligatiuni (74,51%),
titluri de stat si bonuri de tezaur (15,21%), unitati de fond ale OPCVM (4,76%) si actiuni (5,52%). Din
valoarea cumulata a plasamentelor in obligatiuni corporatiste, de 330.965.358 lei, un procent de
32,36% a fost realizata de emitenti din SUA. Plasamentele in obligatiuni corporatiste in Statele
membre ale Uniunii Europene au atins o valoare de 223.853.629 lei, nivel ce a reprezentat 67,64%
din total. Plasamente semnificative in obligatiuni corporatiste cu emitenti europeni au fost realizate
in urmatoarele state: Marea Britanie — 39,52%; Norvegia — 14,34%.
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4.7. Activitatea de reasigurare

n anul 2013, un numar de 26 de societiti de asigurare au cedat riscuri in reasigurare pentru activitatea de
asigurari generale si 18 societati pentru activitatea de asigurari de viata.

Valoarea totala a primelor subscrise cedate in reasigurare in anul 2013 a fost de 2.319.056.875 lei
reprezentand 28,54% din total prime brute subscrise de societatile de asigurare din Romania Tn anul 2013.
Fata de valoarea primelor subscrise cedate in reasigurare in anul anterior, variatia in suma de 580.239.643 lei
reprezinta o crestere in valori nominale cu 33,37%, respectiv de 28,27% in valori reale.

Pentru categoria de asigurari generale, in anul 2013, au fost cedate in reasigurare prime brute subscrise in
valoare de 2.258.953.512 lei reprezentand 34,80% din total prime brute subscrise pentru asigurari
generale.

in ceea ce priveste asigurdrile de viatd, primele cedate in reasigurare au inregistrat o crestere cu 0,33%,
ramanand aproape neschimbate.

in anul 2013 activitatea de primiri in reasigurare a cunoscut o crestere cu 1,5% fatd de anul precedent,
ponderea covarsitoare fiind primirile in reasigurare pentru activitatea de asigurari generale.

Principalii indicatori ai activitatii de reasigurare n anii 2012 si 2013 se prezinta dupa cum urmeaza:

Tabelul I 33 Principalii indicatori ai activitatii de reasigurare in 2013

indi . Asigurari de viata Asigurari generale Total (generale+viata)
ndicatort 2012 2013 2012 2013 2012 2013
Prime brute subscrise (lei) 1.802.519.132| 1.634.296.439| 6.454.395.818| 6.490.358.402| 8.256.914.950|8.124.654.841
Prime in reasigurare (lei) 39.044 44.433 35.255.931 35.778.914 35.294.975 35.823.347
Comisioanele aferente primirilor 0 0|  7.657.045  7.794.593 7.657.045  7.794.593
in reasigurare (lei)
Ponderea comisioanelor aferente
primirilor in primele aferente 0 0 21,72% 21,79 21,69% 21,76%
acestora (%)
Prime cedate in reasigurare (lei) 59.903.019 60.103.363|1.678.914.213| 2.258.953.512| 1.738.817.232|2.319.056.875
Ponderea primelor cedate in total 3.32% 3,68% 26,01% 34,80% 21,06% 28,54%

prime brute subscrise (%)
Comisioanele primite pentru
cedari in reasigurare (lei)
Ponderea comisioanelor primite
pentru cedari in reasigurare(%)
Venituri inregistrate de la
reasiguratori din indemnizatii 16.738.291 16.865.640) 937.128.744|1.424.011.256 953.867.035| 1.440.876.896
recuperate (lei)

Ponderea veniturilor inregistrate
de la reasiguratori din
indemnizatii recuperate in total 27,94% 28.06% 55,82% 63,04% 54,86% 62,13%
prime brute subscrise cedate in
reasigurare (%)

Sursa: ASF

17.127.424 14.956.231| 281.908.429| 354.903.720 299.035.853| 369.859.951

28,59% 24,88% 16,79% 15,71% 17,20% 15,95%

Programul de reasigurare adoptat de societatile de asigurare, prezentat de catre acestea in Raportul anual
privind strategia de reasigurare in anul financiar 2013, pastreaza in linii mari aceiasi reasiguratori si tipuri de
contracte de reasigurare incheiate in anul anterior.
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Figura | 43 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor brute subscrise cedate in reasigurare,
in perioada 2010-2013 (mil. lei)
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Deoarece reasigurarea este cea mai indicata solutie pentru dispersia riscurilor, mentinerea cerintelor de
solvabilitate, obtinerea nivelarii profilului de risc, cresterea capacitatii de subscriere, societatile au optat, ca
si in anii precedenti, pentru incheierea atat a tratatelor de reasigurare proportionale cota parte sau
surplus, cat si a celor neproportionale excedent de dauna per risc si/sau eveniment sau stop dauna.
Valoarea veniturilor inregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate, in baza contractelor de
reasigurare Tncheiate, au fost in anul 2013 de 1.440.876.896 lei, in crestere fata de anul 2012 cu
487.009.861 lei, reprezentand o crestere cu 51,06% in valori nominale, respectiv o crestere reald de
45,28%.

Figura | 44 Dinamica veniturilor inregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate, in perioada
2010-2013 (mil. lei)
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4.7.1 Activitatea de asigurdri generale

in sectorul asigurarilor generale, primele brute cedate in reasigurare au fost in anul 2013 de 2.258.953.512 lei,
reprezentand 34,80% din total prime brute subscrise pentru activitatea de asigurari generale. in consecint3,
la data de 31.12.2013, gradul retinerii proprii rezultat din raportarile transmise de catre societatile de
asigurare a fost de 65,20% din volumul primelor brute subscrise pentru asigurdri generale.

Se constata o crestere a procentului reprezentand cedari in reasigurare fata de anul precedent cand a fost
cedat in reasigurare doar un procent de 26,01% din prime brute subscrise pentru asigurari generale. Astfel,
valorile demonstreaza o preocupare permanenta a asiguratorilor in anul 2013 de a se reasigura in fata
riscurilor majore, obtinand o protectie de la reasiguratori, in principal, din Europa si SUA.

Figura | 45 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor brute subscrise cedate in reasigurare pentru
categoria asigurarilor generale, in perioada 2010-2013 (mil. lei)
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Pentru categoria asigurarilor generale cele mai mari ponderi in valoarea totald a primelor cedate in
reasigurare au fost inregistrate pentru urmatoarele clase de asigurari:

e clasa VIII — asigurari de incendiu si alte calamitati naturale, inregistreaza un volum al primelor
cedate n reasigurare de 514.941.382 lei, reprezentand 48,56% din total prime brute subscrise
pentru aceastd clasa de asigurari si 22,80% din total prime cedate in reasigurare pentru asigurarile
generale. Fata de anul precedent se constata o crestere a valorii primelor subscrise cedate in
reasigurare pentru aceastd clasa de asigurdri cu 5,98% in valori nominale, respectiv o crestere in
valoare reala cu 1,92%.
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Figura | 46 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor cedate in reasigurare aferente clasei de
asigurari generale VIl — asigurari de incendiu si alte calamitati naturale, in perioada 2010-2013 (mil. lei)
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Pentru daunele produse, veniturile nregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate au fost in
suma de 83.580.975 lei, reprezentand 37,77% din valoarea indemnizatiilor brute platite pentru aceasta
clasa. Aceste indemnizatii au inregistrat o scadere in valori nominale cu 7,86% fata de anul 2012.

e clasa X-asigurari de raspundere civila pentru vehicule, cu un volum al primelor cedate in
reasigurare de 773.761.857 lei, reprezentand 31,43% din volumul primelor subscrise pe aceasta
clasa de asigurare si 34,23% din total prime cedate in reasigurare pentru asigurarile generale. Fata
de anul precedent se constata o crestere puternicd a valorii primelor subscrise cedate in
reasigurare pentru aceasta clasa cu 20,46% in valori nominale, respectiv cu 15,85% in valori reale.

Figura | 47 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor cedate in reasigurare aferente clasei de
asigurari generale X — asigurari de raspundere civila pentru vehicule, in perioada 2010-2013 (mil. lei)
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Pentru daunele produse, veniturile inregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate pentru
aceste asigurdri de 801.194.729 lei au inregistrat o crestere nominala cu 45,15% si reald cu 39,59% fata de
anul 2012. Raportate la totalul indemnizatiilor brute platite pentru aceasta clasa de asigurari, in anul 2013,
veniturile Tnregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate au reprezentat 41,58%.

e clasa lll — Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare, cu un volum al
primelor cedate de 628.176.861 lei, reprezentand 35,59% din total prime subscrise pentru aceasta
clasa de asigurari si 27,81% din total prime cedate Tn reasigurare pentru asigurdrile generale. Fata
de anul precedent se constatd o puternica crestere a valorii primelor subscrise cedate in
reasigurare pentru aceasta clasa de asigurari cu 169,31% in valori nominale si o crestere cu
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159,00% in valori reale, chiar daca primele brute subscrise au avut o tendinta de scadere usoara
(scadere cu 7,92% in valori nominale).

Figura | 48 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor cedate in reasigurare aferente clasei de
asigurari generale Ill — Asigurari de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare, in perioada
2010-2013 (mil. lei)
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Veniturile Tnregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate pentru daunele produse au fost in
valoare de 448.431.096 lei, in crestere nominald cu 193,09%, respectiv crestere reala cu 181,87% fata de
anul 2012. Aceasta suma reprezinta 25,41% din total indemnizatii brute platite de asiguratori.

Alte clase, care au finregistrat modificari semnificative, fata de anul 2012, din punct de vedere al
subscrierilor de prime brute, precum si al cedarilor in reasigurare sunt urmatoarele:

e clasa XV - asigurari de garantii, cu un volum al primelor cedate in reasigurare de 44.254.899 lei
reprezentand 21,06% din total prime brute subscrise pentru aceasta clasa de asigurari si 1,96% din
total prime cedate in reasigurare pentru asigurarile generale.

Se remarca faptul c3, fata de anul trecut, pentru aceasta clasa de asigurari au crescut subscrierile cu 38,01%
coroborat cu o crestere a valorii primelor subscrise cedate in reasigurare cu 20,71% in valori nominale, ceea
ce n valori reale reprezinta o crestere cu 16,09%.

Pentru daunele produse, veniturile inregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate au fost in
valoare de 5.138.394 lei, in crestere nominala cu 1870,58%, respectiv crestere reald cu 1795,15% fata de
anul 2012.

e clasa XIllI - asigurari de raspundere civila generala; volumul primelor brute subscrise a inregistrat o
scadere cu 14% fata de anul precedent, in schimb ce primele brute subscrise cedate in reasigurare
au inregistrat o crestere in valori nominale cu 28,50%, inregistrand un volum de 118.995.940 lei.

Valoarea veniturilor Tnregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate pentru daunele produse au
fost Tn suma de 19.439.237 lei, in scadere nominalad cu 58,73%, respectiv o scadere reala cu 60,31 fata de
anul 2012.
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4.7.2 Activitatea de asigurdri de viatd

n anul 2013, in sectorul asigurarilor de viatd valoarea primelor cedate in reasigurare a fost de 60.103.363 lei,
un nivel relativ constant fata de cel raportat in anul 2012, cu o crestere nominala cu 0,33%, ceea ce in
termeni reali reprezinta o scadere cu 3,51%.

Figura | 49 Dinamica primelor brute subscrise si ale primelor brute subscrise cedate in reasigurare pentru
categoria asigurarilor de viata, in perioada 2010-2013 (mil. lei)
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Raportate la totalul primelor brute subscrise din asigurarile de viata, primele cedate au reprezentat 3,68%,
mentinandu-se aproximativ la acelasi nivel fatd de anul 2012. Tn consecintd, gradul retinerii proprii a
riscurilor asumate prin contractele de asigurari de viata era de 96,32% la data de 31.12.2013, valoarea
primelor nete fiind de 1.574.193.076 lei.

Cea mai mare pondere in totalul primelor cedate in reasigurare, respectiv de 93,88%, a fost raportata
pentru clasa | - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare. Astfel ca, primele cedate
pentru aceasta clasa de asigurari au fost in suma de 56.425.176 lei, inregistrand o valoare constanta fata de
anul 2012.

Din totalul indemnizatiilor brute platite Tn anul 2013 pentru asigurarile de viata, in valoare de 134.773.646 lei,
veniturile Tnregistrate de la reasiguratori din indemnizatii recuperate au fost in suma de 16.865.640 lei si au
reprezentat 12,51%.

Programele de reasigurare ale societatilor care practica categoria asigurarilor de viata nu au suferit
modificari substantiale fata de anul 2012, atat din punct de vedere al valorilor primelor brute subscrise
cedate in reasigurare cat si din punct de vedere al structurii lor.

4.7.3 Analiza necesarului de capital in vederea subscrierii riscurilor de catastrofd naturald
conform Ordinului nr. 12/2012

Normele privind autorizarea si desfasurarea activitatii de subscriere si cedare in reasigurare a riscurilor de
catastrofa naturald puse in aplicare prin Ordinul nr. 12/2012 includ metodologia de calcul al necesarului de
capital pentru riscurile de catastrofa naturala (cutremur si inundatie), abordand un calculul omogen al
daunei maxime probabile pentru toti asiguratorii romani care subscriu astfel de riscuri.
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n urma analizei datelor furnizate de cele 26 de societéti de asigurare care sunt autorizate si subscrie riscuri
de catastrofa naturala, pentru data de 30.09.2013, s-a constatat faptul ca la nivelul industriei de asigurari,
dauna maxima probabila bruta, calculata conform modelului din Norme, se situeaza la circa 12,91 mld. lei,
din care peste 90,96% ar reveni in sarcina reasiguratorilor. Cumulat, aceste societati prezentau, la data de
30.09.2013 un excedent de fonduri proprii (incluzand activul net si rezerva de catastrofa neta) de circa 1,6
mld. lei fata de dauna maxima probabild ramasa in sarcina lor.

4.8. Cheltuielile de achizitie si administrare

Valoarea cumulata a cheltuielilor de achizitie si administrare raportate de societatile de asigurare pentru
anul 2013 a fost de 3.415.416.798 lei, in crestere cu 6,74% fata de anul 2012, ceea ce inseamna in termeni
reali o crestere cu 2,65%.

Cheltuielile de achizitie, de 1.997.363.583 lei, au reprezentat 58,48% din total cheltuieli, in timp ce
cheltuielile de administrare au detinut o pondere de 41,52%, aferenta unei valori de 1.418.053.215 lei.

Valoarea totala a cheltuielilor de achizitie si administrare a reprezentat 42,04% din volumul primelor brute
subscrise pentru ambele categorii de asigurare, in anul 2013, nivel mai mare cu 3,29 puncte procentuale
fata de cel inregistrat in anul 2012.

Tabelul | 34 Structura cheltuielilor de achizitie si administrare pe categorii de asigurari

Asigurari de viata Asigurari generale Total
Indicator (lei) (lei) (lei)
2012 2013 2012 2013 2012 2013
Cheltuieli de achizitie 313.071.708 | 308.344.272 | 1.436.830.625 | 1.689.019.311 | 1.749.902.333 | 1.997.363.583
Cheltuieli de administrare | 415.538.962 | 400.795.073 | 1.034.178.649 | 1.017.258.142 | 1.449.717.611 | 1.418.053.215
;°:3'r:::]‘1tttr‘;! deachizitie | )¢ 610.670 | 709.139.345 | 2.471.009.274 | 2.706.277.453 | 3.199.619.944 | 3.415.416.798

Sursa: ASF
La data de 31.12.2013 structura cheltuielilor de achizitie si administrare se prezinta astfel:

Pentru activitatea de asigurari generale, cheltuielile de achizitie si administrare raportate de societatile de
asigurare aveau o valoare de 2.706.277.453 lei (79,24% din totalul inregistrat la nivelul intregii piete), in
crestere nominala cu 9,52% fata de anul 2012, ceea ce a insemnat o crestere cu 5,33% in termeni reali.

Din analiza pe clase de asigurari generale a cheltuielilor de achizitie si administrare a rezultat ca cele mai
mari valori sunt aferente clasei X - Asigurari de raspundere civila pentru vehicule (1.003.391.973 lei), clasei
Il - Asigurdri de mijloace de transport terestru, altele decat cele feroviare (741.621.496 lei) si
clasei VIII - Asigurdri de incendiu si alte calamitati naturale (458.781.518 lei). Valoarea cumulatd a
cheltuielilor de achizitie si administrare realizate pentru cele doua clase auto (lll si X) a fost de
1.745.013.469 lei, ceea ce a reprezentat 64,48% din totalul cheltuielilor de acest gen aferente intregii
categorii de asigurari generale si 41,29% din primele brute subscrise pentru cele doua clase.

Comparativ cu anul 2012, cheltuielile de achizitie si administrare pentru clasa Ill - Asigurari de mijloace de
transport terestru, altele decat cele feroviare, au inregistrat o crestere nominala cu 1,66% (si o scadere cu
2,23%, in termeni reali).
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Pe segmentul asigurarilor de raspundere civilda pentru vehicule (clasei X), cheltuielile de achizitie si
administrare au inregistrat o crestere nominald cu 19,17% (si o crestere cu 14,61% in termeni reali) fata de
anul 2012.

Figura | 50 Evolutia cheltuielilor de achizitie si administrare pentru asigurari generale
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Figura | 51 Structura cheltuielilor de achizitie si administrare pe clase de asigurari generale (%)
la31.12.2013
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Pentru activitatea de asigurari de viata, cheltuielile de achizitie si administrare raportate pentru anul 2013
s-au situat la un volum de 709.139.345 lei (ceea ce reprezintd 20,76% din totalul nregistrat la nivelul
pietei), fiind in scadere nominala cu 2,67% (scadere cu 6,40% in termeni reali) fata de anul 2012.

Pentru clasa | - Asigurari de viata, anuitati si asigurari de viata suplimentare, cheltuielile de achizitie si
administrare efectuate de societati au fost de 546.342.614 lei (77,04% din totalul aferent asigurdrilor de
viata), in crestere nominald cu 3,50% (0,46% scadere reala) fatd de anul 2012.

Cheltuielile de achizitie si administrare aferente clasei Ill - Asigurari de viata si anuitati care sunt legate de
fonduri de investitii au avut o valoarea de 113.779.642 lei (16,05% din totalul aferent asigurarilor de viata),
in scadere nominala cu 24,31% fata de 2012, ceea ce a insemnat o scadere reala cu 27,21%.
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Figura | 52 Evolutia cheltuielilor de achizitie si administrare pentru asigurarile de viata
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Figura | 53 Structura cheltuielilor de achizitie si administrare pe clase de asigurari de viata (%)
la31.12.2013
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Cheltuieli de achizitie

n anul 2013, societatile de asigurdri au raportat cheltuieli de achizitie in valoare de 1.997.363.583 lei, nivel
n crestere nominala cu 14,14% (o crestere cu 9,77% in termeni reali) fata de anul 2012.
Structura pe categorii de asigurare a cheltuielilor de achizitie a fost urmatoarea:

e Pentru asigurarile generale, cheltuielile de achizitie efectuate in anul 2013 au fost de 1.689.019.311 lei,
in crestere nominald cu 17,55% (respectiv o crestere reala de 13,05%) fata de anul 2012. Aceastd
valoare reprezinta 84,56% din totalul cheltuielilor de achizitie raportate de societati pentru
asigurari generale si asigurari de viata.

e Pentru asiguradrile de viata, cheltuielile de achizitie au avut o valoare de 308.344.272 lei (15,44%
din totalul cheltuielilor de achizitie raportate pentru ambele categorii de asigurare), in scidere
nominald cu 1,51% (5,28% scadere reald) fata de anul 2012.

Cheltuieli de administrare

Cheltuielile de administrare inregistrate de societatile de asigurare pentru anul 2013, au avut o valoare de
1.418.053.215 lei, in scadere nominala cu 2,18% (scadere cu 5,92%, in termeni reali) fata de anul 2012.

Structura cheltuielilor de administrare, pe cele doua categorii de asigurare, a fost urmatoarea:
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e Pentru asigurari generale, cheltuielile de administrare au avut o valoare de 1.017.258.142 lei,
reprezentand 71,74% din totalul cheltuielilor de administrare, in scadere nominalda cu 1,64%
(scadere cu 5,40%, in termeni reali) fata de anul 2012.

e Pentru asigurari de viata, cheltuielile de administrare au avut o valoare de 400.795.073 lei,
reprezentand 28,26% din totalul cheltuielilor de administrare, in scadere nominala cu 3,55%
(scadere cu 7,24%, in termeni reali), fata de anul 2012.

Tabelul I 35 Rata daunei principalelor clase de asigurari generale, in perioada 2011-2013

2011 2012 2013
Clasa Rata Rata Rata Rata Rata Rata Rata Rata Rata
cheltuielilor | daunei | combinata | cheltuielilor | daunei | combinata | cheltuielilor | daunei | combinata

Total asigurari

8 40,27%| 73,20%| 113,47% 38,90%|69,10% 108,00% 41,97%| 71,60% 113,57%

generale, din care:
Clasa lll 33,81%| 84,18%| 117,99% 35,19%|92,82% 128,01% 38,68%| 89,43% 128,11%
Clasa VIl 46,03%| 16,19% 62,22% 37,98%|25,34% 63,32% 43,71%| 24,61% 68,32%
Clasa X 40,58%| 103,46% 144,04% 41,05%|83,68% 124,73% 42,56%| 88,37% 130,92%

Sursa: ASF

Pentru sectorul asigurarilor generale, rata cheltuielilor, calculata ca raport dintre cheltuielile de achizitie si
administrare si primele brute castigate a fost de 41,97%, in crestere fata de cea inregistrata in anul 2012, de
38,96%.

Rata daunei, calculata ca raport dintre daunele brute aparute si primele brute castigate a fost de 71,60% in
anul 2013, fata de nivelul de 69,10% inregistrat in anul 2012, in crestere cu 3,62%.

Rata daunei combinata pentru sectorul asigurarilor generale, calculata ca raport dintre daunele brute
aparute, cheltuieli de achizitie si administrare si primele brute castigate a fost de 113,57% in anul 2013, fata
de nivelul de 108% inregistrat in anul 2012.

Din analiza pe clase de asigurari generale, se observa faptul ca au fost inregistrate cresteri ale acestui
indicator atat la nivelul clasei Il - Asigurari de mijloace de transport terestru (altele decat feroviare), clasei
VIII - Asigurari de incendiu si alte calamitati naturale, cat si la nivelul clasei X — Asigurari de raspundere civila
auto. Pentru clasele 1l si X rata combinatd a daunei a depasit pragul de 100%, aceasta indicand faptul ca
pentru cele doua clase s-au inregistrat pierderi in rezultatul tehnic.

4.9. Solvabilitatea societatilor de asigurare

Analiza gradului de solvabilitate, determinat pe fiecare categorie de asigurare, in conformitate cu
directivele europene a constituit si Tn anul 2013 o prioritate in cadrul supravegherii prudentiale.

Tabelul 1 36 Evolutia valorii marjei de solvabilitate (in lei) disponibila inregistrata pentru asigurari
generale si asigurari de viata, in perioada 31.12.2009 - 31.12.2013:

. .. Marja de solvabilitate disponibila
Categorii de asigurari
31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Asigurari generale 2.012.033.024 2.125.511.889 2.038.318.791 1.939.918.788 944.286.575
Asigurari de viata 1.199.193.246 1.219.431.465 1.028.915.044 1.062.053.390 899.672.499

Sursa: ASF
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Tabelul | 37 continuare Tabel | 36

. . Ritm de modificare (%)
Categorii de asigurari
2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2013/2009
Asiguradri generale 5,64 -4,10 -4,83 -51,32 -53,07
Asigurari de viata 1,69 -15,62 3,22 -15,29 -24,98

Sursa: ASF

La data de 31.12.2013, valoarea marjei de solvabilitate disponibila aferenta activitatii de asigurari generale
a inregistrat o scadere nominala cu 995.632.213 lei, respectiv cu 51,32%, fata de cea inregistrata pentru
data de 31.12.2012. Aceasta situatie a fost generata in contextul rezultatului tehnic negativ inregistrat la
nivelul sectorului asigurarilor generale in anul 2013.

La data de 31.12.2013, valoarea marjei de solvabilitate disponibila aferenta activitatii de asigurari de viata a
inregistrat o scadere nominala cu 162.380.891 lei, respectiv cu 15,29%, fata de cea inregistrata pentru data
de 31.12.2012.

La data de 31.12.2013 dintr-un numar de 28 de societati care practica asigurari generale:
e 6 asiguratori au un grad de solvabilitate peste 1,5;
e 16 asiguratori au un grad de solvabilitate cuprins intre 1,05 si 1,5;
e 3 asiguratori au gradul de solvabilitate intre 1 si 1,05;
e 3 societati nuindeplinesc cerinta de solvabilitate. Dintre acestea 2 se afla in procedura de redresare
financiara, iar un asigurator si-a majorat capitalul social in perioada urmatoare indeplinind astfel
cerinta de solvabilitate.

Dintre cele 17 societati care practica asigurari de viata:
e 13 asiguratori au un grad de solvabilitate peste 1,5;
e 3 asiguratori au un grad de solvabilitate cuprins intre 1,05 si 1,5;
e un asigurator nu indeplineste cerinta de solvabilitate, ca urmare a faptului ca nu a obtinut toate
aprobarile necesare majorarii capitalului social pana la sfarsitul anului.

4.10. Rezultatele financiare si rezultatele tehnice ale societatilor de asigurare

Din centralizarea datelor inregistrate in situatiile financiare a societatilor care au desfasurat activitate de
asigurare in 2013, s-a constatat cd, la data de 31.12.2013, inregistrau rezultate nete pozitive (profit)
17 societati, in timp ce 20 societati au inregistrat pierdere.

Valoarea profitului, cumulat la nivelul intregii piete, a fost de 222.215.253 lei, in crestere nominala cu
10,38% (o crestere cu 6,16%, in termeni reali) fata de nivelul inregistrat in anul 2012. Pierderea inregistrata
de cele 20 societati care au declarat rezultat net negativ a fost de 1.506.025.310 lei, in crestere nominala cu
188,01% (o crestere cu 176,99%, in termeni reali) fata de pierderea inregistrata in anul 2012.

La nivelul intregii piete de asigurari, rezultatul net al activitatii din anul 2013 a fost negativ, pierderea totala
situandu-se la 1.283.810.057 lei.
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Tabelul |1 38 Rezultatul financiar net in perioada 2009-2013

An Rezultatul net financiar (lei) Crestere absoluta fata de anul precedent (lei)
2009 -103.215.754 479.241.677
2010 -41.369.241 61.846.513
2011 -325.866.554 -284.497.313
2012 -321.586.576 4,279.978
2013 -1.283.810.057 -962.223.481
Sursa: ASF

in perioada 2009 — 2013, rezultatul financiar net la nivelul pietei asigurarilor a fost unul negativ. in anul

2013, s-a constatat o crestere absoluta semnificativa a pierderilor cu suma de 962.223.481 fata de cea

inregistrata in anul 2012.

La 31.12.2013 societatea Astra S.A inregistreaza o pierdere in valoare de 813.640 mii lei, detindnd astfel o
pondere in total pierdere a pietei asigurarilor de 54,03%. Asirom VIG S.A, BCR Asigurari de Viata VIG S.A si
Omniasig VIG S.A au inregistrat la data de 31.12.2013 cumulat o pierdere de 467.952 mii lei detinand astfel

o pondere in total pierdere a pietei asiguradrilor de 31,07%.

in ceea ce priveste rezultatele tehnice obtinute de societitile de asigurare in 2013, distinct pentru

activitatea de asigurari generale si pentru cea desfasurata pe segmentul asigurarilor de viata, situatia a fost

urmatoarea:

e Activitatea de asigurari generale a inregistrat o pierdere pentru societatile de asigurare. Valoarea
cumulata a pierderii inregistrat in situatiile financiare ale acestor societati a fost de 1.218.376.670 lei.
Fata de anul anterior se constata o deteriorare a rezultatului tehnic la nivelul activitatii de asigurari

generale.

Tabelul | 39 Rezultatul tehnic aferent activitatii de asigurari generale, in perioada 2009-2013

f Rezultat net al activitatii (lei) Crestere absoluta fata de anul precedent (lei)
f Profit Pierdere Profit Pierdere
2009 111.273.144 432.143.703 -91.211.936 -436.789.725
2010 92.969.443 288.052.643 -18.303.701 -144.091.060
2011 102.973.139 591.573.238 10.003.696 303.520.595
2012 106.914.091 569.594.999 3.940.952 -21.978.239
2013 106.847.209 1.325.223.879 -66.882 755.628.880
Sursa: ASF

e Asigurdrile de viata au fost profitabile pentru 12 societati, ale caror rezultate tehnice totalizeaza
149.091.189 lei, nivel in scadere cu 15,91% fata de anul 2012. Alte 6 societati au inregistrat pierderi
din activitatea de asigurari de viata, a caror valoare cumulata se ridica la 75.488.139 lei, in scadere

cu 24,98% fata de 2012. Astfel, la nivelul intregii piete in anul 2013, activitatea de asigurari de viata

a generat un rezultat tehnic pozitiv de 73.603.050 lei. Fata de anul anterior se constata o scadere la

nivelul rezultatului tehnic aferent activitatii de asigurari de viata cu 3.076.173 lei.

Tabelul | 40 Rezultatul tehnic aferent activitatii de asigurari de viata, in perioada 2009-2013

o Rezultat net al activitatii (lei) Crestere absoluta fata de anul precedent (lei)
" Profit Pierdere Profit Pierdere
2009 248.736.055 92.078.859 109.541.331 38.926.012
2010 184.849.007 79.565.673 -63.887.048 12.513.186
2011 167.437.329 81.622.444 -17.411.678 -2.056.771
2012 177.302.111 100.622.888 9.864.782 -19.000.444
2013 149.091.189 75.488.139 -28.210.922 25.134.749

Sursa: ASF




Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

4.11. Analiza activitatii brokerilor de asigurare si/sau reasigurare

4.11.1. Activele si capitalul social al brokerilor de asigurare si/sau reasigurare

Potrivit situatiilor financiare anuale transmise de 464 brokeri de asigurare si/sau reasigurare, valoarea
agregata a activelor bilantiere detinute de acestia, la data de 31.12.2013, era de 536.400.670 lei, in scadere
nominald cu 12,78% (14,11% scadere reald) fata de anul 2012 (614.976.290 lei).

Active cu o valoare mai mare de 1.600.000 lei erau detinute de 50 brokeri de asigurare si/sau reasigurare.
Valoarea cumulata a activelor detinute de acestia a fost de 408.217.641 lei, ceea ce reprezinta 76,10% din
valoarea totald a activelor bilantiere detinute de brokerii de asigurare si/sau reasigurare la data de
31.12.2013.

La aceeasi datd, valoarea cumulata a capitalurilor sociale subscrise de brokerii de asigurare era de
24.704.222 lei in crestere nominald cu 10,08% (8,40% crestere reala), fatd de anul 2012 (22.442.157 lei).
Valoarea cumulata a capitalurilor sociale varsate de catre brokerii de asigurare era de 24.686.222 lei.

Diferenta de 18.000 lei dintre valoarea capitalului social subscris si cea a capitalului subscris si varsat, a
rezultat din suma subscrisa si nevdrsata de catre SC Rom Insurance Broker de Asigurare SRL pana la data
aprobarii majorarii capitalului social de catre directia de specialitate din cadrul ASF.

Un numadr de 50 brokeri de asigurare si/sau reasigurare au raportat capital social cu valori cuprinse intre
85.000 lei si 2.766.740 lei, detinand o pondere de 53,00% din valoarea totala a capitalurilor sociale la data
de 31.12.2013 (24.704.222 lei), respectiv valoarea de 13.093.872 lei.

Figura | 54 Evolutia activului bilantier si a capitalului social subscris in perioada 2011 - 2013
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Sursa: ASF

4.11.2. Prime de asigurare intermediate

Brokerii de asigurare si/sau reasigurare, persoane juridice autorizate in conditiile Legii nr. 32/2000 privind
activitatea de asigurare si supravegherea asigurarilor, cu modificarile si completarile ulterioare, negociaza
pentru clienti, persoane fizice sau juridice, asigurati ori potentiali asigurati, incheierea contractelor de
asigurare sau de reasigurare si acorda asistenta inainte si pe durata derularii contractelor ori in legatura cu
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regularizarea daunelor, dupa caz, determinand circumstantele producerii daunei, marimea acesteia, fac
recomandari referitoare la raspunderea asiguratorului.

La data de 31.12.2013, au transmis raportari tehnice referitoare la volumul primelor intermediate un
numar de 445 de brokeri de asigurare si/sau reasigurare, din care rezulta cad valoarea totala a acestora a
fost de 3.928.510.997 lei, din care 3.830.266.198 lei pentru asigurari generale si 98.244.799 lei pentru
asigurari de viata. Comparativ cu anul 2012, cand valoarea acestor prime a fost de 3.603.663.044 lei, s-a
inregistrat o crestere nominald de 9,01% (4,84% cresterea in termeni reali).

Raportand valoarea primelor intermediate de brokerii de asigurare si/sau reasigurare la totalul primelor
brute subscrise de catre asiguratori pentru asigurdri generale si asigurari de viata (8.124.654.841), rezulta
ca in anul 2013 brokerii de asigurare si/sau reasigurare au intermediat 48,35% din volumul total al primelor
brute subscrise la nivelul pietei de asigurari (59,01% pentru asigurari generale si 6,01% pentru asigurari de
viata). Astfel, gradul de intermediere a crescut cu 4,7 puncte procentuale, fata de anul 2012.

Un numar de 50 brokeri de asigurare au intermediat prime de asigurare in valoare de 2.781.592.534 lei, cu
valori cuprinse intre 16.000.000 lei si 242.000.000 lei. Ponderea acestora in totalul primelor intermediate la
nivelul pietei de brokeraj (3.928.510.997 lei), in anul 2013, a fost de 70,81%, in crestere cu 1,49 puncte
procentuale fata de anul precedent (69,32%).

Tabelul | 41 Situatia brokerilor de asigurare cu cel mai mare volum de prime intermediate si ponderea lor
in total piata in 2013

Nr. ) . Total prime cota de
Denumire Broker de Asigurare . . s
crt. intermediate piata (%)
1 SAFETY BROKER DE ASIGURARE SRL 242.484.259 6,17
2 MARSH - BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL 234.587.241 5,97
3 PORSCHE BROKER DE ASIGURARE SRL 151.759.889 3,86
4 DESTINE BROKER DE ASIGURARE SRL 146.448.546 3,73
5 UNICREDIT INSURANCE BROKER SRL 141.471.790 3,60
6 TRANSILVANIA BROKER DE ASIGURARE SRL 132.526.388 3,37
7 AON ROMANIA BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SRL 94.923.261 2,42
8 CAMPION BROKER DE ASIGURARE SRL 77.821.496 1,98
9 RClI BROKER DE ASIGURARE SRL 76.531.712 1,95
10 | MILLENIUM INSURANCE BROKER (MIB) SA 76.103.809 1,94
11 | UNITY BROKER DE ASIGURARE REASIGURARE SRL 72.017.575 1,83
12 | GRAS SAVOYE ROMANIA BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL 66.335.060 1,69
13 | DAW MANAGEMENT - BROKER DE ASIGURARE SRL 63.413.661 1,61
14 | INTER BROKER DE ASIGURARE SRL 62.758.165 1,60
15 | D&CA INSURANCE BROKER SRL 62.568.365 1,59
16 |BUSINESSWIDE BROKER DE ASIGURARE SRL 60.147.649 1,53
17 | DOMAS INSURANCE BROKER DE ASIGURARE SRL 53.504.932 1,36
18 | MAXYGO BROKER DE ASIGURARE SRL 49.847.313 1,27
19 |SRBA - BROKER DE ASIGURARE REASIGURARE SRL 48.690.392 1,24
20 | OTTO BROKER DE ASIGURARE SRL 47.631.193 1,21
21 | ALPINA BROKER DE ASIGURARE SRL 47.627.515 1,21
22 | PROFESSIONAL BROKER DE ASIGURARE SRL 45.545.634 1,16
23 | VBL BROKER DE ASIGURARE SRL 44.050.604 1,12
24 | RAIFFEISEN BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL 40.886.752 1,04
25 | PIRAEUS INSURANCE REINSURANCE BROKER ROMANIA SRL 39.661.438 1,01
26 | MERCEDES - BENZ INSURANCE BROKER SRL 36.599.551 0,93
27 | PINTILIE BROKER DE ASIGURARE SRL 36.426.176 0,93
28 | STAR BROKER DE ASIGURARE SRL 34.900.117 0,89
29 | GLOBAL ASSURANCE BROKER DE ASIGURARE SRL 33.389.276 0,85
30 |VECTOR BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SRL 32.452.170 0,83
31 | ASICONS BROKER DE ASIGURARE SRL 31.804.433 0,81
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Nr. . . Total prime cota de
Denumire Broker de Asigurare ) A .
crt. intermediate piata (%)
32 | AMSTERDAM BROKER DE ASIGURARE SRL 28.234.411 0,72
33 | OXIGEN INSURANCE - BROKER DE ASIGURARE SRL 25.912.109 0,66
34 | ACTIV ASIGURARI - BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL 25.426.589 0,65
35 | ROM INSURANCE BROKER DE ASIGURARE SRL 23.980.682 0,61
36 | ASIGEST BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SA 23.735.536 0,60
37 |INTERCAM BROKER D ASSURANCE SRL 22.997.234 0,59
38 |LACOLI BROKER DE ASIGURARE SRL 22.375.965 0,57
39 | PRESTIGE INSURANCE BROKER DE ASIGURARE SRL 21.595.568 0,55
40 | ASKO ASSEKURANZ BROKER DE ASIGURARE SRL 20.792.765 0,53
41 | PSG INSURANCE BROKER SRL 19.444.358 0,49
42 | EXPERT BROKER DE ASIGURARE SRL 19.398.258 0,49
43 | STEIN BESTASIG INSURANCE BROKER SRL (ANTERIOR STEIN INSURANCE ) 18.612.536 0,47
44 | KUNDEN BROKER DE ASIGURARE SRL 18.570.543 0,47
45 | ZURICH BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SRL 18.453.270 0,47
46 | AUST INSURANCE BROKER DE ASIGURARE SRL 18.063.890 0,46
47 |IVECO CAPITAL BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL 17.887.906 0,46
48 | SUD ASIG BROKER DE ASIGURARE SRL 17.441.901 0,44
49 | ORIZONT BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SA 17.291.845 0,44
50 |TITAN BROKER DE ASIGURARE SRL. 16.460.806 0,42
Total prime intermediate de primii 50 brokeri de asigurare 2.781.592.534 70,79
Prime intermediate de restul brokerilor de asigurare 1.146.918.463 29,21
Total general prime intermediate 3.928.510.997 100,00
Sursa: ASF

Pentru activitatea de regularizare a daunelor, 7 brokeri de asigurare si/sau reasigurare au raportat o
valoare a daunelor regularizate in suma de 72.767.497 lei. Comparativ cu anul 2012 (58.436.799 lei), acest
nivel reprezinta o crestere nominald de 24,52%, cresterea reala fiind de 19,75%. Raportand valoarea
daunelor regularizate de brokerii de asigurare la totalul indemnizatiilor platite de asiguratori in anul 2013
pentru asigurari generale (4.217.170.526 lei), rezultd ca brokerii de asigurare si/sau reasigurare au
regularizat 1,72% din daunele produse in acest sector de activitate.

Figura | 55 Evolutia primelor intermediate de brokerii de asigurare si a daunelor regularizate
in perioada 2011 - 2013
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4.11.3. Veniturile din activitatea de intermediere in asigurdri

La data de 31.12.2013, 464 brokeri de asigurare si/sau reasigurare au inregistrat si raportat o valoare totala
a veniturilor din activitatea de intermediere n asigurari in suma de 795.634.830 lei, in crestere nominala cu
11,55% fata de anul 2012 (713.274.641 lei). Cresterea in termeni reali a fost de 7,28%.

Structura veniturilor din activitatea de intermediere Tn asigurari, la data de 31.12.2013 pe categorii de
venituri, se prezinta astfel:

e 771.952.444 |ei - venituri obtinute din negocierea contractelor de asigurare si reasigurare au fost
raportate de 455 brokeri de asigurare, reprezentand 97,02% din totalul veniturilor obtinute din
activitatea de intermediere in asigurari. Comparativ cu anul 2012 (690.195.327 lei), nivelul acestor
venituri a inregistrat o crestere nominala cu 11,85% (7,57% in termeni reali);

e 4.991.869 lei - venituri obtinute din efectuarea inspectiilor de risc, care au fost raportate de 7 brokeri
de asigurare si/sau reasigurare. Valoarea acestor venituri a reprezentat 0,63% din total venituri din
activitatea de intermediere in asigurari. Comparativ cu anul 2012 (3.227.540 lei), aceasta categorie de
venituri a inregistrat o crestere nominald de 54,66% (48,74%, crestere in termeni reali);

e 12.557.077 lei - venituri obtinute din regularizari de daune, care au fost raportate de 16 brokeri de
asigurare sifsau reasigurare. Valoarea acestor venituri a reprezentat 1,58% din total venituri din
activitatea de intermediere in asigurari. Fata de perioada precedentd a anului 2012 (12.297.112 lei),
veniturile obtinute din regularizdri de daune au inregistrat o crestere nominala de 2,11% (1,80%
scadere in termeni reali);

e 312.116 lei - venituri din comisariat de avarii, care au fost raportate de 7 brokeri de asigurare si/sau
reasigurare. Valoarea acestor venituri a inregistrat o crestere nominala cu 0,77% (3,10% scaderea reala)
comparativ cu anul precedent (309.744 lei). Ponderea acestei categorii de venituri in anul 2013, in total
venituri din activitatea de intermediere in asigurari a fost de 0,04%;

e 5.821.324 lei - venituri obtinute din alte activitati in legaturda cu obiectul de activitate, care au fost
raportate de 50 brokeri de asigurare si/sau reasigurare. Valoarea acestor venituri a inregistrat o scadere
nominala fatd de anul 2012 (7.244.918 lei) cu 19,65% (22,73% scadere in termeni reali). Ponderea
acestor venituri in total venituri din activitatea de intermediere in asigurari a fost de 0,73%.

La data de 31.12.2013, un numar de 50 de brokeri de asigurare au raportat venituri din activitatea de
intermediere in asigurari cu valori de peste 3.300.000 lei. Cumulat, valoarea acestora a totalizat
574.038.444 lei, ceea ce a reprezentat 72,15% din valoarea totala a veniturilor obtinute din activitatea de
intermediere n asigurari, respectiv 795.634.830 lei.

Tabelul | 42 Brokerii de asigurare care au raportat venituri mai mari de 3.300.000 lei in 2013

o A Venituri din o Venituri .
) Venituri din negocierea Venituri din ) Venituri
Nr. i ) Total din ) .| efectuarea e din )
Denumire Broker de Asigurare contractelor de asigurare si | . regularizari in L. din alte
crt. care: ) inspectiilor comisariat el
reasigurare | caz de daune .. | activitati
de risc de avarii
1 |SAFETY BROKER DE ASIGURARE SRL. 46.869.734 46.869.734 0 0 0 0
2 |DESTINE BROKER DE ASIGURARE SRL. 33.724.914 33.724.914 0 0 0 0
3 |TRANSILVANIA BROKER DE ASIGURARE SRL. 32.387.968 32.387.968 0 0 0 0
MARSH - BROKER DE ASIGURARE-
4 REASIGURARE SRL. 31.608.164 31.042.457 0 34.331 0 531.376
5 |UNICREDIT INSURANCE BROKER SRL. 28.623.666 28.623.666 0 0 0 0
UNITY BROKER DE ASIGURARE
6 REASIGURARE SRL 23.590.383 23.590.383 0 0 0 0
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o ) Venituri din o Venituri L.
) Venituri din negocierea Venituri din ) Venituri
Nr. ) ) Total din ) .| efectuarea e n din )
Denumire Broker de Asigurare contractelor de asigurare si | . regularizari in L. din alte
crt. care: i inspectiilor comisariat e
reasigurare ! caz de daune .. | activitati
de risc de avarii
7 |PORSCHE BROKER DE ASIGURARE SRL. 22.731.100 20.977.727 0 0 0 1.753.373
8 |RCI BROKER DE ASIGURARE SRL. 20.688.581 20.688.581 0 0 0 0
9 |CAMPION BROKER DE ASIGURARE SRL. 17.925.185 17.925.185 0 0 0 0
10 |MILLENIUM INSURANCE BROKER (M.I.B.) SA | 14.949.253 14.949.253 0 0 0 0
11 |INTER BROKER DE ASIGURARE SRL. 14.818.936 14.818.936 0 0 0 0
PIRAEUS INSURANCE REINSURANCE BROKER
12 ROMANIA SRL 14.366.697 14.366.697 0 0 0 0
DAW MANAGEMENT - BROKER DE
13 ASIGURARE SRL. 13.707.671 13.707.671 0 0 0 0
14 |BUSINESSWIDE BROKER DE ASIGURARE SRL. | 13.173.407 13.173.407 0 0
AON ROMANIA BROKER DE ASIGURARE -
15 REASIGURARE SRL 12.787.211 11.184.293 0 0 0 1.602.918
16 SDé)LMAS INSURANCE BROKER DE ASIGURARE 12.760.792 12.760.792 0 0 0 0
17 |MAXYGO BROKER DE ASIGURARE SRL. 11.393.636 11.393.636 0 0 0 0
18 |ALPINA BROKER DE ASIGURARE SRL. 11.085.364 11.085.364 0 0 0 0
19 |AMSTERDAM BROKER DE ASIGURARE SRL. 10.926.934 10.926.934 0 0 0 0
20 |D&CA INSURANCE BROKER SRL. 10.852.420 10.826.739 0 0 0 25.681
GRAS SAVOYE ROMANIA BROKER DE
21 ASIGURARE-REASIGURARE SRL. 10.502.195 10.502.195 0 0 0 0
22 |OTTO BROKER DE ASIGURARE SRL. 10.314.996 10.231.798 0 0 0 83.198
23 |PROFESSIONAL BROKER DE ASIGURARE SRL. 9.847.555 9.847.555 0 0 0 0
SRBA - BROKER DE ASIGURARE
24 REASIGURARE SRL 9.669.743 9.669.743 0 0 0 0
AVUS INTERNATIONAL - BROKER DE
25 ASIGURARE-REASIGURARE SRL. 7.972.027 0 0 7.972.027 0 0
RAIFFEISEN BROKER DE ASIGURARE-
26 REASIGURARE SRL. 7.668.119 7.663.736 0 0 0 4.383
27 |STAR BROKER DE ASIGURARE SRL. 7.490.784 7.490.784 0 0 0 0
28 |PINTILIE BROKER DE ASIGURARE SRL. 7.461.859 7.461.859 0 0 0 0
29 |VBL BROKER DE ASIGURARE SRL 6.985.019 6.985.019 0 0 0 0
GLOBAL ASSURANCE BROKER DE
30 ASIGURARE SRL. 6.863.995 6.863.513 0 0 0 482
31 |ASICONS BROKER DE ASIGURARE SRL. 6.497.415 6.497.415 0 0 0 0
OXIGEN INSURANCE - BROKER DE
32 ASIGURARE SRL. 6.041.413 6.041.413 0 0 0 0
VECTOR BROKER DE ASIGURARE -
33 REASIGURARE SRL 5.885.396 5.885.396 0 0 0 0
ZURICH BROKER DE ASIGURARE -
34 REASIGURARE SRL 5.746.858 5.646.788 0 0 0 100.070
35 |DEXASIG BROKER DE ASIGURARE SRL. 5.468.506 5.466.031 0 2.475 0 0
36 |MERCEDES - BENZ INSURANCE BROKER SRL. 5.217.715 5.217.715 0 0 0 0
ACTIV ASIGURARI - BROKER DE ASIGURARE-
37 REASIGURARE SRL. 4.847.985 4.847.985 0 0 0 0
38 ;SLM INSURANCE BROKER DE ASIGURARE 4.829.470 4.829.470 0 0 0 0
39 |LACOLI BROKER DE ASIGURARE SRL. 4.577.693 4.577.693 0 0
ASIGEST BROKER DE ASIGURARE-
40 REASIGURARE SA 4.467.322 4.458.478 0 0 0 8.844
PRESTIGE INSURANCE BROKER DE
41 ASIGURARE SRL 4.368.489 4.368.489 0 0 0 0
42 |INTERCAM BROKER D ASSURANCE SRL. 3.999.727 3.999.727 0 0 0 0
43 |EXPERT BROKER DE ASIGURARE SRL. 3.906.704 3.906.704 0 0 0 0
44 |TITAN BROKER DE ASIGURARE SRL. 3.847.122 3.847.122 0 0 0 0
AXASIG BROKER DE ASIGURARE-
45 REASIGURARE SRL 3.612.916 3.612.916 0 0 0 0
ORIZONT BROKER DE ASIGURARE -
46 REASIGURARE SA 3.611.083 3.611.083 0 0 0 0
GLOBASIG 2002 BROKER DE ASIGURARE-
47 REASIGURARE SRL. 3.367.008 3.367.008 0 0 0 0
CORIS ROUMANIE, BROKER DE ASIGURARE-
48 REASIGURARE SRL. 3.358.062 78.532 0 2.913.576 231.454 134.500
49 |PSG INSURANCE BROKER SRL. 3.338.190 3.312.865 0 22.120 0 3.205
50 |SUD ASIG BROKER DE ASIGURARE SRL. 3.301.062 3.301.062 0 0 0 0
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o A Venituri din o Venituri L
) Venituri din negocierea Venituri din ) Venituri
Nr. ) ) Total din ) .| efectuarea e n din )
Denumire Broker de Asigurare contractelor de asigurare si | | . regularizari in L. din alte
crt. care: i inspectiilor comisariat e
reasigurare , caz de daune . | activitati
de risc de avarii
Total venituri din activitatea de intermediere in
asigurari aferente primilor 50 brokeri de 574.038.444 558.614.431 0 10.944.529 | 231.454 | 4.248.030
asigurare
Venituri din activitatea de intermediere in 221.596.386 213.338.013 4.991.869 = 1.612.548 | 80.662 | 1.573.294
asigurari pentru restul brokerilor de asigurare
Total general venituri din activitatea de 795.634.830 771.952.444 4.991.869 12.557.077 312.116 5.821.324
intermediere in asigurari

Sursa: ASF

Figura | 56 Structura veniturilor din activitatea de intermediere in asigurari la data de 31.12.2013
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Figura | 57 Evolutia veniturilor din activitatea de intermediere
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4.11.4. Rezultatele financiare ale brokerilor de asigurare si/sau reasigurare

in urma centralizarii datelor inregistrate in situatiile financiare anuale ale brokerilor de asigurare si/sau
reasigurare, a rezultat ca la data de 31.12.2013 au inregistrat profit un numar de 339 brokeri, iar un numar
de 125 brokeri de asigurare au inregistrat pierdere.

Valoarea profitului cumulat la nivelul pietei de brokeraj a fost de 130.524.503 lei, nivel in scadere nominala
cu 10,92% fata de anul 2012 (146.519.742 lei), in termeni reali, scaderea fiind de 14,33%.

Un numar de 50 brokeri de asigurare si/sau reasigurare au inregistrat profituri cu valori cuprinse intre
220.000 lei si 19.500.000 lei. Valoarea cumulata a acestora a fost de 116.435.942 lei, ceea ce reprezinta
89,20% din valoarea profitului total inregistrat de brokerii de asigurare si/sau reasigurare (130.524.503 lei).

Valoarea cumulata a pierderii inregistrata la nivelul pietei de brokeraj in asigurari a fost de 16.224.819 lei,
nivel in crestere nominala cu 29,25% (24,30% crestere reala), comparativ cu anul 2012 (12.552.856 lei).

Figura | 58 Evolutia rezultatelor financiare inregistrate de brokerii de asigurare, in perioada 2011 — 2013
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4.11.5. Activitatea de intermediere a produselor de pensii facultative

in temeiul prevederilor art. 35 alin.(19) din Legea nr.32/2000 privind activitatea de asigurare si
supravegherea asigurarilor, cu modificarile si completarile ulterioare, precum si a normelor emise de
ASF/CSA, brokerii de asigurare si/sau reasigurare pot intermedia, in conformitate cu legislatia specifica in
vigoare, si produse ale fondurilor de pensii facultative si au obligatia de a transmite anual situatia
comisioanelor incasate din aceasta activitate.

La data de 31.12.2013, 14 brokeri de asigurare si/sau reasigurare au raportat venituri incasate din pensii
facultative. Valoarea totala a acestor venituri a fost de 1.188.417 lei, nivel in crestere nominala cu 105,25%
(97,39% cresterea reald) fata de anul 2012 (579.029 lei).
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Tabelul | 43 Situatia veniturilor obtinute in anul 2013 de brokerii care intermediaza pensii facultative

Total comision incasat la

Nr. Denumire broker de asigurare

crt. data de 31.12.2013
1 DESTINE BROKER DE ASIGURARE SRL. 513.405
2 OVB ALLFINANZ ROMANIA BROKER DE ASIGURARE SRL. 227.001
3 MARSH - BROKER DE ASIGURARE-REASIGURARE SRL. 208.915
4 CAMPION BROKER DE ASIGURARE SRL. 96.980
5 AMSTERDAM BROKER DE ASIGURARE SRL. 44,198
6 HERMANNSTADT BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SRL. 42.675
7 PIRAEUS INSURANCE REINSURANCE BROKER ROMANIA SRL 19.945
8 MAXYGO BROKER DE ASIGURARE SRL. 16.000
9 AON ROMANIA BROKER DE ASIGURARE - REASIGURARE SRL 9.345
10 MONEY COACH BROKER DE ASIGURARE SRL. 4.575
11 EXA BROKER DE ASIGURARE SRL. 2.035
12 QUALITY ASIG - BROKER DE ASIGURARE SRL. 1.501
13 | ASTOP BROKER DE ASIGURARE SRL. 1.010
14 FEHU BROKER DE ASIGURARE SRL. 832

Total 1.188.417
Sursa: ASF
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5. EVOLUTIA PIETEI DE CAPITAL DIN ROMANIA

5.1. Tendintele anului 2013 pe piata de capital romaneasca

n ceea ce priveste indicatorii cantitativi, anul 2013 a fost pozitiv pentru cele mai multe segmente ale pietei
de capital din Romania. Performanta indicilor principali ai pietei de capital romanesti a fost pozitiva,
superioara inflatiei si printre cele mai ridicate dintre indicii europeni analizati. Numarul de companii listate,
capitalizarea si lichiditatea pietei au inregistrat cresteri. Interesul investitorilor fata de pietele emergente si
de frontiera din Europa s-a mentinut ca urmare a preturilor atractive in raport cu evaluarile activelor si cu
perceptia referitoare la riscuri, in pofida semnalelor FED de inscriere pe o traiectorie de diminuare graduala
a stimulilor monetari. Aceasta a condus la intrari nete de capital de la nerezidenti in valoare semnificativ
mai ridicata comparativ cu anii anteriori. Ofertele publice de actiuni si obligatiuni din a doua parte a anului
au mobilizat sume importante si au avut sustinerea investitorilor de retail. Activele fondurilor deschise de
investitii au continuat cresterea accelerata din anii anteriori. Numarul de investitori activi ramane redus
raportat la populatia tarii.

Desi au fost doua listari de succes ale companiilor de stat, nici o companie privata de anvergura nu a reusit
listarea la bursa in anul 2013. Multe sectoare importante ale economiei sunt foarte slab sau nu sunt deloc
reprezentate la bursa, ceea ce face ca optiunile de diversificare a portofoliilor sa fie limitate. Prea putini
dintre intermediarii autorizati isi asuma rolul de a transforma piata prin listarea de noi companii private,
educarea investitorilor si promovarea bunelor practici.

in anul 2013, statutul pietei RASDAQ nu a fost incd clarificat la nivel legislativ, proiectul de autorizare in
Romania a unei contraparti centrale si a unui registru de tranzactii inca nu s-a concretizat, iar piata

»14

contractelor ,forex rolling spot”™" ramane inca nereglementata si permite unor intermediari neautorizati sa

comita abuzuri fata de investitorii neinitiati.

Prin comparatie cu sistemul conturilor individuale utilizat Tn anii anteriori, mecanismele de tranzactionare
pe baza conturilor globale® din prezent permit investitorilor institutionali si opereze mai facil.
Din perspectiva persoanelor fizice insa, conturile globale prezintd transparenta redusa si riscuri
operationale mai ridicate, n special riscul de frauda. Din acest motiv, dar si din cauza unui nivel scazut al
guvernantei din partea unor intermediari autorizati, au existat in anul 2013 unele cazuri de furturi de
actiuni si bani din conturile investitorilor sau de executare de tranzactii neautorizate de clienti pe care
activitatea de supraveghere a ASF si a altor institutii ale pietei nu a reusit sa le previna. Ca urmare,
increderea participantilor la piata in mecanismele si institutiile pietei de capital a fost afectata.

Practica dificila a Tmprumuturilor de actiuni si a vanzarilor in lipsa (short-selling) care ingreuneaza mult
activitatile de formator de piata si de furnizor de lichiditate, contribuie la reducerea lichiditatii tranzactiilor

14 Tranzactiile de tip FOREX sunt similare cu cele de tip CFD, insa se desfdsoara pe piata monedelor de schimb. Piata tranzactiilor cu
moneda de schimb (numitd si piata FOREX, piata FX sau piata monedei de schimb) este o piata financiara globala in cadrul careia
sunt tranzactionate toate monedele statelor lumii. ASF a emis o alerta cu privire la produsele financiare de tipul forex rolling spot
http://www.asfromania.ro/index.php/component/content/article/78-protectia-consumatorilor/1904-de-ce-emitem-aceasta-alerta.
15Tncepé\nd cu data de 01.02.2012, sistemul de conturi globale si mecanism fara prevalidare a fost extins pentru toate instrumentele
financiare tranzactionate in cadrul pietei reglementate la vedere administrate de BVB. in luna noiembrie 2012, CNVM a creat cadrul
regulamentar pentru extinderea conturilor globale si mecanismului fara prevalidare si pentru Piata RASDAQ si piata valorilor
mobiliare necotate, iar acest sistem a fost generalizat pe toate pietele la vedere ale BVB incepand cu 14.01.2013.
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cu instrumente financiare derivate simple, destinate mai ales managementului riscurilor, precum
contractele futures si options avand drept activ suport indicii bursieri locali, cursul de schimb EUR/RON, rata
dobanzii si marfuri.

Costurile tranzactionirii'® pe piata de capital din Romania sunt inc3 ridicate in comparatie cu multe burse
din regiune, procedurile de indeplinire a obligatiilor fiscale sunt greoaie, practica intermediarilor, custozilor
si emitentilor cu privire la deschiderea de conturi si exercitarea drepturilor actionarilor nu este unitara, unii
emitenti nu respecta drepturile actionarilor minoritari, iar procedurile de derulare a ofertelor publice ar
putea suferi modificari care sa reduca durata si costurile aferente.

Experienta anului 2013 a reconfirmat ca Romania are nevoie de o dezvoltare robustd a pietei de capital, nu
doar cantitativa, conjuncturald si determinatd de factori exogeni (tendinta burselor internationale, decizii
ale statului), ci si structurald, prin transformare internd, intarirea institutiilor si a conduitei si indeplinirea
rolului fundamental de finantare a economiei.

5.2. Bursa de Valori Bucuresti (BVB)

Piata reglementata administrata de Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a avut o tendinta de crestere similara
cu cea a marilor piete bursiere si regionale fiind influentatd exogen de masurile bancilor centrale
responsabile si endogen de nivelul de crestere al economiei romanesti.

Ofertele publice ale Transgaz, Nuclearelectrica si Romgaz, incheiate cu succes, transferul Conpet pe piata
reglementatd si dinamica preturilor au fost principalii factori care au condus in anul 2013 la cresterea
capitalizarii bursiere a BVB cu 48,7% fata de anul anterior. Valoarea nominald a capitalizarii BVB ramane si
in 2013 sub nivelurile atinse de alte burse din regiune, precum Varsovia sau Praga.

Figura | 59 Evolutia indicilor BVB in perioada Figura | 60 Evolutia in 2013 a indicelui BET si a
2009-2013 principalilor indici internationali
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Contextul global a fost favorabil in ceea ce priveste evolutiile burselor. Pe pietele mature din Europa
indicele Xetra Dax a inregistrat cea mai mare crestere, de aproximativ 26%, in timp ce in SUA indicele Dow
Jones s-a apreciat cu 27%. Indicele de incertitudine calculat pentru Europa a fost relativ scazut cu exceptia
lunilor martie si octombrie. Cresterea indicelui in luna octombrie se explica prin amplificarea incertitudinii
referitoare la politica de reducere (tapering) a programului FED de cumpadrare de active financiare
garantate cu ipoteci'’. Descresterea volatilitatii pe piete si diminuarea riscurilor sistemice in Europa ca
urmare a politicilor macroprudentiale ale Bancii Centrale Europene a creat un climat macroeconomic
favorabil pentru pietele bursiere.

Cresterea inregistrata de indicele BET a situat BVB pe locul al doilea in regiune, fiind depasita doar de
cresterea bursei din Bulgaria. Dupa un debut pozitiv in lunile ianuarie si februarie, la BVB a urmat o
perioadd semnificativd de corectii ale preturilor. Tn cea de-a doud jumétate a anului insd BVB a inregistrat o
tendinta ascendenta si o crestere a corelatiilor cu pietele internationale mature.

Tabelul | 44 Evolutia comparativa a BVB si a burselor din regiune

Bursa Indice de referinta Valoare indice 2013 Variatia anuala(%)
Warsaw Stock Exchange WIG20 2.400,98 -7,00
CEESEG Prague Stock Exchange PX 989,04 -4,80
CEESEG Budapest Stock Exchange BUX Index 18.564,08 2,20
Bursa de Valori Bucuresti BET 6.493,79 26,10
Bulgarian Stock Exchange SOFIX 491,52 42,30
CEESEG Ljubljana Stock Exchange SBI Top 655,66 3,20
Bratislava Stock Exchange SAX 197,76 2,90

Sursa: Federation of European Securities Exchanges

Raportat la capitalizarea bursiera, BVB se afla pe locul patru in regiune, urcand in clasament in urma
evolutiei pozitive din anul 2013.

Tabelul 1 45 Principalii indicatori de piata ai burselor din CEE (2013)

Capitalizare | Capitalizare bursiera Valoarea medie .
. . o . Valoarea medie zilnica a
bursiera companii locale zilnica a tranzactiilor N .
Bursa B o . . tranzactiilor Companii locale
companii locale (variatie anuala companii locale 2013 . .
. i (variatie anuald 2013/2012)
(mil. EUR) 2013/2012) (mil. EUR)
Warsaw Stock Exchange 148.678,04 12,40% 247,26 23,73%
CEESEG Prague Stock Exchange 21.990,78 -14,80% 21,15 -31,42%
CEESEG Budapest Stock Exchange 14.355,45 -6,90% 31,20 -8,69%
Bursa de Valori Bucuresti 17.833,82 48,70% 6,88 12,97%
Bulgarian Stock Exchange 5.092,86 1,40% 2,66 137,50%
CEESEG Ljubljana Stock Exchange 5.173,10 5,30% 1,21 -1,63%
Bratislava Stock Exchange 4.,075,22 -0,50% 0,32 -37,25%

Sursa: Federation of European Securities Exchanges

Cea mai buna evolutie a inregistrat-o indicele BET (+26,1%), in timp ce cresterea cea mai redusa a fost a
indicelui BET NG (+6,1%) conform tabelului de mai jos.

7 Active financiare cu ipoteci ca activ suport (Mortgage based securities).
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Tabelul | 46 Dinamica indicilor BVB in ultimii 5 ani

2009 2010 2011 2012 2013
Indice Valoare Valoare Variatie Valoare Variatie Valoare Variatie Valoare Variatie

Dec 2011 Dec 2010 % Dec 2011 % Dec 2012 % Dec 2013 %
BET® 4.690,57 5.268,61 12,3 4.336,95 17,7 5.149,56 18,7 6.493,79 26,1
BET-C* 2.714,77 3.111,17 14,6 2.621,41 -15,7 2.786,11 6,3 3.344,38 20,0
BET -FI®® 23.885,96 21.980,58 -8,0 19.341,5 -12,0 25.375,38 31,2 31.291,82 23,3
BET-XT* 461,95 470,61 1,9 405,62 -13,8 486,44 19,9 600,27 23,4
BET-NG* 596,16 771,97 29,5 612,35 -20,7 628,34 2,6 666,73 6,1
BET-BK* - - - 1.059,46 1.261,74 19,1
ROTX* 9.674,67 10.864,58 29,5% 8.038,92 -26,0% 10.377,42 29,1% 12.941,72 24,7%

Figura | 61 Evolutia capitalizarii si a valorii medii zilnice de
tranzactionare la BVB in perioada 2009-2013
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Bursa de Valori Bucuresti (BVB) administreaza o piata reglementata la vedere, o piata reglementata la
termen, sectiunea de piata RASDAQ, precum si un sistem alternativ de tranzactionare. Tranzactiile
efectuate la BVB se desfdsoara prin sistemul electronic de tranzactionare Arena, care asigura preluarea
electronica a ordinelor introduse de intermediarii autorizati si executia tranzactiilor pe pietele administrate
de BVB.

8BET este un indice de pret ponderat cu capitalizarea free floatului celor mai lichide 10 companii listate pe piata reglementatd BVB

YBET-C este indicele compozit al pietei BVB. El reflecta evolutia preturilor tuturor companiilor listate pe piata reglementata BVB,
Categoria | si Il, cu exceptia SIF-urilor. BET-C este un indice de pret ponderat cu capitalizarea de piata a companiilor din componenta sa.

29BET-F| este primul indice sectorial al BVB si reflecta tendinta de ansamblu a preturilor fondurilor de investitii financiare (SIF-urilor)
tranzactionate pe piata reglementata BVB. Ponderarea companiilor in indice se face cu capitalizarea free floatului acestora.
Metodologia BET-FI permite folosirea acestuia ca activ suport pentru derivate si produse structurate.

2IBET-XT este un indice blue-chip si reflecta evolutia preturilor celor mai lichide 25 de companii tranzactionate in segmentul de
piata reglementatd, inclusiv SIF-urile, ponderea maxima a unui simbol in indice fiind de 15%. Metodologia sa permite acestuia sa
constituie drept activ suport pentru instrumente financiare derivate si produse structurate.

22BET-NG este un indice sectorial ce urmareste evolutia preturilor actiunilor companiilor tranzactionate pe piata reglementata BVB,
al caror domeniu de activitate principal este asociat cu sectorul economic energie si utilitatile aferente acestuia. Ponderea maxima
a unui simbol n indice este de 30%.

2BET-BK este un indice de preturi ponderat cu capitalizarea free-float-ului celor mai lichide societati listate pe piata reglementata a
BVB, ce poate fi folosit ca benchmark de catre administratorii de fonduri, dar si de alti investitori institutionali, metodologia de
calcul reflectand cerintele legale si limitele de investitii ale fondurilor.

2 ROTX este un indice de pret ponderat cu capitalizarea free floatului si reflecta in timp real miscarea actiunilor ,blue chip”
tranzactionate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB). Calculat in RON, EUR si USD, si diseminat in timp real de Bursa de Valori din Viena
(Wiener Borse AG), ROTX este proiectat ca un indice tranzactionabil si poate fi folosit ca activ suport pentru produse derivate si
structurate.

Un exemplu este OMV Petrom, a carui capitalizare reprezenta la sfarsitul anului 2013 peste 19% din capitalizarea totala a BVB, iar
primii trei actionari detineau impreuna peste 90% din societate: OMV Aktiengesellschaft 51,01%, Statul Roman 20,64% iar Fondul
Proprietatea 18,99%. Restul actiunilor disponibile pentru tranzactionare cumulau 9,36% din totalul actiunilor emise de societate.
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Din totalul tranzactiilor efectuate pe Bursa de Valori Bucuresti, instrumentele tranzactionate pe segmentul
BVB au reprezentat peste 97% din rulaje, in timp ce valoarea tranzactiilor realizate pe segmentele RASDAQ
si ATS reprezentau sub 3%. Valoarea totala tranzactionata in anul 2013 pe BVB a fost de 13.532 mil. lei din
care 13.209 mil. pe segmentul BVB, 301 mil. pe segmentul RASDAQ si 20,8 mil. lei pe segmentul ATS.

Tabelul 1 47 Valoarea totala tranzactionata la BVB in anul 2013

Tip instrument Pondere Valoare (RON) Valoare (EURO)
Segment BVB 97,61% 13.209.982.250 2.986.588.515
Segment RASDAQ 2,23% 301.912.615 68.343.051
Segment ATS 0,16% 20.833.367 4.719.195
Valoare totald tranzactionata 13.532.728.232 3.059.650.761

Sursa: BVB

n timp ce valoarea tranzactionatd pe sectiunea BVB a crescut in ultimul an, valoarea tranzactiilor efectuate pe
RASDAQ a avut o tendinta de scddere in ultimii trei ani, posibile cauze fiind statutul inca neclarificat al acestui
segment de piata, transparenta redusa a emitentilor si preferinta investitorilor pentru companii lichide.

Tabelul | 48 Evolutia comparativa a tranzactiilor efectuate pe segmentul BVB si RASDAQ

Segment BVB

Volum

Valoare (RON)

Valoare (EUR)

Total 2008

12.847.992.164

6.950.399.787

1.895.443.665

Total 2009

14.431.359.301

5.092.691.411

1.203.801.128

Total 2010

13.339.282.639

5.600.619.918

1.338.291.678

Total 2011

16.623.747.907

9.936.957.505

2.349.040.633

Total 2012

12.533.192.975

7.436.052.589

1.674.196.588

Total 2013

13.087.904.925

11.243.500.680

2.543.568.507

Sursa: BVB

5.2.1. Piata reglementatd la vedere a BVB

Tabelul | 49 Valoarea tranzactionata pe segmentul BVB

in 2013

Segment RASDAQ

Volum Valoare (RON) | Valoare (EUR)
Total 2008 {1.991.117.731| 1.562.001.447 | 426.490.489
Total 2009 |1.550.827.718| 575.984.882 136.315.860
Total 2010 |1.402.211.352| 605.058.629 144.560.612
Total 2011 |1.203.611.959, 575.362.245 136.206.305
Total 2012 | 722.749.942 218.615.612 48.921.414
Total 2013 | 688.612.924 301.912.615 68.343.051

Piata reglementata

Tip instrument Valoare (lei)
Obligatiuni 420.726.025
Futures 2.987.053
Drepturi 28.654.667
Actiuni 9.830.897.939
Structurate 531.587.322
Unitati de fond (cuprind fonduri inchise si ETF) 7.526.503

Total

10.822.379.509

Oferte primare

Obligatiuni 975.000.000
Actiuni 1.410.454.973
Total 2.385.454.973
Piata Unlisted

Actiuni 2.147.768
Total general 13.209.982.250
Sursa: BVB

Figura | 62 Structura tranzactiilor BVB
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Din totalul valorii tranzactionate pe segmentul BVB de 13.209 mil. lei, tranzactiile cu actiuni au avut

ponderea cea mai importanta (85,11%). Drepturile de alocare si drepturile de subscriere nu reprezinta

instrumente utilizate frecvent pe piata romaneasca de capital din cauza reticentei emitentilor,de aceea, in
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anul 2013 ponderea acestor instrumente in totalul tranzactiilor pe piata reglementata la vedere a fost de
numai 0,22%. Tranzactiile cu obligatiuni au avut o pondere de 10,57%, in crestere comparativ cu anul
anterior, in principal datorita noilor emisiuni lansate in anul 2013. Investitorii au fost putin interesati de
unitatile emise de fondurile romanesti listate la BVB, ponderea tranzactiilor cu aceste instrumente fiind
nesemnificativd (0,06%). Produsele structurate s-au mentinut la un nivel de tranzactii apropiat de cel al
anilor anteriori (4,02%) in timp ce tranzactiile cu contracte futures au fost nesemnificative (0,02%).

Cel mai mare interes din partea investitorilor activi a continuat sa se manifeste si in anul 2013 pentru
actiuni, fiind alimentat de listarile nou incheiate cu succes ale companiilor Nuclearelectrica si Romgaz.
Sectorul de obligatiuni prezinta un interes aparte, nu doar din prisma valorii tranzactionate, cat mai ales ca
expresie a absorbtiei cu succes a ofertelor primare pe obligatiuni.

n anul 2013 au avut loc trei oferte publice de vanzare de obligatiuni pe piata reglementata, cele mai mari
din istoria BVB,care au fost primite cu mare interes de catre investitori.

Tabelul I 50 Emisiuni noi de obligatiuni prin
intermediul BVB

An Nr. oferte | Valoare (RON) | Valoare (EUR) . . .. oA

O explicatie a acestei evolutii consta in cresterea
2008 L 35.000.000 9.713.858 numarului investitorilor institutionali locali si a
2009 3 107.000.000 25.161.204 ) s A e 7
2010 3 242.286.400 57.306.269 activelor administrate, in special de catre
2011 1 100.000.000 23.930.315 fondurile mutuale si fondurile de pensii private.
2012 1 250.000.000 54.776.512
2013 3 975.000.000 218.539.265

Sursa: BVB

Activele administrate de fondurile mutuale de obligatiuni au avut in ultimii ani o tendinta semnificativa de
crestere, sporindu-si cota de piata in raport cu celelalte categorii de fonduri mutuale, iar fondurile de pensii
private si-au crescut sumele plasate Tn obligatiuni sau in fonduri mutuale de obligatiuni Tn anul 2013.
Finalizarea cu succes in anul 2013 a celor trei oferte de vanzare de obligatiuni confirma importanta acestor
instrumente pentru investitori, in ceea ce priveste diversificarea si managementul riscului de portofoliu.

Valoarea tranzactionatd pe tipuri de instrumente financiare la BVB a crescut in luna noiembrie 2013, in
principal datoritd rezultatului ofertei publice primare a societatii Romgaz. Faptul ca in luna noiembrie a
crescut si lichiditatea actiunilor societatilor care erau deja listate, poate conduce catre concluzia ca oferta
Romgaz a generat indirect si un efect de rebalansarea portofoliilor investitionale.
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Figura | 63 Evolutia valorii tranzactionate pe tipuri de instrumente financiare la BVB in 2013
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Figura | 64 Evolutia indicatorilor de lichiditate ai BVB in 2013
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Anul 2013 a adus cel mai mare volum de oferte de actiuni derulate pe piata reglementata administrata de
BVB, dintre care cele mai importante raman listarea Nuclearelectrica si Romgaz.

Tabelul | 51 Evolutia ofertelor de actiuni derulate pe piata reglementata

Numarul de oferte
Tip oferta 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Initial3 3 1 1
Vanzare speciala la ordin 1 1 2
Preluare 3 2 1 1 2
Vanzare 1 1 1
Cumparare 1 1 2
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Numarul de oferte
Vanzare (OP primara) 1
Oferte pe Reg. 10 3
Total 5 5 4 1 2 12
Valoarea ofertelor (lei)
Tip oferta 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Initiala 70.530.793 4.180 1.128.577.056
Véanzare speciald ordin 15.233 1.157.870 9.581.973
Preluare 10.431.004 110.124.480 2.469.116 240.830.877 829.753
Vanzare 9.450.000 164.723.166 315.084.845
Cumparare 669.811 45.864 600.230.136
Vanzare (OP primara) 281.877.917
Oferte pe Reg. 10 935.833.361
Total 71.215.837 19.926.868 111.286.530 2.469.116 405.554.043 3.272.015.040
Sursa: BVB

n cursul anului 2013, Fondul Proprietatea a lansat o ofertd de rdscumpdrare a actiunilor proprii, care a vizat
un pachet de 4,35% si Ministerul Economiei prin Oficiul Participarii Statului si Privatizarii Tn Industrie a
initiat o oferta de vanzare a unui pachet de 15% din actiunile Transgaz.

Listarile Nuclearelectrica si Romgaz au fost suprasubscrise si au generat o sporire a interesului fata de piata
romaneasca Tn ansamblu.

Listarea Nuclearelectrica

Compania si-a propus sa atraga intre 282 si 379 mil. lei (64-86 mil. euro) prin vanzarea a 10% din
actiunile proprii printr-o oferta publica initiala pe Bursa de Valori Bucuresti in doua transe:

(i) Transa Investitorilor Mari: 85% din actiunile supuse ofertei; suprasubscrisa de 2,31 ori;

(ii) Transa Investitorilor Mici: 15% din actiunile supuse ofertei; suprasubscrisa de 5,64 ori.

in final, compania a reusit s3 atragd suma minima de 282 mil. de lei.

Listarea Romgaz

Statul Roman, prin Ministerul Economiei, Departamentul pentru Energie a vandut un numar de
57.813.360 actiuni, reprezentand 15% din capitalul social al SNGN Romgaz SA. Oferta s-a derulat in
perioada 22.10.2013 - 31.10.2013.
Pentru prima data pe piata romaneasca de capital in cadrul unei oferte publice primare au fost utilizate
certificate de depozit (GDR?®). Pretul de subscriere al actiunilor anuntat in prospectul de ofert3 a fost:
orice pret situat intre 24 lei/actiune si 32 lei/actiune, inclusiv capetele de interval, iar pentru GDR-uri:
orice pret situat intre 7,38 S/GDR si 9,84 S/GDR, inclusiv capetele de interval.
Oferta a fost impartita in transe, astfel:
e 15% din Valorile Mobiliare Oferite - un numar de 8.672.004 Actiuni (sub forma de Actiuni si/sau
de GDR) oferit initial Investitorilor Mici - Transa Investitorilor Mici;
e 85% din valorile mobiliare - un numar minim de 49.141.356 Actiuni (sub forma de Actiuni si/sau
GDR) - oferite initial Investitorilor Institutionali - Transa Investitorilor Institutionali.

%8 Global Depository Receipts (GDR) sunt certificate emise de o banca, reprezentand un numar de actiuni listate local si aflate in
custodia unei sucursale sau a altei banci din tara respectiva, si care sunt oferite global prin diferite sucursale ale bancii. Ele pot fi
utilizate de o anumita companie pentru a avea acces la alte piete de capital decat cea pe care este listata, dar fara sa fie nevoitd sa
treaca prin procedura dificila a listarii pe pietele respective. ADR-urile reprezinta GDR-urile emise in Statele Unite putand fi
,Sponsorizate” atunci cand compania care a emis actiunile-suport ofera informatii financiare bancii emitente sau chiar suporta
costurile de administrare a ADR-urilor.
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Avand in vedere cererea mare de valori mobiliare pe transa investitorilor mici, la finalul ofertei, conform
prevederilor prospectului, transa a fost suplimentata la 20% din totalul valorilor mobiliare oferite. Pretul
final stabilit conform prevederilor prospectului de ofertd a fost de 30 lei/actiune, respectiv 9,25 USD/GDR. Au
fost subscrise in cadrul ofertei 37.728.312 actiuni si 20.085.048 GDR-uri, valoarea totald a ofertei fiind de
1.731.128.496 lei. Conform notificarii cu privire la rezultatele ofertei transmisa de intermediarii ofertei,
pentru transa investitorilor mici, oferta a fost suprasubscrisd de peste 13,2 ori. in vederea admiterii la
tranzactionare a certificatelor de depozit (GDR) avand la baza actiunile emise de SNGN Romgaz SA la Bursa
de Valori din Londra, ASF a pasaportat prospectul de oferta si amendamentul adus acestuia, aprobate,
catre Financial Conduct Authority din Marea Britanie. Listarea duala a unei companii prin oferirea de
certificate de depozit a reprezentat o premiera pentru piata de capital din Romania.

Incercarea nereusitd de listare a unei companii private

n cursul anului 2013 a avut loc o incercare de listare pe bursd a unei companii private, care nu s-a finalizat cu
succes. Emitentul Adeplast SA a initiat o ofertd primara de vanzare de actiuni reprezentand 33,33% din
capitalul social majorat al societdtii in urma ofertei publice. In cazul incheierii cu succes (reprezentand
subscrierea a minim 70% din actiunile oferite), acesta intentiona listarea companiei la BVB. Valoarea maxima
a ofertei a fost stabilita intre 58.080.000 si 66.990.000 RON, structurata in doua transe:

(i) Transa Investitorilor Mari in cadrul cdreia vor fi acceptate subscrieri in asa fel incat valoarea fiecarei
subscrieri sa fie mai mare sau egala cu 500.000 lei. Actiunile oferite in cadrul acestei transe reprezinta 85%
din numarul total al Actiunilor Oferite. Pretul de subscriere s-a situat intre 3,52 si 4,06 RON/actiune.

(ii) Transa Investitorilor Mici in cadrul careia vor fi acceptate subscrieri in asa fel incat valoarea fiecarei
subscrieri sa fie mai mica de 500.000 lei. Actiunile oferite in cadrul acestei transe reprezinta 15% din
numarul total al Actiunilor Oferite. Pretul de subscriere a fost fix, respectiv 4,06 RON/actiune.

Oferta nu s-a incheiat cu succes, deoarece subscrierile nu au atins pragul de 70% din numarul total de
actiuni necesar pentru inchiderea tranzactiei. Cu toate ca transa investitorilor mici a fost suprasubscrisa cu
104%, subscrierile pe transa investitorilor mari au fost mai mici de 7 mil. euro.

Cele doua listari finalizate cu succes in conditiile unui grad ridicat de suprasubscriere au aratat ca pe piata
de capital romaneasca exista suficienta cerere atat din randul investitorilor institutionali cat si retail.
Cu toate acestea, avand in vedere esecul unei companii private de a se lista, se poate afirma ca aversiunea
fata de risc a investitorilor a ramas in continuare ridicata.

n cadrul segmentului BVB, cele mai multe tranzactii au avut loc avand ca obiect actiunile societatilor listate
la categoria l.

Tabelul I 52 Activitatea de tranzactionare in anul 2013 pe segmentele pietei reglementate de actiuni
administrata de BVB

Segment BVB
Categorie Nr. tranz. Volum Valoare (RON) Valoare (EUR)
Cat. | 492.685 11.931.893.167 9.275.867.215 2.099.613.568
Cat.all-a 110.116 1.081.182.009 214.989.686 48.590.249
Cat. alll-a 0 0 0 0
International 14.255 3.201.516 339.175.664 76.936.137
Alte International (NEP) 134 35.655 865.374 194.124
Unlisted 3.465 8.496.030 2.147.768 485.779
Oferte publice primare 15.750 63.096.548 1.410.454.973 317.748.650
Total 13.087.904.925 11.243.500.680 2.543.568.507

Sursa: BVB
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Instrumente cu venit fix

in anul 2013 au avut loc 3 emisiuni de obligatiuni corporative care au atras 975 mil. lei (peste
218 mil. euro), cu 27% mai mult decat totalul atras in perioada 2008-2012.

Tabelul 1 53 Companiile emitente de obligatiuni in anul 2013

) Valoare emisiune . L. ) )
Emitent (mil. lei) Nr. obligatiuni Valoare principal An maturitate Rata cuponului
Unicredit Tiriac Bank 550 55.000 10.000 2018 6,35%
Raiffeisen Bank 225 22.500 10.000 2016 5,5%
Transelectrica 200 20.000 10.000 2018 6,1%
Sursa: BVB

Valoarea tranzactiilor cu obligatiuni pe piata secundard a scazut usor, de la 1.431,11 mil. lei in 2012 la
1,395,72 mil. lei in 2013. O explicatie pentru lichiditatea redusa a pietei secundare a obligatiunilor listate la
BVB o reprezinta detaliile de emisiune ale acestora. Atat statul roman, cat si majoritatea companiilor
private preferd s3 emitd obligatiuni cu valoare nominal3 ridicatd, in general de 10.000 de lei. Tn acest mod,
emitentii se adreseaza in special investitorilor institutionali, dar acestia sunt, de reguld, detinatori pe
termen lung care preferd sa pastreze aceste titluri in portofoliu pana la scadenta (datorita randamentelor
atractive si a volatilitatii reduse a pretului pe piata secundara care nu creeaza oportunitati de speculatii pe
termen scurt). Totodatd, valoarea mare a principalului face dificila achizitia acestor obligatiuni de catre
investitorii individuali.

Figura | 65 Evolutia tranzactiilor cu obligatiuni pe BVB
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in anul 2013, 72,7% din valoarea totald tranzactionatd pe piata obligatiunilor listate la BVB (include si
ofertele publice initiale) a reprezentat tranzactii cu obligatiuni corporative, in timp ce valoarea
tranzactionata a titlurilor de stat a reprezentat 27,1%. Tranzactiile cu obligatiuni municipale au avut o
pondere foarte scazuta, de numai 0,2%.
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Tabelul | 54 Evolutia tranzactiilor cu obligatiuni la BVB (sunt cuprinse si ofertele publice initiale)
in perioada 2008 - 2013

Anul Volum | Valoare (RON) Valoare (EUR)
Obligatiuni corporative
Total 2008 537.031 146.466.336 39.019.558
Total 2009 1.515.882 246.771.395 58.626.323
Total 2010 133.580 13.823.454 3.301.225
Total 2011 713.520 73.820.955 17.352.031
Total 2012 125.001 260.716.012 57.240.133
Total 2013 103.425 1.014.919.008 227.558.249
Obligatiuni municipale
Total 2008 675.253 66.378.745 18.294.507
Total 2009 1.291.349 126.358.875 29.741.852
Total 2010 2.677.071 265.270.983 62.691.087
Total 2011 1.107.839 108.523.335 25.921.183
Total 2012 5.992 425.341 96.188
Total 2013 64.548 2.731.953 616.426
Obligatiuni de stat
Total 2008 2.069 19.084.870 5.022.901
Total 2009 85.689 911.488.575 214.574.821
Total 2010 203.724 2.291.970.810 554.469.412
Total 2011 35.889 363.633.967 84.980.089
Total 2012 114.245 1.169.974.384 263.744.355
Total 2013 35.575 378.075.064 85.575.328
Sursa: BVB
Produse structurate

Emitentii produselor structurate sunt, de regula, institutii de credit, care urmaresc asigurarea lichiditatii
pietei prin introducerea de cotatii de cumparare si vanzare fie in nume propriu, daca acestia actioneaza in
dubla calitate (emitent si participant la BVB), fie prin intermediul unui participant BVB desemnat, in cazul in
care emitentul nu este participant la BVB. Tn egald masurd, emitentii de produse structurate urmaresc
acoperirea riscului prin operatiuni de hedging pe piata activului suport si, unde este necesar activitati de
acoperirea riscului valutar, atunci cand exista diferente intre moneda de tranzactionare a activului suport si
cea de tranzactionare a produsului structurat®.

La BVB s-au tranzactionat in 2013 Certificate Turbo si Certificate Index, Tn conditiile stabilite de emitenti si
furnizorii de lichiditate. Certificatele Turbo si Index au ca active suport indici bursieri, aur, petrol sau actiuni.
Valoarea totald tranzactionata a produselor structurate a scazut de la 687,3 mil. lei in 2012 la
531,5 milioane lei in 2013.

Figura | 66 Evolutia tranzactiilor cu produse structurate la BVB in perioada 2010-2013
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27Participantul BVB care se angajeaza sa mentind lichiditatea produselor structurate in conditile impuse, se numeste in
terminologia utilizata de BVB furnizor de lichiditate.
28

Sursa: BVB
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5.2.2. Situatia comparativd a costurilor de tranzactionare percepute de operatori de piatd in
Romdnia si Europa

Analiza cantitativa a comisioanelor de tranzactionare incasate de bursele din regiune, raportate la valoarea
tranzactionata si a veniturilor totale fata de numarul de tranzactii au aratat ca Bursa de Valori Bucuresti a
obtinut printre cele mai mari venituri din comisioane aplicate tranzactiilor cu instrumente listate relativ la
valoarea tranzactionata totald, insa, in acelasi timp, cele mai mici venituri totale relativ la numarul total de
tranzactii. Totodata, BVB s-a aflat sub media regiunii in ceea ce priveste veniturile obtinute din listari si a
raportului dintre numarul instrumentelor listate mentinute la tranzactionare si numarul total de
instrumente listate. Cele mai recente date disponibile au fost cele aferente anului 2012, dar in 2013
structura comisioanelor practicate de BVB nu a suferit modificari majore.

Figura | 67 Regresia veniturilor totale ale burselor fata de valoarea tranzactionata
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Sursa: Federation of European Stock Exchanges, calcule ASF

Bursa de Valori Bucuresti (ROM) se situeaza peste dreapta de regresie, ceea ce arata ca la o valoare
tranzactionata relativ redusa, BVB realizeaza venituri relativ mai mari din taxele pe tranzactii decat
majoritatea burselor din regiune (Prague Stock Exchange - CZE, Bratislava Stock Exchange - SLK, Budapesta
Stock Exchange - HUN, Ljubliana Stock Exchange - SLO, Bulgarian Stock Exchange - BUL, Athens Stock
Exchange - GRE). BVB se situeaza in termeni relativi la un nivel apropiat Bursei din Varsovia (POL), fiind
depasita doar de Vienna Stock Exchange (AUS) si New York Stock Exchange (NYS), care insa inregistreaza
valori tranzactionate mult mai mari. Cu toate acestea, veniturile din listare si mentinere la tranzactionare
sunt relativ mai reduse decat ale altor burse, de exemplu, Budapest Stock Exchange (HUN), Prague Stock
Exchange (CZE) sau Warsaw Stock Exchange (POL).

Figura | 68 Regresia veniturilor totale ale burselor fata de numarul de tranzactii
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Sursa: Federation of European Stock Exchanges, calcule ASF
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Tn graficul din Figura | 68 relatia dintre veniturile totale si numarul de tranzactii este evident liniard. Bursa
de Valori Bucuresti inregistreaza un numar redus de tranzactii, depasind in aceasta privinta doar trei alte
burse din regiune. Tn privinta veniturilor totale realizate aferente numéarului de tranzactii efectuate prin
intermediul sau, BVB se situeaza sub medie.

5.2.3. Piata reglementatd la termen a BVB

Activitatea desfasurata in anul 2013 pe piata derivatelor a fost afectata de impactul implementarii noilor
standarde aplicabile contrapartilor centrale inregistrate in Europa, inclusiv la nivelul Casei de Compensare
Bucuresti, entitate care ofera serviciile de casa de compensare si contraparte centrald pentru activitatea de
tranzactionare cu instrumente financiare derivate la BVB. Din acest motiv, pe parcursul anului 2013 au avut
loc unele modificari ale specificatiilor de contract pentru instrumentele financiare derivate inregistrate la
ASF/CNVM pentru:

e a permite includerea unui nou element caracteristic, respectiv ,,modalitatea de determinare a pretului
de lichidare n situatia retragerii de la tranzactionare”;

e a oferi posibilitatea de a nu introduce, pentru o perioada nedeterminata, noi serii corespunzatoare
contractelor futures listate pe piata derivatelor. Tn baza acestei modificdri, BVB a decis s nu mai
introduca, pe termen nedeterminat, noi serii (scadente) pe piata derivatelor.

in baza deciziei BVB emisd in luna septembrie 2013, seriile disponibile la 19 septembrie 2013 au fost
mentinute pana in ultima zi de tranzactionare/data scadentei, dar nu au mai fost reinnoite.

Tabelul I 55 Activitate contracte futures in functie de categoria de activ suport

Categorie Numar Contracte Valoare Notionala Numar
Activ Suport Tranzactionate Contracte Tranzactionate (lei) Tranzactii
Actiuni 2.976 1.615.479,20 464
Marfuri 2.576 4.188.406,80 350
Valute 38 170.220,00 16
Total (inregistrari duble) 5.590 5.974.106,00 830

Sursa: BVB

n anul 2013, cele mai multe contracte futures tranzactionate au avut ca activ suport aurul, urmate de cele
cu activ suport actiunile Fondului Proprietatea. Tindnd cont de structura descrisa mai sus si de
instrumentele disponibile pentru investitii pe piata de capital din Romania, tranzactiile cu contracte futures
au avut Tn anul 2013 un caracter mai degraba speculativ si nu de acoperire a riscului de piata.

Tabelul | 56 Statistica dupa activul suport al contractului futures

Denumire Contract Futures Numar Contracte Tranzactionate Valoare Notionala Contracte Tranzactionate (lei)

BVB Futures 120 23.310,00

FP Futures 1.848 1.167.238,00

SIF4 Futures 1.008 424.931,20

Gold Futures 2.564 4.,134.234,80

Grau Panificatie-UE Futures 2 23.450,00

Silver Futures 10 30.722,00

EUR/RON Futures 38 170.220,00

Total (inregistrari duble) 5.590 5.974.106,00

Sursa: BVB
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Tabelul 1 57 Numar de contracte tranzactionate si valoare notionala in functie de luna de scadenta

Luna de scadenta Numar de contracte tranzactionate Valoare notionala a contractelor tranzactionate (lei)
ianuarie 2013 856 1.270.574,00
februarie 2013 2.222 3.167.907,00
martie 2013 678 456.497,80
aprilie 2013 1.042 597.249,20
mai 2013 700 448.158,00
iunie 2013 92 33.720,00
Total (inregistrari duble) 5.590 5.974.106,00
Sursa: BVB

Cel mai mare numar de contracte tranzactionate si cea mai mare valoare notionala tranzactionata au fost
inregistrate Tn luna februarie. De asemenea, numarul de tranzactii maxim la nivelul unei luni a fost
inregistrat in luna februarie (137 tranzactii), iar numarul maxim de tranzactii intr-o singurad sedinta de
tranzactionare a fost inregistrat in data de 22 februarie 2013, respectiv 27 tranzactii.

in cadrul sedintelor de tranzactionare ale BVB desfisurate in anul 2013 s-au inregistrat pentru piata
derivatelor un numar de 423 tranzactii, un volum de 2.969 si o valoare de 3.049.561,72 lei.

Contractele Gold Futures au reprezentat 69,2% din totalul valorii tranzactionate, urmate de contractele
FP Futures cu 19,54%. Restul contractelor au reprezentat doar 11,26%.

Dupa expirarea contractelor cu scadenta iunie 2013, Bursa de Valori Bucuresti nu a mai emis alte serii de
contracte futures.

5.2.4. Sectiunea de piatd RASDAQ

Pe sectiunea de piata RASDAQ s-a mentinut si in 2013 tendinta de diminuare a activitatii, manifestata
printr-o lichiditate redusa, scaderi ale tuturor indicilor aferenti si continuarea delistarii emitentilor.

Tabelul | 58 Prezentarea sintetica a anului 2013 din perspectiva RASDAQ

Nr. sedinte de Valoare medie | Capitalizare Nr. societati | Nr. noi societati | Nr. societati
An . Valoare (EUR) | . . . . .
tranzactionare zilnica (EUR) (EUR) emitente emitente delistate
2013 251 68.343.051 272.283 1.774.474.210 982 0 105

Sursa: BVB

Tabelul 1 59 Structura capitalizarii si a numarului de emitenti
pe categorii de piata RASDAQ

Piata RASDAQ . L -
Categorie29 Nr. emisiuni | Capitalizare (RON) | Capitalizare (EUR) In cadrul sectiunii de piata RASDAQ au
Cat. | 4 249 415.273 55873849 | fost tranzactionate actiuni emise de
Cat.all-a 7 207.990.052 46.593.797 | 982 de societati comerciale care sunt
Cat.alll-a 971 7.463.670.104 1.672.006.565 | clasificate pe trei categorii de listare.
Sursa: BVB

Procesul de delistare a societatilor de pe Piata RASDAQ a continuat si in anul 2013, atdt ca urmare a
desfasurarii unor oferte publice obligatorii de preluare, a deciziei Adunarilor Generale ale Actionarilor unor
societati de retragere de la tranzactionare, a unor situatii de naturd juridica care nu mai permiteau
desfasurarea activitatii, dar si datoritd continuarii promovarii a unor societati performante pe piata
reglementata administrata de BVB.

2 Regulamentul nr. 02/2002 privind transparenta si integritatea pietei RASDAQ, Capitolul I. Categoriile de listare.
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Numarul societatilor delistate de pe Piata RASDAQ a fost de 247 in anul 2010, 125 societati in anul 2011,
98 in anul 2012 si 105 in anul 2013. Doua dintre societatile delistate de pe RASDAQ in anul 2013, respectiv
Contend Dorohoi si Conpet Ploiesti,au promovat pe piata reglementatda administrata de BVB, restul de
103 societati fiind retrase de la tranzactionare.

Tabelul | 60 Structura capitalizarii si a numarului de emitenti pe
categorii de piata RASDAQ

Cele mai multe motive de

retragere de la tranzactionare

au fost: faliment, hotarari AGA

si  dizolvarea insotita de

lichidarea societatii.

Motivatie Nr.
Hotarare A.G.A. retragere de la tranzactionare 32
Dizolvare si lichidare 11
Faliment 34
Oferta publica preluare 5
Transformare forma juridica in societate cu raspundere limitata 10
Radiere din Evidentele Oficiului Registrului Comertului 10
Implementare masuri incluse in planul de reorganizare 1
TOTAL 103

Sursa: BVB

n ultimii ani, cele mai multe oferte de actiuni au fost derulate pe piata RASDAQ, iar dintre acestea, cele de
preluare au reprezentat cea mai importantd categorie. in anul 2013, numérul ofertelor a fost mai ridicat
fata de 2012, dar a ramas scazut comparativ cu anul 2008.

Tabelul 1 61 Evolutia ofertelor de actiuni derulate pe piata RASDAQ

Numar de oferte

Tip oferta 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Vanzare 1
Cumparare 8 10 10 6 2 1
Secundara 2
Vanzare speciald la ordin 6 1 2 3 2
Preluare 30 14 17 20 10 15
Oferte pe Reg. 10 1
Total 47 24 28 28 15 19
Valoarea ofertei (lei)
Tip oferta 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Vanzare 3.365.943
Cumpadrare 37.492.046 22.837.310 980.479 492.067 447.589 118.332
Secundara 7.274.150
Vanzare speciald la ordin 1.396.499 195.600 18.164.375 2.097.940 1.247.061
Preluare 85.373.011 42.800.977 8.491.836 14.513.524 3.750.171 12.708.787
Oferte pe Reg. 10 37.783.090

Total 134.901.648 | 65.638.287 9.667.915 | 33.169.966 6.295.701 51.857.269

Sursa: BVB
Tabelul | 62 Situatia societatilor listate pe RASDAQ

La sfarsitul anului 31.12.2013
Tranzactionabile 707
Suspendate 275
Numar total societati listate 982

Sursa: BVB

La sfarsitul anului 2013, 28% din emitentii listati pe RASDAQ erau suspendati de la tranzactionare, dupa

cum urmeaza:

e 13 societati suspendate in vederea clarificarii statutului, cercetari efectuate de catre ASF (CNVM), litigii,
derulare OPP si inchidere;

e 35 societati suspendate datorita starii de faliment, lichidare, dizolvare, radiere;
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23 societati suspendate datorita absentei unui contract de prestari servicii de registru;

24 societati suspendate in vederea clarificarii statutului privind retragerea de la tranzactionare sau
declarate societati de tip inchis;

5 societati suspendate prin decizie ASF (CNVM) in vederea retragerii de la tranzactionare fin
conformitate cu art. 74 alin.(2) din Legea nr. 297/2004;

56 societati suspendate n vederea clarificarii situatiei privind deschiderea procedurii de insolventa;

o societate suspendata in vederea fuziunii;

10 societati suspendate in vederea divizarii;

77 societati suspendate datorita nivelului capitalului social sub limita legal3;

6 societati suspendate in vederea inregistrarii unor noi caracteristici ale capitalului social, diminuare
capital social;

8 societati suspendate la finalul anului 2013 Tn vederea informarii publicului investitor cu privire la
diverse evenimente curente;

17 societati suspendate in vederea clarificarii situatiei referitoare la schimbarea formei juridice in
societate cu raspundere limitata.

Indicele compozit al pietei RASDAQ a continuat si in 2013 tendinta negativa declansata in perioada
2007-2009. Investitorii continua sa fie reticenti fata de majoritatea companiilor prezente pe acest segment
de piata din cauza volatilitatii ridicate a randamentelor, lichiditatii scazute si slabei guvernante corporative

a emitentilor.

Tabelul I 63 Dinamica indicilor sectiunii de piata RASDAQ in ultimii 5 ani

2009 2010 2011 2012 2013
) Valoare Valoare o Valoare o Valoare o Valoare o
Indice Variatie % Variatie % Variatie % Variatie %
Dec 2009 | Dec 2010 Dec 2011 Dec 2012 Dec 2013

RASDAQ C 2.239,51 | 1.680,01 -25,0 1.580,08 -5,9 1.414,79 -10,5 1.366,33 -3,4
RAQ | 2.362,57 | 1.441,98 -39,0 908,83 -37,0 169,5 -81,3 180,71 6,6
RAQII 5.491,44 | 3.056,69 -44,3 1.991,98 -34,8 1.768,6 -11,2 1.494,43 -15,5
Sursa BVB

Figura | 69 Evolutia indicatorilor de lichiditate ai
sectiunii de piata RASDAQ in perioada 2009-2013

in ceea ce priveste indicatorii de lichiditate ai

700 1800
600 1600 sectiunii de piata RASDAQ la nivelul anului
500 1400 2013, acestia au urmat tendinta descrescatoare
400 1388 din ultimii ani. In anul 2013 a fost inregistrat cel
mai mic numdr de tranzactii din perioada
300 800 . .
600 2009-2013, insa la o valoare a tranzactiilor mai
200 400 mare cu peste 38% fata de anul 2012.
100 200 Fata de anul precedent volumul de actiuni a
- 0 scazut cu 4,72%, de la 722,75 mil. actiuni in
2009 2010 2011 2012 2013 2012 la 668,61 mil. actiuni in 2013, in timp ce
numarul de tranzactii efectuate a scazut in 2013
i——4 Numar tranzactii(mii) cu 4,16% fata de 2012, de la 67,69 mii actiuni la
== Valoare tranzactii (mil.lei) 64,88 mii actiuni.
== Numar actiuni tranzactionate (mil.actiuni)
Sursa: BVB
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Figura | 70 Evolutia capitalizarii si a valorii medii zilnice
de tranzactionare pe sectiunea de piata RASDAQ
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Sursa: BVB
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5.2.5. Sistemul alternativ de tranzactionare al BVB

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

La sfarsitul anului 2013, capitalizarea sectiunii
de piata RASDAQ a scazut cu 10,81% fata de
nivelul anului 2012, inregistrand un prag de
7,92 mid. lei - cea mai scazuta valoare din
ultimii cinci ani.

Capitalizarea RASDAQ a avut o tendinta
descendenta Tn perioada 2009-2013, fiind n
2013 cu aproximativ 36% mai mica fata de
anul de referintd 2009. in plus, valoarea medie
zilnica de tranzactionare a crescut cu 37,55%,
de 1a 0,87 mil. leiin 2012 la 1,2 mil. lei in 2013.

BVB a creat prin intermediul sistemului alternativ de tranzactionare (ATS) oportunitatea de a tranzactiona

actiuni strdine ale unor companii importante listate pe piete internationale, in moneda locala, utilizand

serviciile intermediarilor si institutiilor pietei romanesti. In plus, pe ATS sunt tranzactionate si actiunile unor

companii romanesti, ca prim pas in pregatirea acestora in vederea admiterii la tranzactionare pe piata

reglementata.

Tabelul | 64 Situatia tranzactiilor realizate pe ATS administrat de BVB

Luna Numar de tranzactii Volum de actiuni Valoare tranzactii (mil. Ron)
lanuarie 937 51.916 2,88
Februarie 873 19.503 1,73
Martie 683 14.133 1,59
Aprilie 743 574.587 2,74
Mai 628 328.308 1,59
lunie 443 65.902 0,94
lulie 572 152.116 1,15
August 645 66.717 1,16
Septembrie 587 84.891 2,24
Octombrie 585 136.906 1,80
Noiembrie 561 379.536 1,83
Decembrie 399 76.699 1,20
Total 7.656 1.951.214 20,83
Sursa: BVB

in anul 2013 s-au desfisurat 251 de sedinte de tranzactionare in cadrul sistemului alternativ de

tranzactionare (ATS) administrat de BVB, pe parcursul carora s-au inregistrat 7.656 de tranzactii cu o

valoare totala tranzactionata de 20,8 milioane lei, fatd de 16,8 milioane lei in 2013. Pe sistemul alternativ al

BVB erau listate 29 de societati la sfarsitul anului, cu doua mai multe fata de 2012.

Tabelul | 65 Prezentarea sintetica a anului 2013 din perspectiva ATS

. Nr. actiuni Valoare Nr. Nr. noi Nr.
Nr. sedinte de Nr. ! Valoare . . . .
An i .. | tranzactionate medie zilnica societati societati societati
tranzactionare | tranzactii (EUR) . ] .
(volum) (EUR) emitente emitente delistate
2013 251 7.656 1.951.214 4.719.195 18.802 29 2 0
Sursa: ASF
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La finalul anului 2011, pe ATS erau inregistrati 10 emitenti, dintre care si nouda companii listate in 2011 si
una listata in 2010. Tn anul 2012 lista emitentilor pe ATS s-a extins cu incd 16 companii ale ciror actiuni sunt
admise la tranzactionare si pe o piata reglementata din Uniunea Europeana sau din Statele Unite ale
Americii, prin asumarea de catre SSIF Tradeville a responsabilitatii de Market Maker. Totodata, in 2012 a
fost listata pe ATS prima companie romaneasca, respectiv PRO VORBAS FACILITY MANAGEMENT SERVICES
SA (fost PRO VORBAS SA).

Anul 2013 a inregistrat extinderea ofertei de emitenti admisi la tranzactionare. Astfel, in data de 11.07.2013
a inceput tranzactionarea companiei TRANSILVANIA LEASING IFN SA O alta premiera care a avut loc in anul
2013 pe segmentul ATS a fost listarea primei companii inregistrate 1n alt stat al Uniunii Europene, respectiv
SIF IMOBILIARE PLC NICOSIA, Cipru, incepand cu data de 23.12.2013.

Tabelul I 66 Tranzactiile efectuate pe ATS in 2013

Segment ATS
Categorie Nr. tranzactii Volum Valoare (RON) Valoare (EUR)
I-ATS 180 479.903 27.321 6.149
Base-ATS 165 1.307.661 1.545.617 349.962
Intl-ATS 7.311 163.650 19.260.430 4.363.084
Total 1.951.214 20.833.367 4.719.195
Sursa: BVB

Cele mai multe tranzactii realizate pe ATS au avut ca obiect actiunile internationale. Tn cazul fieciruia dintre
aceste instrumente exista cel putin un intermediar local autorizat care se angajeaza sa mentina lichiditatea
pietei utilizand propriul capital, prin introducerea si mentinerea de oferte ferme de cumparare si vanzare in
nume propriu3°.

Tabelul | 67 Capitalizarea segmentului ATS

ATS
Categorie Nr. emisiuni Capitalizare (RON) Capitalizare (EUR)
I-ATS 1 30.941.400 6.931.472
Base-ATS 2 153.096.000 34.296.467
Intl-ATS 26 N/A N/A
Sursa: BVB

5.2.6. Emitentii de actiuni listate pe pietele administrate de BVB

La sfarsitul anului 2013 erau finregistrati in evidenta ASF (CNVM)un numar de 1.085 emitenti de actiuni
tranzactionate pe segmentele de piata administrate de BVB, dupa cum urmeaza:

e 83 societdti comerciale ale caror actiuni erau tranzactionate pe piata BVB;

e 21 societati comerciale ale caror actiuni erau tranzactionate pe piata valorilor mobiliare necotate ce

utilizeaza sistemul tehnic al BVB;

e 980 societati ale caror actiuni erau la BVB - piata RASDAQ;

e 1 societate ale carei actiuni erau listate pe Sistemul Alternativ de Tranzactionare administrat de BVB;
De asemenea, in cursul anului 2013 au fost retrase de la tranzactionarea pe piata de capital actiunile a
106 societati comerciale.

%0 sursa: BVB
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Totodata, actiunile a doi emitenti tranzactionati pe piata RASDAQ au fost admise la tranzactionare pe piata
BVB, in baza hotararilor AGEA adoptate de catre acestia si anume: SC CONTED SA Dorohoi si SC CONPET SA
Ploiesti.

Tabelul | 68 Situatia admiterii la tranzactionare la BVB in 2013

Sector Categoria Nr. Emisiuni Denumire Emitent
COTE - CONPET SA Ploiesti
Categoria 1 Actiuni 3 SNN - SN NUCLEARELECTRICA SA Bucuresti
SNG - SNGN ROMGAZ SA Medias

_ ol
itluri de Capita Categoria 2 Actiuni 1 CNTE - CONTED SA Dorohoi

SNNRO1 - SN NUCLEARELECTRICA SA
(drepturi de alocare)

Alte Instrumente Categoria A 1 NEPRO3 - NEW EUROPE PROPERTY INVESTMENTS
Financiare Internationale PLC Isle of Man (drepturi de preferinta)
UCT18 - UNICREDIT TIRIAC BANK SA

RBRO16 - RAIFFEISEN BANK SA
Categoria Obligatiuni Municipale 1 HRZ15 - ORAS HOREZU
Categoria Titluri de Stat

Categoria 3 Drepturi 1

Titluri de credit Categoria 3 Obligatiuni 2

79 - ERSTE GROUP BANK AG
15 - SSIF BROKER SA

Produse structurate Categoria Certificate 94

Sursa: BVB

5.2.7. Intermediarii pe pietele administrate de BVB

La sfarsitul anului 2013 pe piata la vedere administrata de BVB erau inregistrati 45 participanti fata de 58 in
2012. Pe piata la termen administrata de BVB erau inregistrati 19 participanti la sfarsitul anului 2013 care
detineau si calitatea de membru compensator la Casa de Compensare Bucuresti. Pe sistemul alternativ de
tranzactionare administrat de BVB erau inregistrati 37 de participanti, cu 11 mai putin fata de 2012.

Tabelul | 69 Situatia intermediarilor la BVB in 2013

Nr. crt. | Denumire intermediar Valoare tranzactionata (lei) Procent
1 SWISS CAPITAL SA 4.664.639.237,58 17,23
2 RAIFFEISEN CAPITAL & INVESTMENT 4.585.006.932,04 16,94
3 BANCA COMERCIALA ROMANA 4.287.186.178,96 15,84
4 WOOD & COMPANY FINANCIAL SERVICES as PRAGA 3.374.892.957,42 12,47
5 SSIF BROKER 2.309.990.223,30 8,53
6 BRD Groupe Societe Generale 969.383.754,29 3,58
7 BT SECURITIES 788.073.098,15 2,91
8 NBG Securities Romania SA 735.605.163,58 2,72
9 IFB FINWEST 572.906.263,42 2,12
10 TRADEVILLE 464.381.716,80 1,72
11 Altii 4313390937 15,94
Sursa: BVB

Primii zece intermediari au realizat 84,06% din totalul valorii tranzactionate pe piata la vedere administrata
de BVB. Dintre acestia, doi intermediari sunt institutii de credit (Banca Comercialda Romana, BRD Groupe
Societe Generale), iar trei intermediari sunt SSIF afiliate acestora (Raiffeisen Capital & Investment,
BT Securities, NBG Securities Romania SA). Cota de piata a acestora a fost de 41,39% in 2013.
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Figura | 71 Distributia tranzactiilor realizate de intermediari in 2013
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Sursa: BVB
Tabelul | 70 Participantii la sistemul de tranzactionare al BVB
An Numar institutii de credit Pondere institutii de credit (%) Numar SSIF Pondere SSIF (%)
2008 7 11,25 70 88,75
2009 11 24,34 66 75,66
2010 10 29,51 59 70,49
2011 9 16,75 56 83,25
2012 9 27,21 51 72,79
2013 8 21,41 41 78,59
Sursa: BVB

O analiza a ASF referitoare la situatia financiara si operationala a SSIF-urilor care actioneaza pe piata

romaneasca de capital, Tn functie de situatia acestora in primul semestru al anului 2013 a constatat ca:

15 SSIF au nregistrat pierderi atat in 2012, cat si in primul semestrul din 2013. n noud cazuri pierderile
sunt cauzate de volumul redus al cifrei de afaceri, nivelul veniturilor fiind probabil insuficient pentru
acoperirea cheltuielilor operationale minime impuse de specificul activititii de intermediere. in
semestrul | 2013 Tn cazul a patru dintre cele noua cazuri mentionate anterior, nivelul capitalului initial
a coborat pana la nivelul dat de cerinta minima;

12 intermediari si-au desfasurat activitatea cu un numar redus de angajati (mai putin de 10 angajati),
ceea ce poate conduce la cresterea riscurilor operationale din cauza unei insuficiente separari a
functiilor in cadrul firmei;

in jumatate din aceste cazuri functionarea cu o schema redusa de personal a fost corelata cu un nivel
redus al cifrei de afaceri si cu inregistrarea de pierderi in cele doua perioade analizate;

veniturile potentiale pentru cea mai mare parte dintre intermediarii situati in a doua jumatate a
clasamentului sunt foarte reduse in raport cu costurile pe care le presupune derularea acestei activitati
in parametrii operationali optimi (calitatea si numarul angajatilor, echipamente IT si de comunicatii,
software, audit, controlul activitatii, securitatea informatiilor etc.).

Volumul redus de activitate, inregistrarea de pierderi, precum si tendinta de scadere a capitalului initial si a

fondurilor proprii indica riscuri pentru desfasurarea in bune conditii de catre entitatile respective a

activitatilor de intermediere.
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Cu toate ca intermediarii cu volum redus al activitatii nu prezinta un risc semnificativ pentru stabilitatea
sistemului financiar, faptul ca acestia functioneaza in conditii care ar putea accentua riscurile operationale
necesita o atentie sporita din partea ASF. Cazul SSIF Harinvest a aratat ca materializarea riscurilor la nivelul
unor intermediari de micd dimensiune, desi nu genereaza un impact sistemic, afecteaza semnificativ
increderea investitorilor in piata de capital.

Pe parcursul anului 2013 a fost retrasa calitatea de Participant la sistemul de tranzactionare a urmatorilor
intermediari: Invest Trust, GM Invest, RBS Bank (Romania), OTP Bank Romania, Active International, ING
Bank NV Amsterdam - Sucursala Bucuresti, Avantgarde Finance, Fairwind Securities, Eurosavam, Roinvest
Bucovina, WBS Romania, Unicapital, City Invest. SSIF Harinvest SA Ramnicu Valcea a fost sanctionata cu
retragerea autorizatiei de functionare, iar calitatea de participant la piata administratda de BVB i-a fost
retrasa in prima sedinta a Consiliului Bursei din 2014.

5.3. SIBEX - Sibiu Stock Exchange

n prezent SIBEX - SIBIU STOCK EXCHANGE SA administreazd o piatd reglementat la vedere, o piatd pentru
instrumente financiare derivate si un sistem alternativ de tranzactionare (ATS).

SIBEX este principala piata de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate din Romania, cu o cota de
piata de 99,34% din valoarea notionala tranzactionata. De asemenea, detine o cotd importanta din valoarea
tranzactionata prin intermediul ATS, respectiv 13,44%. Valoarea tranzactionata pe piata reglementata la
vedere nu reprezinta decat 0,01% din total.

La finalul anului 2013, pe piata reglementata la vedere si pe sistemul alternativ de tranzactionare erau
disponibile actiunile a 2 emitenti, in timp ce pe piata instrumentelor financiare derivate erau disponibile
37 de contracte futures cu 135 scadente cumulate, 15 contracte pentru diferentd, 18 optiuni standard si
4 optiuni binare (Tabelul | 71).

Tabelul | 71 Situatia instrumentelor tranzactionate pe SIBEX la 31.12.2013

Tip instrument Activ suport Numar contracte
rata dobanzii 0
actiuni 23
paritati valutare 9
Futures PO
indici 2
petrol 1
aur 2
Optiuni binare valute 4
actiuni 13
Optiuni standard valute 3
aur 1
indici 1
CFD 15
CO2 0
Actiuni 2

Sursa: ASF

Pe parcursul anului 2013, au fost listate la SIBEX 9 contracte noi pentru diferenta cu activ suport actiunile
unor companii romanesti si 5 contracte noi futures cu activ suport actiunile unor companii americane. De
asemenea, In parte datorita programelor de stimulare a participantilor lansate in 2013, DELTASTOCK AD a
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devenit Market Maker pentru 7 instrumente derivate. La sfarsitul anului activau pe piata derivatelor de la
SIBEX in calitate de Market Makeri DELTASTOCK AD si SSIF BROKER SA, furnizand impreuna cotatii pentru
15 instrumente derivate.

SIBEX a incheiat in luna iulie 2013 un acord cu Operatorul Pietei de Energie si Gaze Naturale (OPCOM)
pentru dezvoltarea si lansarea la tranzactionare a contractelor futures avand activ suport indicii pietei spot
de energie electrica, ROPEX_DAM, calculati de OPCOM.

Aparitia Regulamentului (UE) nr. 648/2012 privind instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii (EMIR) a introdus obligatia din partea caselor de
compensatie de initiere si derulare a procesului de autorizare avand ca obiectiv convertirea acestora in
contraparti centrale. Autorizarea presupune indeplinirea unei cerinte de capital semnificativ superioare
nivelului actual al capitalului propriu pe care il detine Casa Romana de Compensatie. Ca urmare, institutiile
pietei de capital din Romania au inceput discutiile privind formarea Tn Romania a unei contraparti Centrale
care sa respecte cerintele EMIR, fara a ajunge la un acord in anul 2013.

Pentru asigurarea continuitatii pietei reglementate de instrumente financiare derivate, Consiliul de
Administratie al SIBEX a decis in data de 16 septembrie 2013 aprobarea Hellenic Exchanges SA pentru
serviciile de clearing, consolidare tehnologica si cooperare in proiecte de dezvoltare. De asemenea, la
aceeasi data a fost aprobata initierea procesului de semnare a Acordului ferm cu Contrapartea Central3,
parte a Grupului Hellenic Exchanges SA (ATHEXClear).

5.3.1. Piata la vedere a SIBEX

Piata reglementata la vedere

La fel ca Tn anii anteriori, pe piata reglementata la vedere au fost tranzactionate actiunile unui singur
emitent - SC SIBEX - SIBIU STOCK EXCHANGE SA. Valoarea tranzactiilor a scazut in 2013 cu 75% fata de
2012, ajungand la 1,35 milioane lei, la un volum tranzactionat de 2,15 milioane de actiuni (Tabelul | 72).
in comparatie cu anul 2010, cand a fost infiintatd piata reglementats la vedere SIBEX, in 2013 valoarea
tranzactiilor a scazut de 18,78 ori.

Tabelul | 72 Evolutia tranzactiilor cu actiuni pe piata reglementata la vedere in perioada 2010-2013

An Volum tranzactii (actiuni) A% Valoare tranzactii (lei) A%
2010 15.895.566,00 - 25.434.529,30 -
2011 16.779.926,00 6% 24.653.455,96 -3%
2012 4.732.266,00 -72% 5.387.460,57 -78%
2013 2.155.871,00 -54% 1.354.107,00 -75%

Sursa: SIBEX

Volumul de actiuni tranzactionate lunar pe piata reglementata la vedere a fost mult redus in comparatie cu
anul 2012. Maximul a fost inregistrat in luna august, cand valoarea tranzactiilor s-a ridicat la 292.011 lei, la
un volum tranzactionat de 486.718 actiuni si o capitalizare medie lunara de 12.926.091 (Tabelul | 73).
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Tabelul | 73 Evolutia tranzactiilor lunare cu actiuni pe piata reglementata la vedere in 2013

Perioada Volum tranzactii (actiuni) Valoare tranzactii (lei) Capitalizare medie lunara (mil. lei)
ian-2013 33.321 22.812 18.686.965
feb-2013 63.011 50.324 17.802.333
mar-2013 70.271 56.246 17.169.867
apr-2013 81.092 65.129 18.101.745
mai-2013 173.704 130.282 16.349.813
iun-2013 196 133 15.521.667
iul-2013 364.800 220.253 12.747.373
aug-2013 486.718 292.011 12.926.091
sep-2013 350.900 207.900 12.680.075
oct-2013 11.630 6.978 12.915.840
nov-2013 346.458 201.545 12.300.800
dec-2013 173.770 100.494 12.461.394
Total 2.155.871 1.354.107 14.971.997

Sursa: SIBEX

Sistemul alternativ de tranzactionare

Pe sistemul alternativ de tranzactionare au fost tranzactionate 0,81 milioane actiuni ale singurului emitent
listat, SC PRODPLAST IMOBILIARE SA, in valoare totald de 3,23 milioane lei. Volumul tranzactionat a crescut

cu 4% in 2013 fata de 2012, insd ramane mult redus fata de anul 2011, cand a fost de 8,12 ori mai mare
decéat in 2013 (Tabelul 1 74).

Tabelul | 74 Evolutia tranzactiilor anuale cu actiuni pe ATS in perioada 2010-2013

An Volum tranzactii (actiuni) | Variatie fata de anul anterior Valoare tranzactii (lei) Variatie fata de anul anterior
2010 5.409.685,00 - 21.314.873,03 -

2011 6.592.703,00 +22% 36.227.900,91 +70%

2012 778.527,00 -88% 3.545.740,64 -90%

2013 811.765,00 +4% 3.234.583,98 -9%

Sursa: SIBEX

Volumul tranzactiilor cu actiunile SC PRODPLAST IMOBILIARE SA a inregistrat in luna iulie 2013 un maxim de
521,46 mii actiuni, reprezentand 64% din numarul total de actiuni tranzactionate pe parcursul anului 2013.
n luna decembrie 2013, capitalizarea companiei era de 103,64 milioane lei, in crestere cu 58% fatd de
inceputul anului.

Tabelul | 75 Evolutia tranzactiilor lunare cu actiuni pe ATS in 2013

Perioada Volum tranzactii (actiuni) Valoare tranzactii (lei) Capitalizare medie lunara (lei)
ian-2013 1.090 4.183 65.490.383
feb-2013 2.479 9.117 66.292.690
mar-2013 3.146 10.285 66.835.805
apr-2013 29 107 67.754.487
mai-2013 208.498 833.272 88.045.984
iun-2013 26.374 104.810 95.127.151
iul-2013 521.458 2.066.195 82.115.031
aug-2013 13.303 51.533 80.982.519
sep-2013 12.297 47.657 71.356.818
oct-2013 8 18 62.433.076
nov-2013 5.926 23.517 90.222.401
dec-2013 17.157 83.888 103.643.643
Total 811.765 3.234.584 78.358.332

Sursa: SIBEX

Pe parcursul anului 2013, SIBEX a pregatit listarea in cadrul sistemului alternativ de tranzactionare a
actiunilor emise de companiile Romradiatoare SA, Feper SA si Aro-Palace SA.
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Situatia intermediarilor pe piata la vedere SIBEX (reglementata + ATS)

La inceputul anului 2013 erau activi pe piata la vedere un numar de 14 intermediari, dar pe parcursul anului
3 dintre acestia, respectiv SSIF Swiss Capital SA, SSIF Intervam si SSIF Prime Transaction, s-au retras.
SSIF IFB FINWEST SA a intermediat majoritatea tranzactiilor cu actiuni SIBEX, inregistrand o pondere de
66,31% din valoarea totala tranzactionata (Tabelul | 76).

La finalul anului 2013 nici un intermediar nu activa n calitate de Market Maker pe piata reglementata la
vedere administrata de SIBEX.

Tabelul | 76 Situatia intermediarilor pe piata la vedere SIBEX in 2013

Nr. crt. Nume SSIF Rulaj Pondere (%)
1 |SSIF IFB FINWEST SA 6.085.626 66,3
2 |SSIFINTERVAM SA 750.964 8,2
3 [SSIF INTERFINBROK SA 692.134 7,5
4 |SSIF TRANSILVANIA CAPITAL SA 626.856 6,8
5  |SSIF TRADEVILLE SA 550.503 6,0
6  |SSIF INTERCAPITAL INVEST SA 179.616 2,0
7 |SSIF CARPATICA INVEST SA 177.314 1,9
8  |SSIF GOLDRING SA 71.079 0,8
9  |SSIF ESTINVEST SA 24.309 0,3
10  [SSIF BROKER SA 18.411 0,2
11 [SSIF SUPER GOLD INVEST SA 569 0,0

TOTAL " 4.588.691 100,0

)~ . v .. . o o . . a . .

"n dreptul fiecarui intermediar este trecuta valoarea totald a tranzactiilor incluzand si contrapartea cu care au fost realizate.
Totalul reprezinta % din suma valorilor tranzactionate de fiecare intermediar.

Sursa: SIBEX

5.3.2. Piata instrumentelor financiare derivate administratd de Sibex

SIBEX a oferit spre tranzactionare in anul 2013 contracte futures pe actiuni romanesti, actiuni americane,
paritati valutare, indicele international Dow Jones Industrial Average si marfuri. De asemenea, au fost
disponibile contracte options pe contractele futures existente®.

Tabelul | 77 Contracte futures si options tranzactionate in 2013

Perioada Futures (contracte) Optiuni (contracte) Total (contracte)
ian-2013 24.023 3 24.026
feb-2013 28.433 1 28.434
mar-2013 31.693 1 31.694
apr-2013 38.631 0 38.631
mai-2013 31.077 1 31.078
iun-2013 49.213 1 49.214
iul-2013 39.417 0 39.417
aug-2013 39.774 0 39.774
sep-2013 30.323 0 30.323
oct-2013 37.766 4 37.770
nov-2013 33.275 0 33.275
dec-2013 36.324 4 36.328

Total 419.949 15 419.964

Sursa: SIBEX

*la sfarsitul lunii decembrie 2013 optiunile binare pe perechi valutare si contractele financiare pentru diferenta (CFD) au fost
suspendate de la tranzactionare, din cauza lichiditatii reduse generate de lipsa Market Markerilor pe aceste instrumente financiare.
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Numarul de contracte cu instrumente financiare derivate tranzactionate in anul 2013 la SIBEX a fost de
419,96 mii, inregistrand o medie lunara de 35 mii si un maxim de 49,21 mii in luna iunie (Tabelul | 77).
Valoarea tranzactionata a contractelor cu instrumente financiare derivate s-a mentinut relativ constanta pe
parcursul anului 2013, observandu-se o usoara crestere in ultimul trimestru al anului 2013 Tn comparatie cu
anul precedent (Figura | 72).

Figura | 72 Evolutia valorii tranzactionate a contractelor cu
instrumente financiare derivate
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Sursa: SIBEX

Cel mai tranzactionat contract futures in anul 2013 a fost DEDJIA_RON, cu activ suport indicele Dow Jones
Industrial Average. Urmatoarele contracte futures in ordinea numarului de tranzactii au fost EUR/USD_RON,
cu activ suport paritatea valutarda EUR/USD_RON si contractul pe aur SIBGOLD (Tabelul 1 78).

Tabelul | 78 Contracte futures tranzactionate la SIBEX in 2013

Tip contract Total contracte Procent din total contracte
DEDJIA_RON 261.501 62,27
EUR/USD_RON 75.465 17,97
SIBGOLD 24.596 5,86
DEOIL_LSC 20.561 4,90
SIBGOLD_RON 12.086 2,88
DESIF5 9.175 2,18
EURO/JPY_RON 4.081 0,97
EUR/RON 3.580 0,85
DEFPR 2.768 0,66
Altele 6.136 1,46
Total 419.949 100,00

Sursa: SIBEX

Valoarea notionala a contractelor futures tranzactionate ih anul 2013 la SIBEX a revenit la nivelurile de criza
din anii 2009-2010. Scaderea semnificativa in raport cu 2012 poate fi explicata, printre altele, prin incetarea
activitatii unor intermediari care in anii anteriori au avut o cotd insemnata din valoarea tranzactiilor, in
unele cazuri acestia avand si calitatea de Market Maker.
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Figura | 73 Volum si valoare contracte futures in perioada 2006-2013

16
14 -

i”]j]”J

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
= Volum Futures  H Valoare futures/1000

Milioane

1

o N B O ©
1

Sursa: SIBEX

in luna septembrie 2013 au fost listate 5 noi contracte futures cu scadente trimestriale si activ suport
actiuni emise de urmatoarele companii americane: GOOGLE INC, MCDONALD’S Corporation, FACEBOOK
INC, APPLE INC si VISA INC.

Totodatad, cu scopul de a creste lichiditatea pe piata contractelor futures, SIBEX a lansat doua programe de
stimulare a participantilor (intermediarilor): (1) programul de stimulare a Market Maker-ilor (50% money
back) si (2) reducerea taxei de conectare.

n luna martie 2013, DELTASTOCK AD s-a aldturat SSIF BROKER SA, devenind cel de-al doilea Market Maker
pe piata la termen administrata de SIBEX. La sfarsitul anului 2013 cei doi Market Makeri furnizau cotatii de
cumpdrare si vanzare pentru 15 instrumente derivate, din care 3 contracte futures avand la baza actiuni ale
unor companii locale (SNP, SIF4 si FP), respectiv 12 contracte futures pe marfuri, paritati valutare, indici si
actiuni americane.

Piata contractelor options s-a redus semnificativ incepand cu anul 2010 (Figura | 74). Cu toate ca in anul
2013 au fost disponibile spre tranzactionare atat optiuni clasice, cat si optiuni binare, au fost tranzactionate
doar 15 contracte, dintre care 9 cu activ suport actiunile SIF5, 5 cu activ suport perechea valutarda EUR/RON
si un contract cu activ suport indicele Dow Jones Industrial Average (Tabelul | 79).

Tabelul 1 79 Contracte options tranzactionate la SIBEX in 2013

Tip contract Total contracte Procent din total contracte
DESIF5 9 60.0
EUR/RON 5 33.3
DEDJIA_RON 1 6.7
Total 15 100,0

Sursa: SIBEX
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Figura | 74 Volum si valoare contracte options in perioada 2006-2013
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SIBEX a introdus in luna ianuarie 2013 9 contracte pentru diferenta (CFD) cu activ suport actiunile
urmatoarelor companii: BIOFARM SA (BIO), Bursa de Valori Bucuresti SA (BVB), Electromagnetica SA
(ELMA), Fondul Proprietatea (FPR), Societatea de Investitii Financiare Moldova (SIF2), Societatea de
Investitii Financiare Transilvania (SIF3), Societatea de Investitii Financiare Oltenia (SIF5), TRANSELECTRICA
(TEL) si SNTGN TRANSGAZ SA (TGN). Lichiditatea tranzactiilor cu aceste contracte a fost extrem de redusa
pe parcursul anului. Din acest motiv, SIBEX a decis sa suspende aceste instrumente pe perioada
nedeterminata si sa se concentreze asupra contractelor futures.

Situatia intermediarilor pe piata la termen

La inceputul anului 2013 operau pe piata de instrumente derivate 21 de participanti. Sapte participanti s-au
retras pe parcursul anului 2013, respectiv: SSIF Swiss Capital SA, SSIF Interdealer Capital Invest SA, BRD
Group Societe Generale, SSIF Rombell Securities SA, SSIF Fairwind Securities, SSIF Intervam, SSIF Prime
Transaction. DELTASTOCK AD si SSIF BROKER SA au intermediat 64,3% dintre contractele tranzactionate pe
aceasta piata (Tabelul | 80).

Tabelul 1 80 Situatia intermediarilor pe piata la termen SIBEX in 2013

Nr. crt. NUME SSIF Numar contracte IFD Pondere (%)
1 DELTASTOCK AD 320.199 38,1
2 SSIF BROKER SA 220.457 26,2
3 SSIF TRADEVILLE SA (Vanguard) 97.025 11,6
4 SSIF ESTINVEST SA 94.475 11,2
5 SSIF IFB FINWEST SA 31.572 3,8
6 SSIF CARPATICA INVEST SA 23.338 2,8
7 SSIF INTERCAPITAL INVEST SA 21.883 2,6
8 SSIF VIENNA INVESTMENT TRUST SA (Finans Securities) 14.549 1,7
9 SSIF INTERFINBROK CORPORATION SA 9.885 1,2
10 |SSIF TRANSILVANIA CAPITAL SA 1.623 0,2
11 |SSIF FAIRWIND SECURITIES SA 1.318 0,2
12 |SSIF EASTERN SECURITIES SA 1.148 0,1
13 PIRAEUS BANK SA 907 0,1
14  |SSIF GOLDRING SA 821 0,1
15 |SSIF SUPERGOLD INVEST SA 687 0,1
16 |SSIF INTERDEALER CAPITAL SA 23 0,0
17 |SSIF INTERVAM SA 18 0,0

TOTAL" 419.964 100,0

)~ . v .. . o . ~ . .

Mn dreptul fiecarui intermediar este trecut numarul total al contractelor incluzand si contrapartea cu care au fost realizate. Totalul
reprezinta % din suma contractelor tranzactionate de fiecare intermediar.
Sursa: SIBEX
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5.4. Organismele de plasament colectiv

Pe ansamblul sectorului organismelor de plasament colectiv (OPC) romanesti, tendinta de crestere a valorii
activelor administrate s-a mentinut n ultimii ani si a fost sustinutd in principal de avansul consistent al
activelor fondurilor deschise de investitii (FDI).

Figura | 75 Evolutia valorii activelor totale administrate Piata OPC este dominata de Fondul
de OPC locale Proprietatea ale carui active reprezentau la
finele anului 2013 peste 42% din total.
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Cresterea de volum cea mai importanta in
decursul  anului 2013 a  apartinut
segmentului fondurilor deschise de investitii
(+42,85%), acestea situandu-se pe locul doi
in functie de cota din activele totale ale OPC
50% (36,32%).

as%  A285% Comparativ cu evolutia preturilor actiunilor

Figura | 76 Dinamica valorii activelor totale
administrate de OPC romanesti in perioada
ian. - dec. 2013 (%)

40% din portofoliu, cele cinci societati de
35% investitii financiare (SIF) au avut o crestere
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25% poate fi explicata prin faptul ca cele mai
20% 18’32%’ multe dintre ele au ales sa distribuie
15% 13,67% actionarilor cote importante din profitul
10% 6,51% exercitiului financiar 2012 sub forma de
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Ca urmare a interesului ridicat pe care investitorii I-au aratat in ultimii ani fata de FDI romanesti si a
tendintei SIF-urilor de distribuire a lichiditatii catre actionari, la sfarsitul anului 2013 valoarea activelor
totale a FDI era de aproximativ doua ori mai mare comparativ cu cea a SIF-urilor.

Portofoliul total al OPC romanesti este relativ echilibrat, actiunile detinand o pondere de 59,99%, in timp ce
instrumentele cu venit fix (obligatiuni, titluri de stat, depozite si certificate de depozit) cumuleaza circa
42,55%. Ponderea negativa a categoriei ,alte active” este aferenta subscrierilor pentru care urmeaza sa se
aloce unitati de fond. Ca urmare, suma ponderilor celorlalte categorii de active depdseste 100%. Aceasta
situatie este specifica mecanismului de subscriere de unitati de fond la pret necunoscut. Remarcam
totodata ca utilizarea instrumentelor financiare derivate pentru acoperirea riscului portofoliului prin
strategii de hedging continua sa aiba un rol marginal.
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Figura | 77 Dinamica valorii activelor totale
administrate de OPC romanesti in perioada
ian. - dec. 2013 (mii lei)
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Figura | 78 Dinamica structurii plasamentelor
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Ca dinamica, investitiile in actiuni si drepturi au scazut cu peste 5% in decembrie 2013 fata de ianuarie

2013, in timp ce investitiile in obligatiuni si depozite au crescut (+6,9% la obligatiuni si +2,95% la depozite).

O scadere importanta au inregistrat investitiile in titluri de stat, de la 2,73% la inceputul anului la doar

1,01% la sfarsitul lunii decembrie 2013. Pe ansamblu insa, ponderile principalelor clase de active in

plasamentele totale ale OPC au ramas relativ nemodificate fata de luna ianuarie 2013.

Figura | 79 Structura pietei FDI romanesti pe tipuri de
fonduri in functie de volumul activelor la 31.12.2013
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Conform clasificarii  ASF, fondurile de
obligatiuni reprezinta circa 94,42% din activul
total administrat de FDI romanesti.

La finalul anului 2013, pe piata de capital
romaneasca existau 60 de FDI dintre care 20
de obligatiuni, 18 diversificate, 17 de actiuni,
1 FDI monetar, iar 4 FDI au fost plasate in
categoria altele®.

Analiza performantei si volatilitatii lunare a unitatilor de fond emise de FDI romanesti, pentru perioada

ianuarie-decembrie 2013, arata ca rezultatele obtinute au fost in stransa legdtura cu caracteristicile pietelor

financiare locale si internationale in acest interval de timp.

329 . e . - cemae
In special ca urmare a plasamentelor semnificative in unitati de fond ale altor OPC.
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Figura | 80 Randamentul mediu lunar al VUAN pe tipuri de FDI in perioada ian. — dec. 2013
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FDI de obligatiuni au generat, in medie, randamente lunare apropiate de cele ale FDI din categoria altele,
desi volatilitatea acestora a fost cea mai scazuta. Ca profil de volatilitate (risc), FDI incadrate in categoria
»altele” s-au situat mai aproape de fondurile diversificate decat de cele de actiuni si de cele de obligatiuni.
Explicatia tine de faptul ca acestea au avut plasamente preponderent in active putin volatile, precum
instrumentele cu venit fix si unitati ale unor OPC de obligatiuni sau diversificate. Pe parcursul anului 2013,
cea mai ridicata volatilitate au inregistrat-o FDI de actiuni.

Pentru perioada ianuarie-decembrie 2013, cel mai bun raport intre randament si volatilitate (rata Sharpe) a
fost obtinut de fondul monetar (ca urmare a volatilitatii extrem de scazute a acestuia), urmate de FDI din
categoria altele si de cele diversificate. Indicele Sharpe®® pe tipuri de FDI.

Figura | 81 Volatilitatea randamentului lunar al Figura | 82 Indicele Sharpe pe tipuri de FDI
VUAN pe tipuri de FDI in perioada ian. - dec. 2013
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Sursa ASF

Persoanele fizice sunt categoria de investitori cu cele mai importante detineri atat in FDI, cat si in Fil. Avand
in vedere mobilitatea mai ridicata si reactia mai rapida a investitorilor persoane juridice la scaderi de piata,
faptul ca in prezent persoanele fizice detin circa 2/3 din plasamentele in FDI aratd o rezistentd buna a
sectorului FDI fatd de riscurile de piata si riscurile de lichiditate, ipoteza sustinutda si de structura
plasamentelor prezentata anterior.

33, . - « . A . . .
Indicele Sharpe este utilizat pentru masurarea performantelor portofoliilor de active financiare si este calculat ca raportul dintre
E—Rf

excesul rentabilitdtii portofoliului si deviatia standard a acestuia: Rgparpe = —
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Figura | 83 Structura plasamentelor in FDI si Fil pe tipuri de investitori
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fn anul 2013, sectorul FDI a continuat si atragd subscrieri nete din partea investitorilor. Numarul
subscrierilor nete a fost in scadere in decembrie 2013, insa se afla la un nivel dublu fata media lunara din

prima parte a anului.

Figura | 84 Subscrieri nete la FDI locale
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5.4.1. Societdtile de administrare a investitiilor (SAl)

Din totalul societatilor de administrare a investitiilor, grupurile bancare reprezinta categoria dominanta,
controland mai mult de jumatate din totalul cumulat al activelor administrate, ca urmare a avantajelor date
de retelele de distributie mai eficiente si de notorietatea mai mare a bancilor fata de SAl non-bancare.

Tabelul I 81 Situatia entitatilor implicate pe piata OPC la 31.12.2013

Nr. crt. Categorie entitate Nr. entitati

1 Societati de administrare a investitiilor 22

2 Fonduri deschise de investiti 64

3 Fonduri inchise de investitii 31

4 Societati de investitii financiare 5

5 Fondul Proprietatea 1

6 Depozitari 7
Sursa: ASF

Piata de administrare a fondurilor mutuale este una concentrata, primele cinci SAIl (dintr-un total de 21)

administrand mai mult de 90% din totalul activelor si fiind toate societati afiliate unui grup bancar.

Figura | 85 Situatia cotelor de piata ale SAl in 2013
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Tabelul 1 82 Clasamentul primelor cinci societati de administrare a investitiilor dupa activul net
administrat la data de 31.12.2013

S.A.l Activ Net la data de 31.12.2013 (lei) % din total Activ Net

SAI ERSTE ASSET MANAGEMENT SA 5.914.732.201,58 43,51
SAI RAIFFEISEN ASSET MANAGEMENT SA 4.555.185.529,97 33,51
SAI BRD ASSET MANAGEMENT SA 1.363.971.884,16 10,03
SAI BT ASSET MANAGEMENT SA 728.291.281,40 5,36

SAI OTP ASSET MANAGEMENT SA 383.152.375,26 2,82

TOTAL ACTIVE GESTIONATE DE PRIMELE 5 SAI 12.945.333.272,37 95,23
TOTAL ACTIVE ADMINISTRATE DE CELE 21 SAI 13.594.427.659,62 100,00

Sursa: Raportdrile transmise la ASF de cdtre entitdtile reglementate

La data de 31.12.2013, cinci SAl desfasurau activitati de administrare a portofoliilor individuale de investitii.

Acestea administrau 198 de conturi individuale de investitii cu o valoare cumulata a activului de

157.827.685,44 lei.
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5.4.2. Fonduri deschise de investitii

Numarul investitorilor in fonduri deschise de investitii a crescut semnificativ in ultimii ani, ajungand la
nivelul de 271.547 investitori in anul 2013, cu 12,46% mai multi fata de anul 2012. Dintre acestia, in anul
2013, 9.822 au fost investitori institutionali (persoane juridice) in crestere cu 10,22% fata de anul
precedent, in timp ce numarul de investitori persoane fizice a crescut cu 29.182 (+12,55%) fata de anul 2012.

Figura | 86 Evolutia numarului de investitori in FDI
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Tabelul 1 83 Numarul investitorilor repartizat pe categorii de fonduri deschise

31.12.2013
Categorii de fonduri — —

Persoane fizice | Persoane juridice TOTAL
Fonduri de actiuni 8.341 162 8.503
Fonduri diversificate 44.809 324 45.133
Fonduri de obligatiuni 206.508 9.193 215.701
Fonduri monetare 797 125 922
Alte fonduri 1.335 21 1.356
TOTAL 261.790 9.825 271.615

Sursa: Raportdrile transmise la ASF/CNVM de cdtre entitdtile reglementate

Din distributia numarului total al investitorilor pe categorii de fonduri se observa o concentrare a
interesului catre fondurile cu o politica investitionald orientata spre instrumentele cu venit fix (obligatiuni).
Deoarece cele mai mari fonduri de obligatiuni sunt administrate de societati din cadrul unor grupuri
bancare, preferinta fata de fondurile de obligatiuni se datoreaza si politicii prudente fata de clienti a
bancilor.

Tabelul | 84 Orientarea capitalului investitional al fondurilor deschise de investitii in functie de politica
investitionala

Clasificarea FDI in functie de politica investitionala Activ net la data de 31.12.2013 (lei)

Fonduri de actiuni (17)

210.191.182,65

Fonduri diversificate (18)

286.528.920,70

Fonduri de obligatiuni (22)

12.266.327.136,31

Fonduri monetare (1)

77.414.198,29

Alte fonduri (6)

147.273.053,02

TOTAL

12.987.734.490,97

Sursa: Raportdrile transmise la ASF/CNVM de cdtre entitdtile reglementate
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5.4.3. Fonduri inchise de investitii

31 fonduri inchise de investitii (F1l). Pentru a imbunatati accesul investitorilor si lichiditatea plasamentelor
n aceste vehicule investitionale, unele societiti de administrare au optat pentru listarea Fil la bursa. Astfel,
la finele anului 2013 existau patru fonduri listate pe Bursa de Valori Bucuresti insumand active de peste
98 mil. lei: Ifond Gold, Ifond Financial Romania, STK Emergent si Fondul Oamenilor de Afaceri.

Tabelul | 85 Clasificarea Fil in functie de politica investitional3

Data Fonduri Fonduri Fonduri de Fonduri Alte Fonduri s
de actiuni |diversificate obligatiuni monetare fonduri imobiliare
Numar de fonduri 10 9 2 0 8 2 31
Numar de investitori 89.736 41 1.308 0 602 2 91.689
Sursa: ASF

Pe parcursul anului 2013, numarul investitorilor in Fil nu a crescut semnificativ. Spre deosebire de FDI, in
privinta Fil se remarcd o preferintd pentru fondurile de actiuni explicatd prin faptul ci reglementdrile
permit o strategie investitionald mult mai flexibild in cazul Fil fata de FDI, acestea din urma fiind obligate la
o abordare mult mai prudent3. Pe ansamblul pietei, segmentul Fil are o anvergura mult redusd comparativ
cu FDI, atat in ceea ce priveste valoarea activelor totale, cat si numarul de investitori.

La finalul anului 2013, 77,60% din activul net al fondurilor inchise de investitii era acumulat in fondurile de
actiuni si obligatiuni.

Tabelul I 86 Valoarea activul net al fondurilor Figura | 87 Structura fondurilor inchise de investitii
inchise de investitii la data de 31.12.2013 dupa activul net la 31.12.2013
Tipul fondului Decembrie 2013 _ Alte fonduri Fonduri de
Fonduri 11,77% -
Fonduri de actiuni (10) 237.059.832 imobiliare ;;t(')‘;’;
Fonduri diversificate (9) 60.466.726 0,66% e
Fonduri de obligatiuni (2) 233.710.004
Fonduri imobiliare (2) 4.028.622,90
Alte fonduri (8) 71.422.656
Total activ net 606.687.841,16
Fonduri de Fonduri
obligatiuni diversificate
38,52% 9,97%
Sursa: ASF

Pe parcursul anului 2013, s-a observat o crestere a activelor nete ale Fil, atat pe total, cat si pentru fiecare
categorie de fonduri in parte.
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Figura | 88 Evolutia activului net al fondurilor inchise de investitii in perioada ian. 2013 - dec. 2013
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5.4.4. Fondul Proprietatea SA (FP)

Modificarile in structura actionariatului FP au continuat tendinta anilor anteriori. Discount-ul semnificativ
pe care pretul bursier al actiunilor FP inca I-a avut in raport cu evaludrile analistilor a reprezentat in 2013
pentru investitorii institutionali straini o motivatie puternica de a-si creste participatiile. Ponderea in
capitalul social detinuta de acestia a ajuns la aproximativ 70%, in timp ce detinerile persoanelor fizice
romane s-au diminuat semnificativ ajungand la doar 23%.

Tabelul | 87 Dividende aferente profiturilor din perioada

2008-2013 .
In paralel, fondurile straine de investitii cu

An Profit net | Dividend Brut/Actiune Dividend Net/Actiune pondere semnificativd in actionariatul FP s-
(mil. RON) (RON) (RON) L o . .
au implicat activ in strategia de piatd a
2008-2009 .
1.197,8 0,08160 0,07034 . . s A s ey
(cumulat) emitentului,  solicitdnd  societatii de
2010 456,2 0,03141 0,02708 administrare sa puna in aplicare masuri
2011 543,8 0,03854 0,03322 o ] o
2012 5670 0.04089 0.03525 pentru diminuarea discount-ului dintre pret
2013 682,2 0,05000 0,05000 si activul net pe actiune.
Sursa: FP

Asa se explica faptul ca FP a avut o strategie de piata foarte activa pe parcursul anului 2013. FP a vandut o
serie de detineri lichide din portofoliu, iar sumele astfel obtinute au finantat operatiuni de rascumparare de
actiuni proprii in vederea anularii acestora si astfel a diminuarii capitalului social si distribuiri importante de
dividende. Rascumpararile de actiuni s-au realizat atat prin programe de rascumparare, cat si printr-o
oferta publica.

Tabelul | 88 Structura actionariatului Fondului Proprietatea la 31.12.2013

31.12.2012 31.12.2013
Tip actionar % din % din capitalul social % din % din capitalul social
drepturile de vot| subscris si varsat |drepturile de vot| subscris si varsat

Actionari institutionali straini 54,602 53,623 60,99 54,89
Actionari institutionali romani 9,847 9,671 9,66 8,69
Persoane fizice nerezidente 6,337 6,224 6,32 5,69
Persoane fizice romane 29,192 28,669 23,00 20,71
Ministerul Finantelor Publice 0,022 0,022 0,03 0,02
Fondul Proprietatea 0,000 1,791 0,00 10,00
TOTAL 100,000 100,000 100,000 100,000
Nr. total de actiuni emise (nr. de drepturi de vot) 13.172.475.365 12.071.882.101

Capital social subscris si varsat 13.412.780.166 13.413.137.586

Sursa: ASF
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Distributia importanta de dividende si rascumpdrarea de actiuni proprii in vederea diminuarii capitalului
social a condus la cresterea semnificativa a valorii unitare a activului net (VUAN), desi valoarea activului net
(VAN) total a ramas aproximativ constanta la finele anului 2013 in raport cu luna decembrie 2012.
Totodata, aceasta este si cauza principald pentru care plasamentele monetare ale Fondului (cont curent,
titluri de stat, depozite bancare) erau semnificativ mai reduse in decembrie 2013 fatd de aceeasi luna a
anului precedent.

Tabelul | 89 Activul net al FP

Indicatori Decembrie 2011 Decembrie 2012 Decembrie 2013 Dec. 2013/Dec. 2012 (%)
VUAN (lei) 1,0788 1,1371 1,2436 9,37
Activ net (mil. lei) 14.465,4 14.979,2 15.013,7 0,23
Sursa: ASF

Tabelul 1 90 Structura portofoliului FP

Structura portofoliului (lei) Decembrie 2012 Decembrie 2013 % din AT
Actiuni cotate (total) 6.123.898.146,23 8.244.208.891,90 54,69
Actiuni necotate 8.116.277.279,82 6.375.101.372,72 42,29
Disponibil 1.857.627,12 5.552.476,95 0,04
Titluri de stat cu scadentd mai mica de un an 454.732.856,81 213.635.520,72 1,42
Titluri de stat cu scadentda mai mare de un an 0 0 0,00
Depozite bancare 317.309.451,54 232.110.012,77 1,54
Alte active 2.989.047,78 3.624.220,84 0,02
TOTAL ACTIVE 15.017.064.409,30 15.074.232.495,90 100

Sursa: ASF

Pentru ca la constituirea sa Fondul Proprietatea a primit o parte din detinerile pe care statul le avea la
diferite companii romanesti, ponderea cea mai importanta din activul total a fost alocata plasamentelor in
actiuni. Dintre acestea, circa 54,69% era reprezentatd de detineri de actiuni listate pe piete reglementate,
iar 42,29% din activul total al fondului la data de 31.12.2013 era investit in actiuni necotate: Hidroelectrica,
Posta Romana etc.

Figura | 89 Evolutia pretului si discount-ului fata de VAN pentru FP in perioada 2011-2013
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5.4.5. Societdti de investitii financiare (SIF)

Pretul actiunilor celor cinci societati de investitii financiare, in general, a urmat tendinta pozitiva a indicilor
bursieri locali si internationali. Mai ales in a doua parte a anului tendinta a fost preponderent pozitiva

. . . e pentru actiunile SIF ceea ce a determinat o
Figura |1 90 Evolutia pretului si discount-ului fata de

VAN pentru SIF-uriin perioada 2011-2013 crestere a capltallzaru bursiere a acestor
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Pentru a avea imaginea completa a randamentelor pe care actiunile fiecaruia dintre cele 5 SIF-uri le-au adus
investitorilor Tn anul 2013 trebuie tinut insa seama si de dividendele pe care aceste companii le-au distribuit
in anul 2013 din profitul exercitiului financiar 2012. Astfel, cu exceptia SIF1, toate celelalte patru SIF-uri au
platit dividende semnificative in anul 2013, in cele mai multe cazuri acestea reprezentand circa 80-90% din
profitul net pe actiune acumulat in anul anterior. SIF 2 Moldova si SIF3 Transilvania au distribuit cele mai
mari dividende brute pe actiune, de 0,240 lei si respectiv 0,175 lei. Asa se explica de ce in cazul acestor doi
emitenti corectia de pret aferenta datei ex-dividend a fost mai ampla si ca atare si dinamica pretului pe
ansamblul anului 2013 a fost mai modesta in raport cu celelalte trei SIF-uri. Dividendele brute pe actiune
distribuite de SIF4 Muntenia si SIF5 Oltenia au fost apropiate ca valoare, 0,134 lei si respectiv 0,130 lei.

Similar cu situatia intalnita Tn cazul Fondului Proprietatea, dividendele platite actionarilor au diminuat
cresterea activului net generata de profitul obtinut din gestionarea portofoliului de plasamente. Asa se
explica faptul ca activul net total si activul net unitar au scazut Tn cazul SIF3 Transilvania si SIF4 Muntenia.
Totodata, SIF1 Banat Crisana, care nu a distribuit dividend din profitul aferent anului 2012 a consemnat cea
mai mare crestere a activului net si a activului net unitar (circa 20,84%). SIF2 Moldova si SIF5 Oltenia au
avut o politica echilibrata orientata atat catre remunerarea actionarilor, cat si catre acumularea de castiguri
de capital, astfel ca au consemnat aprecieri ale valorii activului net total si activului net unitar de 16,94% si
respectiv 13,73%.

Tabelul 1 91 Evolutia valorii activului net al SIF

Eni Activ Net (mil.lei) VUAN Activ Net (mil.lei) VUAN Variatie 2013/2012

ntitate 31.12.2012 (lei/actiune) 31.12.2013 (lei/actiune) (%)

SIF1 1317,5 2,40 1.592,0 2,90 20,84
SIF 2 1.090,5 2,10 1.275,2 2,46 16,94
SIF3 1.140,3 1,04 1.075,1 0,08 5,72
SIF 4 1.064,3 1,31 1.061,2 1,32 20,29
SIFS5 1.410,4 2,43 1.604,0 2,76 13,73

Sursa: ASF

127




Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF
Figura 1 91 Evolutia lunara a profitului SIF in 2013
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Cele cinci SIF-uri s-au numarat printre emitentii cei mai tranzactionati pe piata de capital romaneasca si in
anul 2013. Lichiditatea ridicat3 a acestora se explicd printr-un free-float® ridicat, o capitalizare bursierd de
nivel mediu si un interes ridicat din partea investitorilor ca urmare a discount-ului dintre pretul de piata al
actiunilor si evaluarile analistilor. Totusi, pe masurda ce au fost listate noi companii atractive pentru
investitori (Transelectrica, Transgaz, Fondul Proprietatea, Romgaz etc.), iar o parte din companiile existente
deja au traversat evenimente corporative interesante sau au raportat performante in crestere, ponderea
tranzactiilor cu actiuni SIF Tn rulajul total al bursei s-a diminuat.

Tabelul 1 92 Evolutia lunara a profitului SIF in 2013

An Total valoare (lei) tranzactii cu actiuni piata reglementata Total valoare (lei) tranzactii cu actiuni SIF | Pondere (%)
2008 6.831.843.101 3.026.467.234 44,30
2009 5.082.953.607 2.349.769.105 46,23
2010 5.593.933.033 2.541.639.497 45,44
2011 9.930.944.574 1.873.989.511 18,87
2012 7.429.145.808 1.745.299.793 23,49
2013 9.830.897.939 1.295.257.237 13,18

Sursa: BVB

La infiintarea lor in 1992 ca Fonduri ale Proprietatii Private, celor 5 SIF-uri li s-au atribuit aprox. 30% din
capitalul social al societatilor comerciale de stat, in mare parte alocarea facandu-se pe criterii geografice si
ramuri economice. Exceptia notabild au facut-o participatiile la banci, SIF-urile avand initial participatii
aproximativ egale la bancile mari de stat din anii 1990. Rezultatul a fost ca portofoliile SIF-urilor sunt
formate preponderent din actiuni si includ inca un numar mare de participatii la companii romanesti, chiar
daca unele sunt nesemnificative ca procent in activul total al SIF-ului respectiv. De-a lungul timpului
SIF-urile si-au structurat portofoliile, inclusiv prin vanzarea participatiilor minoritare.

La sfarsitul anului 2013, activele totale cumulate ale celor cinci SIF-uri valorau 7,126 mld. lei reprezentand
un procent de doar 1,13% din PIB-ul Romaniei.

3 Free-float-ul reprezinta ponderea din capitalul social al unui emitent a actiunilor detinute de investitori care individual nu
depasesc pragul de 5%.
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Din punct de vedere al expunerii portofoliilor de actiuni pe sectoarele economice din Romania, chiar daca
existd mai multe diferente de alocare intre cele cinci SIF-uri, cea mai mare pondere este detinutda de
sectorul financiar, urmat de industria prelucratoare. SIF2 si SIF5 au cea mai mare expunere pe sectorul
financiar, SIF3 are plasamente importante in sectorul turistic (restaurante si hoteluri), SIF4 are cea mai
mare pondere in sectorul agricol, iar SIF1 si-a transferat o parte din active intr-o companie nou infiintata,
SIF Imobiliare, listata pe sistemul alternativ de tranzactionare al BVB.

Ponderea importanta a SIF-urilor in sectorul financiar arata faptul ca SIF-urile au un aport semnificativ in
functionarea pietei de capital romaneasca. Astfel, Tn anul 2013 acestea detineau 19,5% la BVB, 15,5% la
SIBEX, 8,1% la Casa Romana de Compensatie Sibiu, 19,14% la Depozitarul Sibex SA, 18,74% la Depozitarul
Central Bucuresti, 76,62% la Fondul Roman de Garantare a Creditelor pentru Intreprinderi. De asemenea,
toate cele cinci SIF-uri se claseaza intre primele 20 companii listate la Bursa de Valori Bucuresti, atat din
perspectiva valorii tranzactionate, cat si a valorii capitalizarii si free-float-ului. Cumulat, SIF-urile s-ar situa
pe locul doi la capitolul lichiditate (circa 18,16% din total, pe primul loc fiind in prezent FP cu circa 47,94%
din total) si pe locul sase la capitolul capitalizare (2,97% din capitalizarea totald a companiilor locale, dupa
SNP, SNG, FP, BRD si NEP).

Raportat la influenta pe care o au SIF-urile asupra companiilor din portofoliu (apreciata in functie de
ponderea detinuta din capitalul social al emitentilor), se observa faptul ca SIF3 are detineri majoritare
intr-un numar ridicat de companii, la polul opus situandu-se SIF2, cu cele mai multe plasamente minoritare.

Figura 1 92 Influenta exercitata de SIF-uri in companiile din portofoliu
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Tabelul 1 93 Cifra de afaceri generata in 2012 de companiile din portofoliile SIF-urilor

Influenta SIF-urilor SIF1 SIF2 SIF3 SIF4 SIF5
Control (>50%) 342.095.026 32.560.494 335.586.845 180.837.620 172.901.682
Influenta majora (33%-49%) 39.110.691 34.938.656 61.368.252 61.774.680 25.493.096
Influentd semnificativd (10%-32,99%) 849.790.887 588.078.136 403.897.478| 1.086.935.906| 1.240.628.315
Detinere minoritard (<10%) 30.921.337.471| 34.147.122.894| 28.386.806.856| 26.845.826.468| 26.266.798.450
Total 32.152.334.075| 34.802.700.180| 29.187.659.431| 28.175.374.674| 27.705.821.543

Sursa: BVB, INE, MFP, calcule ASF
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Raportat la cifra de afaceri pe sectoare din intreaga economie nationald, societatile din portofoliile

SIF-urilor au avut o contributie semnificativa Tn industria extractiva (in special datorita Petrom), in productia

si furnizarea de energie electrica si termica, transport si depozitare, industria prelucratoare si hoteluri si

restaurante. Cu toate acestea, influenta exercitata de SIF-uri la nivelul intregii economii romanesti este una

redusa.

Tabelul 1 94 Ponderea companiilor din portofoliul agregat al SIF-urilor in total economie inh 2012

motocicletelor

CA societati din Nr. de salariati ai companiilor din
Sectiunea CAEN portofoliu/ CA portofoliu/ nr. de salariati la nivel
nationala (%) national (%)
Activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport 0,32 0,07
Activitati profesionale stiintifice si tehnice 1,30 1,59
Alte activitati de servicii 0,02 0,01
Comert cu ridicata si cu amanuntul, repararea autovehiculelor si a 0,28 0,39

Constructii 0,61 0,79

Distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de

. 0,24 0,64
decontaminare
Hoteluri si restaurante 4,03 2,49
Industria extractiva 73,03 34,46
Industria prelucratoare 5,29 5,25
Informatii si comunicatii 0,22 0,34
Prodvuc.tla si furnl.z.area de energie electrica si termica, gaze, apa 22,62 15,65
calda si aer conditionat
Sanatate si asistenta 0,12 0,18
Transport si depozitare 8,69 5,11
Tranzactii imobiliare 2,21 1,52

Sursa: BVB, INS, MFP, calcule ASF

Alocarea strategica a portofoliilor SIF-urilor la 31.12.2013 arata orientarea preponderenta a acestora catre

actiuni dupa cum urmeaza:

SIF1 are ponderea cea mai mare din activ alocata in actiuni cotate (79,23%), fiind urmata de actiuni
necotate (10,69%). Numerarul si depozitele ocupa pozitia a treia (5,58%) in alocarea portofoliului, fiind
urmate de instrumentele cu venit fix, in special obligatiuni corporative (2,17%).

SIF2 a efectuat plasamente in actiuni (79,45%) si are cea mai mare pondere din active plasate in
OPCVM-uri/AOPC-uri (15,03%);

SIF3 are o pondere de 88,5% din activul total plasat in actiuni, 4,97% in instrumente cu venit fix si
doar 1,65% din resurse sunt plasate in OPCVM-uri/AOPC-uri;

Comparat cu celelalte SIF-uri, SIF4 are cea mai mare pondere dintre din activ plasata in depozite
bancare (9,72%) si 83,77% din activ alocat detinerii de actiuni;

SIF5 detine cea mai mare pondere a activelor plasate Tn actiuni (96,61%) raportat la celelalte societati
de investitii, dar si cea mai mica alocare a resurselor financiare in numerar si depozite (2,25%).
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Tabelul 1 95 Alocarea strategica a portofoliilor SIF-urilor la 31.12.2013

Structura activelor SIF-urilor la decembrie 2013 SIF1 SIF2 SIF3 SIF4 SIF5
Numerar si depozite 5,58% 3,00% 3,65% 9,72% 2,25%
ACTIUNI 89,92% 79,45% 88,50% 83,77% 96,61%
Actiuni cotate 79,23% 74,35% 64,22% 68,19% 60,42%
Actiuni necotate 10,69% 5,10% 24,27% 15,58% 36,20%
Instrumente cu venit fix 3,18% 0,91% 4,97% 0,80% 0,00%
Titluri de stat 1,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obligatiuni Municipale 0,00% 0,03% 0,00% 0,01% 0,00%
Obligatiuni Corporative 2,17% 0,88% 4,98% 0,79% 0,00%
OPCVM / AOPC 0,92% 15,03% 1,65% 4,13% 0,13%
Alte active 0,40% 1,61% 1,23% 1,58% 1,01%
Imobilizari (ne)corporale + alte imobilizari financiare 0,30% 1,22% 1,09% 0,04% 0,82%
Stocuri, creante, dividende de incasat 0,09% 0,38% 0,13% 1,53% 0,18%
Cheltuieli in avans 0,01% 0,01% 0,01% 0,00% 0,01%
Alte active circulante 0,00% 0,01% 0,00% 0,01% 0,00%
TOTAL DATORII 2,39% 4,78% 8,77% 14,07% 7,97%
ACTIV NET 97,61% 95,22% 91,23% 85,93% 92,03%

Sursa: AAF, calcule ASF

5.5. Depozitari si sisteme de compensare-decontare

in Romania, activitatea de depozitare a activelor organismelor de plasamente colectiv si fondurilor de
pensii private poate fi prestatd doar de o banca autorizata in acest sens de Banca Nationala a Romaniei.

Importanta depozitarului nu se rezuma la pastrarea in siguranta a activelor fondului, ci are si rolul de a
verifica respectarea de catre fond (si implicit de catre societatea de administrare care actioneaza in
numele acestuia) a tuturor prevederilor legale in toate activitatile si operatiunile derulate de fond sau in

numele fondului.

Piata serviciilor de depozitare este in Romania  Figura |1 93 Cota de piata a depozitarilor fondurilor de
destul de putin diversificatd. Cea mai ridicata investitii in functie de activele totale
cota de piata o detine BRD (63,54%), urmata

de BCR (18,17%) si Raiffeisen (18,00%). Alti Altf )
o I . depozitari
depozitari cu cote de piata foarte mici sunt 029%

Libra Bank, Unicredit Tiriac si Banc Post.

Aceleasi trei banci detin primele pozitii si in
ceea ce priveste numarul de entitati (fonduri
sau SIF-uri) si de administratori pentru care
ofera servicii de depozitare. Cei trei depozitari
cu cote de piata mai mici au fiecare cate un \
singur administrator si un numar redus de

BCR
18,17%

fonduri depozitate.

Sursa: ASF
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Tabelul 1 96 Expunerea depozitarilor din Romania la 31.12.2013 (calculata ca active totale minus numerar
si depozite pentru toate fondurile aflate la un depozitar)

Depozitar / Fonduri mutuale - Numar de Numar de fonduri Expunere depozitar
% cota piata Pensii private administratori depozitate (lei)
BRD Fonduri Investitii 17 48 19.022.966.054
69,53% Pensii Private 9 15 11.300.643.609
BCR Fonduri Investitii 6 32 4.355.358.586
13,66% Pensii Private 1 2 422.267.538
Raiffeisen Fonduri Investitii 3 14 4.602.928.801
16,60% Pensii Private 1 1 1.781.748.501
L":;Z;"k Fonduri Investitii 1 1 17.865.571
UniCredit Tiriac . -
0,03% Fonduri Investitii 1 3 15.559.148
Banc Post . -
0,13% Fonduri Investitii 1 5 56.598.696

Sursa: calcule ASF

in segmentul fondurilor de investitii, peste 92% din activele depozitate la BCR sunt administrate in cadrul
grupului, in timp ce la Raiffeisen ponderea depédseste 71%. In cazul BRD principala entitate pentru care se
ofera servicii de depozitare este Fondul Proprietatea, activele acesteia reprezentand aproximativ 65% din
totalul activelor fondurilor de investitii aflate Tn custodia bancii.

5.5.1. Depozitarul Central

Anul 2013 a adus extinderea utilizarii conturilor globale si a mecanismului fara prevalidarea instrumentelor
financiare la toate instrumentele financiare inregistrate in sistemul RoClear administrat de Depozitarul
Central. Acestea Tmbunatatesc accesul investitorilor institutionali pe piata romaneasca, dar atrag
raspunderea exclusiva a intermediarului in ceea ce priveste corecta reflectare a activitatii clientilor sai de la
momentul primirii ordinului de tranzactionare, pana la momentul confirmarii tranzactiei si a situatiilor
portofoliilor acestora. De aceea, din perspectiva investitorilor persoane fizice, sistemul conturilor globale
prezinta riscuri operationale mai ridicate (in special riscul de frauda) pentru ca intermediarii sunt in acelasi
timp si custozi ai activelor clientilor.

Pentru prevenirea acestor riscuri este necesar ca toti intermediarii din piata sa-si intareasca sistemele
interne control, de management al riscurilor si conduita. Totodata, este necesara o supraveghere mai
strictd si mai eficientd din partea ASF. Investitorii institutionali (cel mai adesea organisme de plasament
colectiv sau fonduri de pensii) sunt mai putin expusi la riscurile operationale materializate in cadrul
intermediarilor pentru ca activele acestora (atat instrumente financiare, cat si fonduri banesti) sunt
pastrate in siguranta de catre banci custode.

La sfarsitul anului 2013 in sistemul Depozitarului Central erau inregistrati un numar de 44 intermediari,
11 agenti custode si 15 banci de decontare.

Pe parcursul anului 2013 tranzactiile de tip turnaround® cu instrumente financiare de tipul actiunilor,
drepturilor si unitatilor de fond admise la tranzactionare pe sistemele administrate de Bursa de Valori
Bucuresti au dobandit o flexibilitate mai ridicata datorita Depozitarului Central. Prin intermediul acestora
brokerii straini pot sa cumpere direct actiuni, drepturi si unitati de fond de pe Bursa de Valori Bucuresti si sa
le distribuie Tn afara clientilor care nu au conturi de tranzactionare in Romania. Accesul investitorilor straini

* Potrivit art. 11 din Codul SC Depozitarul Central SA www.depozitarulcentral.ro/home/info/juridic/Codul_Depozitarului_Central_03_06_2013.pdf.
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la instrumentele financiare romanesti a fost simplificat prin aplicarea unor reguli noi decontarii tranzactiilor
de tip turnaround. De asemenea, au fost eliminate restrictiile in ceea ce priveste:
e variatia maxima admisa pentru pretul aferent tranzactiilor incheiate Tn afara sistemelor de
tranzactionare de tip turnaround fata de pretul aferent tranzactiilor corespondente incheiate la
Bursa de Valori Bucuresti;
e ordinea de efectuare a tranzactiilor incheiate la Bursa de Valori Bucuresti si a celor corespondente,
incheiate Tn afara sistemelor de tranzactionare, de tip turnaround.
Depozitarul Central este singura institutie de profil din regiune care ofera atat servicii de decontare Free of
Payment®® (FoP), cat si Delivery versus Payment®’ (DvP) pentru toate conexiunile existente in 20 de tari
situate pe 3 continente.

Tabelul 1 97 Activitatea de depozitare si registru a Depozitarului Central

Nr. crt. Activitatea de registru Nr. de activitati

1 Numarul de emitenti cu care au fost incheiate noi contracte de registru 36

2 Numarul de transferuri directe 58.711
3 Numadrul de extrase de cont emise 53.845
4 Numarul de structuri sintetice 7.851
5 Numarul de modificdri de date 22.155

Numarul de inregistrari modificari de capital social

6 (majorari, diminuari de capital, fuziuni si divizari ale emitentilor) 60

7 Numarul de transferuri intre conturile participantilor 103
8 nscrieri garantii 51

9 Radieri garantii 79
10 Restrictionari conturi 965
11 Derestrictionari conturi 1520

Sursa: Depozitarul Central

n ceea ce priveste utilizarea sistemului SaFIR administrat de Banca Nationald a Romaniei, prin intermediul
conexiunii cu acesta au fost realizate 317 transferuri cu titluri de stat si un transfer cu obligatiuni emise de o
institutie financiara internationald. La baza transferurilor a fost folosit principiul de livrare fara plata (FoP)
fara schimbarea proprietatii.

Tabelul 1 98 Activitatea de compensare-decontare a Depozitarului Central in 2013

. Nr. de activitati / val.
Nr. crt. Activitatea de compensare-decontare .
tranzactii
1 Numarul de tranzactii decontate pe baza neta 902.016
2 Valoarea totala a tranzactiilor decontate pe baza neta 13.787,99 mil. lei
3 Valoarea tranzactiilor decontate dupa compensare 6.408,78 mil. lei
4 Grad de compensare 53,52%
5 Numarul de tranzactii OTC decontate pe baza bruta 1.082
6 Valoarea totala a tranzactiilor OTC decontate pe baza bruta 1.155,74 mil. lei
7 Numarul tranzactiilor cu decontare amanata 1
3 Numarul tranzactiilor desfiintate retroactiv ca urmare a revocarii ordinelor de transfer 1
aferente tranzactiei
9 Membri in sistemul RoClear din care 57
9.1 - participanti care nu detin calitatea de agenti custode 43
9.2 - agenti custode 12
9.3 - 2 membri (un depozitar central strain - inactiv si Banca Nationald a Romaniei) 2
10 Numarul de banci de decontare 15
11 Numarul de coduri ISIN alocate 1.821

Sursa: Depozitarul Central

% Avand la bazs principiul livrare fara plata.
7. . o a v . P . . v Yy v v oy
3 Livrarea instrumentelor de citre vanzitor se face simultan cu primirea sumei de bani aferentd platii acestora de cdtre cumparator.
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n decursul anului 2013, in sistemul Depozitarului Central au fost inregistrate 161 de instrumente financiare
straine, in crestere cu circa 32% fata de cele 122 deja existente. Acestea au fost clasificate astfel:
81 emisiuni de actiuni, 4 emisiuni de obligatiuni, 75 serii de certificate turbo si o emisiune de unitati de
fond.

Avand la baza principiul livrare fara plata (FoP) fara schimbarea proprietatii au fost realizate 634 de
operatiuni transfrontaliere cu depozitarii din Austria, Germania, Olanda, Marea Britanie, Franta,
Luxemburg, SUA si Canada pe instrumente financiare de tipul actiunilor, certificatelor turbo, obligatiunilor
corporative, unitatilor de fond si drepturilor de preferintd/subscriere. Utilizdnd principiul livrare contra
plata (DvP) pe instrumente financiare de tipul actiunilor, obligatiunilor si produselor structurate, s-au
realizat 212 operatiuni transfrontaliere cu depozitarii din Austria, Germania, Franta, Olanda, Cehia, Elvetia,
Spania, Canada si Statele Unite ale Americii, valoarea totala insumand 9.608.921,90 RON.

Depozitarul Central a procesat 73 de evenimente corporative aferente certificatelor turbo emise de
Erste Group Bank AG si Raiffeisen Centrobank AG, respectiv rascumpararile anticipate ca urmare a atingerii
barierei de pret de catre activul suport pentru 55 de emisiuni in valoare totala de 4.131.817,68 RON
(942.159,75 EUR) aferente unui numar total de 1.657.533 instrumente financiare si, ajungerea la maturitate
a 18 emisiuni, in valoare totala de 462.685,31 RON (104.615,58 EUR) corespunzatoare unui numar total de
168.499 instrumente financiare.

Depozitarul Central a operat 91 de evenimente corporative aferente actiunilor straine inregistrate in
sistemul RoClear astfel:
e 80 distribuiri de dividende in cash corespunzatoare exercitiilor financiare 2012 si 2013 desfasurate
de catre emitenti strdini inregistrati in 8 tari. Platile au fost efectuate in 5 valute (EUR, GBP, USD,
CZK si CAD) pentru un numar total de 6.297.905 actiuni si cu o valoare totald de 8.204.272,03 RON
(1.881.319,09 EUR);
e 2 distribuiri de dividende 1n actiuni initiate de New Europe Property Investments PLC;
e 2 plati de cupon in valoare totald de 177.921,90 RON (40.500 EUR) pentru obligatiunile emise de
Yioula Glass Works SA;
e 4 operatiuni de majorare de capital social in valoare totald de 30.112.851,82 RON (6.808.433,80 EUR);
e o operatiune de schimbare a denumirii emitentului (France Telecom);
e o operatiune de consolidare (reverse split) derulata de Commerzbank AG;
e o operatiune de divizare (spin off) derulata de Siemens AG.

Depozitarul Central este singura entitate responsabild de alocarea si gestionarea codurilor ISIN®) si

codurilor CFI*® conform standardelor stabilite de International Organization for Standardization (ISO).
n calitate de Agentie Nationald de Numerotare a instrumentelor financiare pentru Romania, Depozitarul

Central este membru al Asociatiei Agentiilor Nationale de Numerotare ("ANNA").

% 1SIN (International Securities Identification Number) - este un cod format din 12 caractere alfanumerice, unde primele doua
caractere indica codul tarii unde a fost alocat codul ISIN (RO pentru Romania), urmatoarele 9 caractere reprezinta codul de baza, iar
ultimul simbol reprezintd cifra de control. Alocarea codurilor ISIN de catre Depozitarul Central se realizeaza conform standardului
I1SO 6166 si ANNA guidelines. Codurile ISIN sunt necesare pentru identificarea instrumentelor financiare emise in Romania si pot fi
solicitate Depozitarului Central.

* CFI Code (Classification of Financial Instruments code) - consta in 6 caractere alfa care descriu caracteristicile instrumentului
financiar in momentul emiterii si care raman neschimbate de-a lungul ciclului de viatd al respectivului instrument financiar (1ISO
10962)
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5.5.2. Depozitarul Sibex

Ca obiect principal de activitate, Depozitarul Sibex realizeaza operatiuni de depozitare, compensare,
decontare si registru pentru valorile mobiliare tranzactionate pe piata reglementata la vedere si pe sistemul

alternativ de tranzactionare administrate de SIBEX - Sibiu Stock Exchange.

Spre deosebire de Depozitarul Central, in cadrul Depozitarului Sibex mecanismele de registru si de
compensare-decontare a tranzactiilor au la baza sistemul conturilor individuale. La sistemul Depozitarului
Sibex sunt Tnregistrati un numar de zece intermediari, patru agenti custode si sase banci de decontare.

Tabelul 1 99 Activitatea de registru a Depozitarului Sibex

Nr. crt. Activitatea de registru Nr. de activitati
1 numar de emitenti cu care au fost incheiate contracte de registru 2
2 numar total de actiuni gestionate de registru 208.666.434
3 numar de transferuri 50
4 numar de restrictionari 8
5 numar de extrase de cont emise 65
6 numar de structuri sintetice emise 1
7 numar de modificari ale capitalului social 1

Sursa: Depozitarul Sibex

Tabelul 1 100 Activitatea de compensare-decontare a Depozitarului Sibex

Nr. . Nr. de activitati / valoarea
Activitatea de compensare-decontare L.
crt. tranzactiei
1 numadr de tranzactii decontate 222
2 valoarea totala a tranzactiilor decontate 4,73 mil lei
3 | grad de compensare (dupa compensarea la nivel de banca de decontare) 83,50%
4 grad de compensare (dupa compensarea la nivel de participant la sistemul de compensare 77 70%
decontare si registru al DS) !
5 | numar de tranzactii cu decontare amanata 0
6 | numar de transferuri intre conturile participantilor la sistemul de compensare - decontare 183
7 numadr de banci de decontare active
- pana la data de 29.07.2013 8
- la data de 31.12.2013 7

Sursa: Depozitarul Sibex

5.5.3. Casa Romdnd de Compensatie

Principalul rol al Casei Romane de Compensatie (CRC) este realizarea zilnica a compensarii si marcarii la
piata a pozitiilor deschise, precum si decontarea tranzactiilor incheiate pe piata reglementata la termen
administrata de SIBEX - Sibiu Stock Exchange SA. La finele anului 2013 la CRC erau inregistrati 17 membri
compensatori dintre care doar 14 activi. Tipurile de instrumente financiare derivate pentru care se
realizeazd aceste operatiuni sunt contractele futures, CFD-urile* si optiunile avand ca suport contracte
futures. SIBEX si CRC se numara printre putinele burse, respectiv case de compensatie din lume care au un
sistem adaptat pentru tranzactionarea, marcarea la piatd, compensarea si decontarea tranzactiilor cu
CFD-uri. Acestea au fost insa foarte putin tranzactionate, interesul investitorilor fiind foarte redus, situatie
similara cu cea a contractelor de optiuni clasice si optiuni binare.

9 Contracts For Diference (CFD) reprezintd instrumente financiare derivate materializate sub forma unui contract prin care
cumpadrdtorul va plati vanzatorului diferenta dintre pretul existent la initierea contractului si pretul de la momentul inchiderii
pozitiei. CFD-urile au diferite active suport (actiuni, indici, cotatii valutare, marfuri, obligatiuni, contracte futures de orice tip, rate
de inflatie sau de dobanda etc.) si functioneaza in unele privinte similar contractelor forward si futures dar nu au o datd de
scadentd. CFD-urile sunt in general instrumente OTC oferite de intermediari, in calitate de Market Makeri, propriilor clienti.
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Figura | 94 Evolutia anuala a numarului de contracte tranzactionate in perioada 2009-2013
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Sursa CRC

S-a remarcat in anul 2013 o scadere semnificativa a activitatii de compensare-decontare a CRC ca urmare a
declinului important pe care l-au avut numarul si valoarea contractelor tranzactionate la SIBEX. Totodata,
s-a resimtit o accentuare a comportamentului speculativ al investitorilor pe piata instrumentelor financiare
derivate administrata de SIBEX, acestia orientandu-se cu preponderentd catre contractele futures avand la
baza active internationale (indicele Dow Jones, cursul valutar EUR/USD, aur si petrol) care impreuna
reprezinta peste 98% din valoarea tranzactionata pe acest segment de piata. Totodata, graficul de mai jos
arata ca numarul de pozitii pastrate deschise la finalul fiecarei luni a scazut semnificativ in perioada
2009-2013, acesta fiind o consecinta a reducerii volumului de tranzactii, dar si a comportamentului
speculativ, orientat preponderent pe termen scurt al investitorilor.

Figura | 95 Evolutia numarului de pozitii pe IFD ramase deschise la finalul lunii, in perioada 2009-2013
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Sursa: CRC

5.5.4. Casa de Compensare Bucuresti

Casa de Compensare Bucuresti (CCB) realizeaza marcarea zilnica la piata zilnica, precum si compensarea si
decontarea tranzactiilor incheiate pe piata reglementata la termen administrata de BVB. Singurul tip de
instrumente financiare derivate prezente pe aceastd piatd sunt contractele futures®. La sfarsitul anului

1 e . I . . f A . . " . v .
certificatele index, certificatele turbo si certificatele bonus sunt inregistrate ca valori mobiliare si ca atare se compenseaza si
deconteaza prin Depozitarul Central
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2013 in sistemul de compensare-decontare administrat de CCB erau Tnregistrati 19 membri compensatori

individuali (participanti directi) si 4 banci de decontare.

Tabelul 1 101 Membri compensatori ai CCB

Nr. L. ) H = house Nr. L. ) H = house
Denumire intermediar . Denumire intermediar .
Crt. CL = client Crt. CL = client
1 BRD - Groupe Société Générale CL 11 INTERCAPITAL INVEST H+CL
2 CARPATICA INVEST CL 12 INTERFINBROK CORPORATION CL
3 CONFIDENT INVEST CL 13 PRIME TRANSACTION -
4 EASTERN SECURITIES CL 14 RAIFFEISEN Capital & Investment CL
5 ELDA INVEST CL 15 ROMBELL Securities CL
6 EQUITY INVEST CL 16 SSIF BROKER H+CL
7 ESTINVEST H+CL 17 SSIF VIENNA INVESTMENT TRUST H+CL
8 GOLDRING CL 18 SWISS CAPITAL H+CL
9 HARINVEST CL 19 TRADEVILLE H+CL
10 IFB FINWEST H
Sursa: CCB

Activitatea de inregistrare, compensare, decontare si garantare cu instrumente financiare derivate a fost

desfasurata prin utilizarea de conturi:

242

24 conturi in marja™, astfel:

a. 7 conturiin marja , House”;

b. 17 conturiin marja ,Clients”.

64 conturi individuale de pozitie®, astfel:

a. 7 conturi individuale de tip ,House”;

b. 53 conturi individuale de tip , Financial/Staff/Clients”

Graficul de mai jos arata ca in cazul contractelor futures tranzactionate la BVB si decontate prin CCB

numarul de pozitii ramase deschise la finalul fiecarei luni a fost in permanenta mai redus prin comparatie

cu evolutia indicatorului similar pe piata SIBEX. Interesul mai redus al investitorilor fata de contractele

futures tranzactionate la BVB s-a putut constata pe intreaga perioada 2012-2013 cand valoarea lunara a

»open interest” a scazut semnificativ prin comparatie cu 2010 si 2011.

Figura | 96 Evolutia mediei lunare a valorilor zilnice ale Open Interest
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Chiar in prima luna a anului 2013 RBS Bank (Romania) s-a retras din calitatea de banca de decontare si
aceea de Market Maker pentru contractele futures avand la baza cursul EUR/RON si USD/RON. Acesta
poate fi unul din motivele pentru care tranzactionarea contractelor futures avand ca suport cursul de
schimb s-a redus semnificativ prin comparatie cu anii anteriori. A crescut insa interesul pentru contractele
futures avand ca suport aur, actiuni FP, BVB si SIF4.

Tabelul | 102 Statistici pe categorii de active suport CCB

Categorie activ suport| Numar contracte tranzactionate | Valoare notionala contracte tranzactionate (lei) Numar tranzactii
Actiuni 2.976 1.615.479,20 464
Marfuri 2.576 4.188.406,80 350
Valute 38 170.220,00 16

Total (post novatie) 5.590 5.974.106,00 830

Sursa CCB

Tabelul | 103 Statistici pe contracte futures CCB

Denumire contract futures Numar contracte tranzactionate Valoare notionala contracte tranzactionate (lei)
BVB Futures 120 23.310,00
FP Futures 1.848 1.167.238,00
SIF4 Futures 1.008 424.931,20
Gold Futures 2.564 4.134.234,80
Grau Panificatie-UE Futures 2 23.450,00
Silver Futures 10 30.722,00
EUR/RON Futures 38 170.220,00
TOTAL (double counted) 5.590 5.974.106,00
Sursa CCB

Scaderea la zero a tranzactiilor si pozitiilor deschise pentru instrumentele financiare derivate compensate si
decontate prin CCB este rezultatul deciziei luate de BVB de a nu mai introduce la tranzactionare noi serii de
instrumente pe masura ce seriile emise anterior ajung la scadenta.

Aceastd decizie a BVB trebuie vazuta in contextul in care de la momentul aparitiei Regulamentului (UE)
nr. 648/2012 privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele
centrale de tranzactii (EMIR)a fost activata obligatia impusa de acesta de initiere si derulare a procesului de
autorizare ca si contraparti centrale a entitdtilor ce anterior indepliniserda pana atunci rolul si
functionalitatile unei contraparti centrale. Aceasta autorizare ar presupune pentru CCB (la fel ca si pentru
CRC) atat actiuni administrative si organizatorice, cat si indeplinirea unei cerinte de capital superioare
nivelului actual al capitalului propriu. Desi au existat numeroase discutii intre institutii potential interesate
de autorizarea in Romania a unei contraparti centrale care sa respecte cerintele EMIR (printre care grupul
BVB, grupul SIBEX, BNR, Ministerul Finantelor, ASF etc.), nu exista inca o perspectiva clara cu privire la acest
proiect. Ca atare, pana la gasirea unei solutii pentru decontarea tranzactiilor cu contracte futures printr-o
contraparte centrala autorizata conform EMIR, pentru eliminarea unor posibile riscuri operationale, BVB si-
a suspendat practic activitatea pe acest segment de piata incepand cu luna iulie 2013.

Tabelul 1 104 Numar de contracte si valoarea notionala lunara in sistemul administrat de CCB

Luna de scadenta Numar contracte tranzactionate Valoare notionala contracte tranzactionate (lei)
ianuarie 2013 856 1.270.574
februarie 2013 2.222 3.167.907
martie 2013 678 456.497.8
aprilie 2013 1.042 597.249.2
mai 2013 700 448.158
iunie 2013 92 33.720
Total (double counted) 5.590 5.974.106
Sursa: CCB
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6. EVOLUTIA SISTEMULUI DE PENSII PRIVATE DIN ROMANIA

6.1. Sistemul de pensii private din Romania
Tendinte generale

Sistemul fondurilor de pensii private, prin componentele sale - pensiile private obligatorii (Pilonul 11} si
pensiile facultative (Pilonul 1ll), completeaza arhitectura sistemului de pensii din Romania, in scopul
asigurdrii unei pensii private, distincte, care suplimenteaza pensia acordat3 de sistemul public. in aceasts
structurd, o parte din contributiile individuale de asigurari sociale sunt transferate fiecarui participant, in
conturi proprii, sumele acumulate fiind investite de catre administratori privati, in interesul participantilor,
in scopul obtinerii unei pensii decente la varsta retragerii din activitate.

Implementarea sistemului de pensii private a reprezentat o etapa importanta in reforma pensiilor care
vizeaza inlaturarea presiunii asupra sistemului public de pensii, presiune generata de evolutia demografica
prognozata: imbatranirea populatiei in viitor, scaderea natalitatii si scaderea ponderii fortei de munca
active®. Conform prognozelor, se asteaptd o majorare substantiald a numérului de pensionari, concomitent
cu reducerea efectivului de salariati, ceea ce inseamna ca sumele care pot fi incasate de la angajati vor avea
o tendintd de scidere, in timp ce sumele care trebuie plitite pensionarilor vor creste. in acelasi timp,
speranta de viatd este estimata a creste, datorita progreselor inregistrate de medicina si a dezvoltarii
tehnologice, responsabilizdnd si mai mult statele pentru a gasi solutii sustenabile astfel incat sa asigure
standarde de viata decente populatiei dupa pensionare.

in Romania, sistemul de pensii private este unul de tip contributii definite, ceea ce determina ca nivelul
pensiei la care vor avea dreptul participantii sa depinda de rezultatul obtinut de administratori, participantii
fiind in cele din urma cei care suporta riscul investitional, specific mediului financiar. Pentru a preveni
deteriorarea activelor fondurilor de pensii private, legiuitorul a stabilit limite investitionale si cerinte de
ordin calitativ pentru active, iar pentru a proteja activul personal net, au fost stabilite garantii relative® si
absolute. ASF monitorizeaza in permanentd modul de investire a activelor fondurilor de pensii private si
sprijina responsabilizarea populatiei privind planificarea financiara pe termen lung si, in acelasi timp,
cresterea gradului de educatie financiard, care a devenit o prioritate in multe state, in urma crizei
economice recente. Arhitectura sistemului de pensii private nu este incad una completd, intrucat mai este
necesara adoptarea si implementarea cadrului legislativ privind modalitatile de realizare a platii drepturilor
de pensie si entitatile care vor asigura aceste plati, denumite furnizori de pensii. In plus, sistemele din alte
state europene cuprind si planuri de pensii ocupationale, care completeaza schemele de pensii deja
existente. Tn acelasi timp, in contextul liberei circulatii a persoanelor din Uniunea Europeand, trebuie
reglementat si implementat modul de stabilire a dreptului la pensie al persoanelor care lucreaza in
Romania si in alte state.

* CE: The 2012 Ageing Report Economic and budgetary projections for the 27 EU Member States (2010-2060).

s Garantia relativa constd in stabilirea unui prag minim de rentabilitate care trebuie obtinuta de fondurile de pensii private,
calculata in functie de rata minima de rentabilitate si de gradul de risc.

*Th Pilonul II, garantia constd in suma contributiilor platite, diminuate cu penalitatile de transfer si comisioanele legale. Pilonul IlI
nu prevede obligativitatea garantdrii sumelor, dar exista doua fonduri de pensii facultative care garanteaza participantilor suma
contributiilor nete.
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Din cauza obisnuintei pe termen lung a populatiei cu plata pensiei din sistemul public, societatea
romaneasca nu are inca experienta necesara privind planificarea individuala a veniturilor pe termen lung in
vederea asigurarii unui nivel de trai adecvat la batranete. Studiul Financial Literacy Survey Romania*’ (Mai
2010), realizat in baza datelor culese de Institutul de Economie Mondiala, a evidentiat ca o mare parte din
populatie are dificultati in intelegerea problematicilor legate de bani, afectand capacitatea de administrare
a acestora pe termen lung, in conditiile existentei unei corelatii intre nivelul de cunostinte financiare,
modernitatea individului, a comunitatii si nivelul veniturilor obtinute. Aceasta nu este doar o caracteristica
a Romaniei, ea regédsindu-se si in state dezvoltate. imbun&tatirea comportamentelor individuale in plan
economic a devenit, in multe tari, o politica prioritara, pe termen lung. Aceasta tendintda a condus la
crearea unei game largi de proiecte de educatie financiard, uneori combinate cu masuri de protectie a
consumatorului, masurile fiind initiate de catre guverne, autoritati de reglementare in domeniu sau de
diversi alti actori din randul societatii.

in Romania, persoanele nou intrate pe piata muncii manifestd in continuare un interes scizut fatd de
pensiile private obligatorii, ceea ce rezulta din procentul ridicat de participanti noi care sunt distribuiti
aleator administratorilor de catre Casa Nationald de Pensii Publice. Desi modalitatea de distribuire
aleatoare, prin alocarea participantilor Tn cote egale administratorilor, a avut efecte benefice asupra
administratorilor, facilitdnd recuperarea de catre acestia a sumelor ridicate investite in marketing in 2008
pentru atragerea participantilor la fond, aceasta a contribuit Tn timp la mentinerea apetitului redus al
populatiei fata de aceste produse, cei mai multi dintre administratori neimplicindu-se in strategii
competitive de atragere a participantilor noi.

Figura | 97 Structura sistemului de pensii
private din Romania

Pilon I, La finalul anului 2013, in sistemul de pensii
5,51% private din Romania erau inscrisi 6,04 milioane
\ . participanti in Pilonul 1l, 313,3 mii participanti

\ : in Pilonul 1ll, iar activele nete acumulate

\ insumau 3,3 miliarde euro, reprezentand

peste 2,35% din PIB-ul Romaniei.
Pilon II,
\_ 94,49%
Sursa: ASF
De la infiintarea sistemului, numarul administratorilor si al fondurilor de pensii private a avut o tendinta de
consolidare, Tn urma achizitiilor, fuziunilor si administrarii speciale, tendinta care a continuat si in 2013.
Astfel, pe Pilonul Il FPAP ALICO a preluat FPAP PENSIA VIVA in urma unui proces de fuziune, iar pe Pilonul Il
FPF CONCORDIA MODERAT si-a incetat existenta, participantii sai impreuna cu activul personal net fiind
distribuiti celorlalte fonduri de pensii facultative, Tn urma unui proces de administrare specialda monitorizat
de ASF/CSSPP. La finalul anului 2013 mai existau opt administratori pe Pilonul I, opt fonduri de pensii
administrate privat, opt administratori pe Pilonul Il si 10 fonduri de pensii facultative. in ceea ce priveste
riscul investitional asumat, sapte fonduri de pensii administrate privat au un grad de risc mediu, in timp ce
un fond are gradul de risc ridicat, iar in Pilonul Ill opt fonduri au gradul de risc mediu si doua fonduri au
gradul de risc ridicat. Situatia evolutiei sistemului de pensii private este detaliata in Anexa 1.19.

YInstitute for the Study of the Quality of Life: Comprehensive Report Prepared For The World Bank Analysis of the Financial
Literacy Survey in Romania and Recommendations.
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Participantii la sistemul de pensii private au posibilitatea transferarii in orice moment intre fondurile de
pensii din cadrul aceluiasi pilon®®, dar mobilitatea lor este redusa, mai putin de 0,01% din numérul total de
persoane dintr-un pilon optand pentru transferul activului personal net la un alt fond de pensii, in conditiile
unui grad ridicat de repartizare aleatorie.

Sumele acumulate in conturile individuale ale participantilor au continuat cresterea datorita contributiilor
incasate si a rezultatelor investitionale bune obtinute de administratori. in timp, valoarea medie a activului
personal din Pilonul Ill a crescut peste nivelul celei din Pilonul Il. La sfarsitul anului 2013, un participant la
Pilonul Il avea in medie activul personal in valoare de 2.590 lei (578 euro), iar unul din Pilonul Il avea
2.385 lei (532 euro). Explicatia poate consta in caracterul facultativ al Pilonului Ill ceea ce determina ca
participantii sa fie direct interesati de sumele economisite.

Tabelul 1 105 Veniturile si cheltuielile medii ale Din analiza
gospodariilor in Romania

situatiei veniturilor si a
cheltuielilor medii in Romania, rezulta c3,

Veniturile si cheltuielile m raportat la intreaga populatie (din mediul
dariil 2013 2012 . . A N
gospodariilor urban si  rural), acestea raman Iin

Venituri totale 2,559 2,475 1 i < ut

Cheltuieli totale 2,317 2245 4 continuare scazute.

Venit pe persoana 896 861 1 . n . . .
? E’ - Prin urmare, este de inteles lipsa apetitului

Cheltuiala pe persoana 811 781 T ) ) o )

% Cheltuieli / Venituri 90,55% 90,68% J pentru investire sau a planificarii financiare

9% Impozite, contributii, pe termen lung, in conditile Tn care o

e 16,58% 16,35% 1 . . . -

cotizatii si taxe persoana are un venit mediu lunar mai mic

% Alte cheltuieli 3,30% 3,13% » de 200 de euro.

% Cheltuieli de consum 72,05% 71,93% M

% Cheltuieli pentru investitii 0,58% 0,48% 9 Putem considera ca persoanele care a|eg fo)

% Cheltuieli de productie 7,50% 8,13% N

pensie facultativa au venituri mai ridicate, de

Sursa: INS, calcule ASF

multe ori aceasta este o facilitate oferita de
angajator, iar contributile acumulate in
medie Tn conturile participantilor au crescut.

n afarad de rolul social important pe care il are sistemul de pensii din Romania, un beneficiu suplimentar al
mecanismului este reprezentat de formarea de capital autohton si investirea acestuia in economia
nationald. Sistemul de pensii private se afla in continuare intr-o perioada de acumulare, in care numarul de
participanti este in crestere, iar iesirile din sistem sunt foarte rare. Din acest motiv, valoarea activelor se
afla pe o traiectorie ascendentd, iar in timp, atat rolul sdu economic, cat si cel social, se vor amplifica.

N

8 P - - A . v . . .
cu suportarea unor penalitati daca efectueaza transferul intr-o perioada mai mica de 2 ani de la aderare.
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Figura |1 98 Fonduri de pensii private - Alocarea pe tari a activelor la

31 dec. 2013
La sfarsitul anului 2013, 94,6% din
UEsi

SEE activele fondurilor de pensii private
5,4% erau investite Tn instrumente pe
teritoriul Romaniei, reprezentand o
sursa importantd de finantare
internd, Tn special pentru statul
roman prin achizitia de titluri emise
de Ministerul Finantelor Publice si
prin participarea activd in calitate
de investitori institutionali pe Bursa
de Valori Bucuresti.

|

Romania
94,6%

Sursa: ASF

Figura 1 99 Fonduri de pensii private - Evolutia activelor totale si

cresterile lunare decembrie 2012 - decembrie 2013
2% 15 Ritmul lunar de crestere al activelor

totale a fost de 2,8% in decembrie
2013, valoarea situata sub mediana
intervalului analizat, 3,17%
(valoarea maxima fin perioada
decembrie 2012 - decembrie 2013 a
fost in mai, 3,87%).

12
3%

O

2%

Ritmul anual de crestere a activelor
fondurilor de pensii administrate
privat s-a mentinut la un nivel

L S
‘ ‘ | ‘ ‘ ‘ ‘1“'8 superior celor sase ani de

N o o o o s o o o functionare, 44,64% in Pilonul II,
t&g:\’.@(ﬁ@):\' Q}:”@:”&%r”_&c:”\o\?‘%&” A '\’bé,:” comparativ cu 35,50% in Pilonul I1I.

I Active totale (scala din dreapta) PIl Plll e e == = P||+PIlI

[e)}
Miliarde lei

1%

w

|
|
|

10,6 § 10,9 11,2‘11,5 11,9

{ I
10,2 ‘ | 12,2912,7413,1413,5

14,04 14,4

0%

Sursa: ASF

Investitiile fondurilor de pensii private

in anul 2013, cadrul legislativ secundar ce guverneazi investirea activelor fondurilor de pensii private s-a
imbunatatit, pentru a asigura o mai buna transparenta si un nivel de calitate mai ridicat al portofoliilor.
Principala modificare a constituit-o evaluarea instrumentelor cu venit fix la valoarea justd, determinata de
pretul de piata al acestora. Momentul ales pentru implementarea schimbarii a fost unul cu volatilitate redusa
a pietelor de obligatiuni, astfel incat si nu implice variatii*® semnificative ale activelor fondurilor de pensii
private. O alta modificare importanta a reprezentat-o instituirea obligatiei administratorilor de a tranzactiona
obligatiunile corporative pe pietele reglementate, pentru a proteja fondurile de pensii impotriva riscului de
credit specific pietelor OTC. Tn acelasi timp, au fost stabilite limite suplimentare ale expunerii pe un emitent,
raportate la capitalul social al acestuia (in cazul actiunilor), nivelul datoriei emise (pentru obligatiuni) sau
activul net (pentru titlurile de participare). Tot in cadrul modificdrilor normative referitoare la investitii, s-a

®Fondurile de pensii private au fnregistrat variatii ale VUAN intre:+2,35% (FPAP BRD) si -1,45% (FPAP Alico), majoritatea
inregistrand cresteri ale activelor (14 din 18 fonduri). Ulterior, nivelul variatiilor zilnice a revenit la niveluri asemanatoare cu cele
anterioare trecerii la evaluarea la valoarea justa (fair value).
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interzis efectuarea de plasamente in emitenti ce activeaza in domeniul imobiliar si in marfuri sau metale fizice
(existand posibilitatea investirii in fonduri de marfuri - Exchange Traded Commodities).

in contextul evolutiei legislative dar si a evolutiilor mediului financiar, alocarea strategici a activelor
fondurilor de pensii private (Pilon Il si Pilon Ill) s-a modificat in anul 2013 comparativ cu 2012. Preferinta
investitionald a administratorilor s-a mentinut catre instrumente financiare cu venit fix, dar ponderea lor in
portofolii s-a redus cu aproximativ 10 procente, comparativ cu anul 2012. in schimb, administratorii au
crescut detinerile de actiuni de la 11,41% in 2012 la 15,56% in 2013 si au plasat mai multe sume in depozite
si conturi bancare, respectiv 8,59% din active, fata de 5,55% in 2012. Modificarea strategica s-a realizat
intr-un context in care ratele de dobanda se aflau pe un trend descendent, alimentat de o rata a inflatiei in
scidere. Tn acelasi timp, actiunile cotate pe Bursa de Valori Bucuresti au inregistrat cresteri, indicele
BET apreciindu-se cu peste 20% pe parcursul anului 2013.

Figura | 100 Fonduri de pensii private - Alocarea strategica a activelor la 31.12.2013

2,84%

72,55% 15,56%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Instrumente cu venit fix Actiuni B Numerar si depozite B Fonduri de investitii  ® Alte active

Sursa: ASF

Comparativ cu anul 2012, administratorii au alocat o pondere mai ridicata activelor exprimate in moneda
nationala, dar in acelasi timp, au continuat sa creasca gradual expunerea pe moneda europeana, ajungand
la finalul anului 2013 sa reprezinte 9,56% din activele totale.

Figura | 101 Fonduri de pensii private - Evolutia expunerii valutare
2010 2011
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86,70% PLN; 1,26% 87,72% ’
beed  YSD, 1.36%
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te-valute,! USD, 2.28%
e 0,72%

Sursa: ASF
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Tabelul 1 106 Fonduri de pensii private - Gradul de

acoperire prin hedging la 31.12.2013 Cele mai importante expuneri valutare ale

EUR 86,23% fondurilor de pensii private au fost acoperite prin
HUF 87,39% utilizarea strategiilor de hedging cu instrumente
PLN 55,26% derivate, intr-o proportie de peste 50%.

usD 52,49%

Sursa: ASF

Cu toate ca ponderea alocata titlurilor de stat raportata la activele totale a scazut in 2013 fata de 2012,
pana la nivelul de 66,88% din activele totale, fondurile de pensii private raman unii dintre cei mai
importanti investitori pe termen lung in titlurile emise de statul roman, reprezentand in luna
decembrie 2013 8,85% din totalul emisiunilor in lei si 6,50% din totalul emisiunilor in euro.

Figura 1 102 Fonduri de pensii private - Distributia
investitiilor in titluri de stat in functie de rata
cuponului aferenta la 31.12.2013
Titlurile din portofoliile fondurilor de pensii
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60% private, emise de statul roman pe o perioada
50% mai mare de un an, au ratd a cuponului fixa.
20% Pana in prezent, nu au existat emisiuni de titluri
30% romanesti indexate cu rata inflatiei, sau avand o
20% rata a cuponului variabila.
10% La sfarsitul anului 2013, peste 60% din
0,
0% S portofoliul de titluri de stat romanesti detinute
g S S S S S S S S S S S de fondurile de pensii private avea rata
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SN cuponului cuprinsad intre 5% si 6%.
Sursa: ASF
Figura 1 103 Fonduri de pensii private - Figura | 104 Fonduri de pensii private - Structura pe
Structura pe valute a investitiilor in titluri scadente a investitiilor in titluri de stat in 2013
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Fondurile de pensii private au continuat in 2013 sa isi creasca expunerea pe emisiunile denominate in euro
si dolar american pana la 12% din totalul plasamentelor in titluri de stat. Comparativ cu anul 2012, fondurile
de pensii private au renuntat la titlurile de stat emise de Polonia, investind 99,89% din totalul acestei
categorii in titlurile de stat romanesti si 0,11% in titluri emise de statul italian. Administratorii au preferat o
strategie investitionala pe termen mediu, majoritatea titlurilor ajungdnd la maturitate in urmatorii 5 ani.
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Ponderea obligatiunilor corporative s-a diminuat in portofoliile fondurilor de pensii private, acestea
ajungand la nivelul de 4,76% din totalul activelor din sistem. Una dintre cauze este slaba reprezentare pe
Bursa de Valori Bucuresti a acestor instrumente, ca numar de emitenti si lichiditate, in conditiile in care,
pentru a asigura transparenta si reducerea riscului de contraparte, prevederile referitoare la investitii
obliga fondurile de pensii sa tranzactioneze obligatiuni corporative prin intermediul pietelor reglementate.
Pentru a Tsi continua strategia investitionald, administratorii s-au orientat in schimb catre organisme de
plasament colectiv in valori mobiliare de natura obligatiunilor.

Figura | 105 Fonduri de pensii private - Structura Figura | 106 Fonduri de pensii private -
obligatiunilor corporative pe tari in 2013 Structura investitiilor in obligatiuni municipale
si supranationale in 2013
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Sursa: ASF

Cota din portofoliile fondurilor de pensii private alocata obligatiunilor municipale si supranationale s-a
redus de asemenea pana la nivelul de 0,91% in 2013, raportata la activele totale cumulate din Pilonul II si
Pilonul 1

Administratorii au crescut investitiile in actiuni in anul 2013, comparativ cu 2012, de la 12,37% la 15,56%,
din care peste 83% sunt actiuni ale unor companii romanesti. Aceasta evolutie strategica s-a realizat
datorita perspectivelor bune de evolutie ale Bursei de Valori Bucuresti, dar si datorita listarilor noi ce au
avut loc in 2013, Nuclearelectrica si Romgaz, care au intrat in topul detinerilor de actiuni ale fondurilor de
pensii private. Fondurile de pensii facultative au alocat 18,95% din portofolii investitiilor in actiuni, mai mult
decat fondurile de pensii administrate privat, al caror plasamente in actiuni reprezentau peste 15% din
activele totale.

in conditiile Tn care activele totale ale fondurilor de pensii private sunt in continud crestere, dezvoltarea
pietei de capital din Romania are o importanta ridicata pentru implementarea strategiilor investitionale
optime, in functie de limitele stipulate de cadrul legal si de prospect. Fondurile de pensii au nevoie de o
lichiditate crescuta si de listari noi de emitenti pe Bursa de Valori Bucuresti pentru a isi putea diversifica
portofoliile si gestiona intr-un mod activ portofoliul si riscul de piata aferent. Fara o piata de capital adanca
si atractiva creste riscul ca sumele economisite de rezidenti sa migreze din Romania.
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Figura | 107 Fonduri de pensii private Figura | 108 Fonduri de pensii private - Structura actiunilor
- Structura actiunilor romanesti/ romanesti pe emitenti in 2013

straine in 2013
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6,41% M Nuclearelectrica
Ac:ciuni ) M SIF 1 Banat Crisana
romanesti;
83,12%  Transelectrica
SIF 3 Transilvania
Sursa: ASF Alti emitenti
Tabelul 1 107 Fonduri de pensii private - Detineri
cumulate in capitalul social al emitentilor din topul BVB la
31.12.2013
Rulaj Capitalul social al
Top emitenti BVB in 2013, . emitentului detinut de
in functie de lichiditate emitent fondurile de  pensii . L. R X
BVB (%) Fondurile de pensii private, in calitate de

private (%)

46,40% 2.77% mves’gton pe tgrmen lung pe Burse? det
11,35% 1,07% Valori Bucuresti au acumulat detineri
7,32% 6,60% importante in capitalul social al emitentilor
5,48% 1,95% care au avut cea mai mare lichiditate in
4,54% 5,99% 2013. Dintre acestea, cele mai mari
3,85% 6,55% detineri sunt la Bursa de Valori Bucuresti
3,36% 9,45% (11,21%), SIF  Moldova (10,47%) si
3,04% 10,47% SIF Oltenia (3,45%).

2,88% 7,32%

1,54% 3,85%

1,46% 3,95%

1,14% 4,29%

0,75% 11,21%

Sursa: ASF, BVB, calcule ASF

Administratorii au modificat structura plasamentelor in fonduri de investitii, reducand expunerea pe
fonduri straine (de actiuni si ETF-uri) in favoarea OPCVM-urilor pe obligatiuni romanesti. Ponderea lor in
totalul OPCVM-urilor a crescut de la 14,43% in 2012 la 67,32% in 2013.
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Figura | 109 Fonduri de pensii private - Structura
investitiilor in OPCVM 2013

ETF UE

1055% ~ OPCVM
actiuni UE
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|
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actiuni
B RO
OPCVM 8,74%
obligatiuni
RO
67,32%
Sursa: ASF

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

Aceasta evolutie se datoreaza si modificarilor in
legislatia secundara cu privire la investitiile
fondurilor de pensii private, care obliga
administratorii sa tranzactioneze obligatiunile
doar pe piata reglementatd. in prezent, aceasta
nu este suficient de lichida, iar sectorul
obligatiunilor este slab reprezentat pe Bursa de
Valori Bucuresti. Din acest motiv,
administratorii s-au orientat catre OPCVM-uri
de natura obligatiunilor.

n anul 2013, comparativ cu 2012, expunerea fondurilor de pensii private pe depozite bancare a crescut de

la 5,55% la 8,52%. Cu toate acestea, totalul plasamentelor la BRD-GSG s-a diminuat in favoarea altor banci

din sistem, de la 35,94% in 2012 la 19,96% Tn 2013.

Figura | 110 Fonduri de pensii private - Structura
depozitelor bancare in 2013

BRD-GSG : : _ 19,96%
Garanti Bank : : | 16,96%
Raiffeisen Bank : 13,78%
Citibank Europe Plc : 13,60%
BCR O 1L,71%
VolksBank 9,26%
Piraeus Bank 6,52%
Unicredit Tiriac Bank 53,84%
Banca Italo-Romena 2,25%
OTPBank | 1,85%
Banca Transilvania | 0,16%
Intesa | 0,09%§
ING Bank | 0,01%

0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%

Sursa: ASF

Tabelul | 108 Fonduri de pensii private -
Structura depozitelor pe maturitati si rata
dobanzii

Pondere
din total
depozite
54,21%

Maturitate
depozite

<1luna

Interval Rata

dobanzii

0,03 - 4,50%

12,42% 0,60 - 4,50%
2,59% 3,90 - 5,25%
18,48% 2,00 - 5,65%
548%  3,90-5,60%
0,42% 5,00%
2,40% 5,00%
2,40% 5,00%
0,80% 5,00%
0,80% 5,00%

Administratorii au preferat depozitele pe termen scurt, peste 54% dintre acestea avand scadentd mai mica
de o luna, procent in crestere fata de decembrie 2012 (50,83%). Depozitele constituite cu activele
fondurilor de pensii private au avut rata maxima a dobanzii de 5,65% (pentru maturitatea de 3-4 luni),
structura la termen a acestora fiind una plata pentru scadente ce depasesc 5 luni.

Performante investitionale

Fondurile de pensii private au continuat cresterea stabila a valorii unitare a activului net iar ratele reale de
rentabilitate®® au fost pozitive, inregistrand o crestere in anul 2013, pe fondul rezultatelor investitionale
pozitive si a unui mediu inflationist in scadere.

*Conform Legii 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat, republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare si
204/2006 privind pensiile facultative, cu modificarile si completdrile ulterioare
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Figura | 111 Evolutia ratei medii de rentabilitate in sistemul de pensii private
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Rata medie de rentabilitate Pilon IlI (grad de risc ridicat)
Rata inflatiei perioadei
Sursa: ASF

6.2. Pilonul Il - fondurile de pensii administrate privat

6.2.1. Participanti

Tabelul 1 109 Pilon Il Numar participanti (mil. pers)

Fond de administrat dec.13/
. dec.-12*
privat dec.12

La sfarsitul anului 2013, 6,04 milioane

FPAP ING 1,78 1,73 3,01% o )
BEM rPAP AZT VITORUL TAU 1,40 1,37 2%  Persoane erau evidentiate in Registrul
BEN e ALico* 0,85 0,39 119,1% participantilor din sistemul fondurilor
B rree ARiPI 0,57 0,54 5,4% de pensii administrate privat, un avans
BE rrAPBCR 0,47 0,44 820% de 4,62% fatd decembrie 2012, in
I AP EUREKO 0,47 0,44 6,93%  conditiile unei cresteri a efectivului
FPAP VITAL 0,26 0,23 12,37%  salariatilor din economie cu 0,38%°!
BN FraP BRD 0,24 0,20 15,95%  (decembrie 2013/decembrie 2012).
B oA 6,04 5,77 4,62%

*Total decembrie 2012 inclusiv FPAP Pensia Viva.
Sursa: ASF

Primele trei fonduri de pensii administrate privat au fost FPAP ING, FPAP AZT VIITORUL TAU si FPAP ALICO
(care a fuzionat cu FPAP AVIVA PENSIA VIVA - fond absorbit in primele luni ale anului 2013), cu aproximativ
66,7% din participanti la 31 decembrie 2013. Mediana cresterilor lunare pentru perioada analizata,
decembrie 2012 - decembrie 2013, a fost de 0,37%.

*Sursa: INS, calcule ASF

148



Autoritatea de Supraveghere Financiard I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

Figura 1 112 Pilon Il Evolutia numarului de participanti nou
intrati in perioada
decembrie 2012 - decembrie 2013

45 9 100% Pe parcursul anului 2013 numarul
40 o ope - persoanelor nou intrate in sistem a
35 - 80% fluctuat luna de luna, inregistrand un
30 - 0% maxim Tn decembrie (40,2 mii
25 persoane) si un minim fn iulie
20 1 20% (12,5 mii persoane). Aproximativ
15 1 274 mii persoane au devenit
1(5) | Uu UUU 20% participanti Tn 2013, cu 3% mai putin
. .Fi ‘ 0, Jﬁ 26, 40. o decat in anul precedent.
dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

=== Participanti nou intrati
e Repartizati aleatoriu (procentual) (scala din dreapta)

Sursa: ASF

Procentul de repartizare aleatorie a participantilor se mentine in continuare unul ridicat, in anul 2013 fiind
repartizati aleatoriu 231 mii persoane, reprezentand 85% din totalul de nou intrati Tn aceasta perioada.

5,85 milioane de participanti erau inregistrati in decembrie 2013 cu cel putin o contributie virata de la
inceputul functionarii sistemului de pensii administrate privat (mai 2008), reprezentand aproximativ
96,79% din total participanti, in usoara crestere comparativ cu decembrie anul trecut (96,61%). Avansul
inregistrat de numarul de participanti cu contributii a fost de 4,82% fata de decembrie 2012.

Tabelul 1 110 Pilon Il Pondere participanti cu contributii
lunare in total participanti 2012 - 2013

Fond de pensii administrat Pondere lunara Pondere lunara

privat medie 2013 medie 2012

FPAP ALICO 59,66% 62,95%
FPAP ARIPI 60,26% 59,75% . . .
FPAP AZT VITORUL TAU 61,49% 62,44% raportat la numarul total de participanti
FPAP BCR 55,75% 58,00% din sistem s-a redus in anul 2013,
FPAP BRD 56,68% 58,67% comparativ cu anul 2012, pe fondul
FPAP EUREKO 56,63% 58,10%

65,33% 66,25%
FPAP VITAL 54,69% 56,18% salariati in economie, in special in

TOTAL 60,94% 62,07% ultimul trimestru al anului trecut.

Valoarea medie a numarului de

participanti care au incasat contributii

scaderii mai accentuate a efectivului de

%
I~
P
Q
>
v
QL
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Figura 1 113 Pilon Il Evolutia participantilor cu Figura | 114 Pilon Il Evolutia efectivului de
contributii lunare in 2013 salariati din economie in 2013
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== Participanti cu contributie in lund/efectiv salariati in economie
Sursa: ASF Sursa: INS

in ceea ce priveste distributia pe varstd, in Pilonul Il, raportul participantilor cu varsta de pana in 35 ani
comparativ cu cei cu varsta de peste 35 de ani a fost de 53% la 47%. Pe gen, distributia a fost urmatoarea:
52% erau barbati si 48% femei.

Figura 1 115 Pilon Il Evolutia structurii pe grupe Figura 1 116 Pilon Il Varsta si distributia pe sexe a

de varsta 2008 - 2013 participantilor
100%
E BRarbati = Femei
90%
80% > 65 ani 0,00% | 0,00%
70% 60 - 64 ani 0,00% | 0,00%

60% 55 - 59 ani 0,00% | 0,00%

50% 50 - 54 ani 0,76% Wi 0,74%

80% o 45 -49 ani

NN W O e e e . 40 - 44 ani 7,21% 7,05%

20% et il il 35-39ani 9,58% B

30-34 ani 8,96% |—_ 10,06%
10%

25 - 29 ani 9,34% 10,50%
0% T T T T T 1 20 - 24 ani
2008 2009 2010 2011 2012 2013 <19 ani

6,87%

panain 35ani M peste 35 ani

Sursa: ASF Sursa: ASF

in decembrie 2013, cele mai bine reprezentate activitdti economice au fost industria prelucritoare cu
19,5% si comertul cu 14,4%, urmate de sandtate, transporturi, administratia publica si apdrarea si
constructii cu aproximativ 5% fiecare, reprezentand impreuna 54% din totalul participantilor pentru care
s-au virat contributii si 53% din sumele virate la fondurile de pensii administrate privat in aceasta luna.
Printre cele mai slab reprezentate activitati, cu valori sub 1%, s-au situat Tn continuare cultura, industria
extractiva, productia si furnizarea energiei electrice si tranzactiile imobiliare, reprezentand aproximativ 3%
din total participanti si 5% din total sume virate.
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Figura 1 117 Pilon Il Participanti - distributie pe Figura 1 118 Pilon Il Participanti - distributie pe
activitati economice* - decembrie 2013 regiuni de dezvoltare - decembrie 2013
; Sud-Vest
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Sursa: ASF Sursa: ASF

*Sectorul serviciilor comerciale cuprinde activitdtile: comert, hoteluri si restaurante, transport si depozitare, informatii si
comunicatii, intermedieri financiare si asigurdri, tranzactii imobiliare, activitdti profesionale, stiintifice si tehnice, activitdti de servicii
administrative si activitdti de servicii suport, alte activitdti de servicii. Sectorul serviciilor sociale cuprinde activitdtile: administratie
publicd (exclusiv fortele armate si asimilati), invdtdmadnt, sdndtate si asistentd sociald, activitdti de spectacole, culturale si
recreative.

in functie de regiunile de dezvoltare ale Romaniei, cei mai multi participanti pentru care au fost virate
contributii la fondurile de pensii administrate privat in luna decembrie 2013 lucrau in Bucuresti: 21%, cu
aproximativ 31% din total contributiile virate. Cele mai bine reprezentate regiuni de dezvoltare au fost
Bucuresti-lifov: 23%, Nord-Vest si Centru cu 10% fiecare, acestea reprezentand aproximativ 44% dintre
participantii pentru care s-au virat contributii si 53% din contributiile virate.

6.2.2. Contributii brute

Nivelul contributiilor Tn sistemul pensiilor administrate privat inclus in bugetul asigurarilor sociale de stat a
crescut la 4% din venitul brut al participantilor, respectand calendarul de crestere anuala a contributiilor cu
0,5 puncte procentuale pe an pana va atinge nivelul de 6%. Mentinerea traiectoriei ascendente a
contributiilor conform planificarii este de o importanta majora, intrucat valoarea pensiei la care vor avea
dreptul viitorii pensionari dupa retragerea din activitate este puternic influentata de nivelul sumelor virate
lunar si acumulate in conturile individuale ale participantilor.

Pe parcursul anului trecut, s-au virat aproximativ 3,1 miliarde lei (0,7 miliarde euro), cu o medie lunara de
0,3 miliarde lei, in conditiile in care cota de contributie pentru acest an a fost de 4%, iar primele contributii
majorate virate au fost cele pentru luna martie 2013 (calculate la salariile brute aferente lunii ianuarie 2013).
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Figura 1 119 Pilon Il Participanti cu contributii in luna curenta si
contributia medie dec .2012 - dec .2013
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Figura |1 120 Pilon Il Contributia medie/participant cu contributie in luna curenta dec. 2012 - dec. 2013
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*Sumele virate in luna martie 2013 sunt aferente lunii de calcul ianuarie 2013. Sursa: ASF

FPAP ING a inregistrat cea mai mare valoare a contributiei medii/participant cu contributii, 91,46 lei, in
conditiile Tn care fondul a Tnregistrat cele mai mari valori ale sumelor virate si numarului de participanti cu
contributii Tn luna de referinta (aproximativ 36%, respectiv 32%). FPAP BCR cu 81,25 lei/participant si
FPAP ALICO, 79,43 lei/participant s-au situat printre primele trei fonduri, acestea reprezentind la
31 decembrie 2013 53% din participantii pentru care s-au virat contributii si 57% din sumele virate.

Figura 1 121 Pilon Il Evolutie crestere lunara contributie
medie/participant si castig salarial mediu brutin 2013
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6.2.3. Activele fondurilor de pensii administrate privat

Tabelul 1 111 Pilon Il Active nete (miliarde lei)

dec.13
Nr. crt. | Fond de pensii administrat privat dec.-12* /
dec.12

Valoarea activelor nete inregistrata

FE /e inG 5,24 3,65 43,45% i _
FPAP AZT VIITORUL TAU 3,19 224  4221% 1@ 31 decembrie 2013 de fondurile
FPAP ALICO* 1,96 0,68 186,51% de pensii administrate privat a fost
FPAP ARIPI 1,16 079  4716% 1394 miliarde lei (3,11 miliarde
FPAP BCR 0,80 0,54 48,48% .

0,

— T 0.79 0.54 46,43% euro), un avans de 44,64% fata de
FPAP VITAL 0,42 0,28 50,67% decembrie 2012 (42,8% raportat la
FPAP BRD 0,39 0,25 53,17% moneda euro).
TOTAL 13,94 9,64 44,64%

*rezultate in urma fuziunii FPAP ALICO cu FPAP AVIVA PENSIA VIVA

Sursa: ASF

Figura 1 122 Pilon Il Cota de piata in functie de participanti
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Sursa: ASF

Valoarea medie a unui cont in Pilonul I, calculata ca raport intre activele nete si numarul de participanti cu
contributii, a fost la sfarsitul anului 2013 2.385 lei, reprezentand 532 euro, in crestere cu 37,99% fata de
aceeasi perioada a anului trecut. Aproximativ 69% dintre participanti s-au situat sub medie si 31% peste
medie, valori similare cu cele inregistrate in decembrie 2012. In decembrie 2013 3% din conturi au avut
valoarea 0.
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Tabelul 1 112 Pilon Il Evolutie valoare medie cont dec.2012 - dec.2013

S dec.2013/ S S dec.2013/
o ec.- ec.- ec.-
Fond de pensii dec2012 dec2012

administrat privat

2.396 1.812 32,22% 534 409 30,57%
2.050 1.468 39,68% 457 331 37,94%
2.365 1.704 38,80% 527 385 37,07%
1.760 1.277 37,82% 392 288 36,10%
1.697 1.288 31,80% 378 291 30,15%
1.754 1.287 36,28% 391 291 34,58%
EEXIYEEEE :0 2.178 39,18% 676 492 37,44%
- 1623 - - 366 -

1.647 1.237 33,13% 367 279 31,47%
2.385 1.728 37,99% 532 390 36,27%

* FPAP ALICO a fuzionat cu FPAP PENSIA VIVA
Sursa: ASF, curs EURRON BNR din 31.12.2013, 31.12.2012

6.2.4. Structura portofoliului de investitii

Tabelul 1 113 Pilon Il Structura investitiilor la
31.12.2013 Pe parcursul anului 2013, fondurile de pensii
dec.2013/ administrate privat si-au redus usor ponderea
M investitiilor efectuate in state membre UE, in
favoarea plasamentelor in Romania. Printre factorii
94,72% 93,64%

determinanti s-au numdrat ofertele publice de

state
5,28% 6,36% \Z listare a Romgaz si Nuclearelectrica pe BVB.

membre UE
Sursa: ASF

Tabelul 1 114 Pilon Il Structura investitii - total (miliarde lei)

m Instrumente financiare m dec.2013/ dec.2012
Depozite Bancare 1,19 0,52 127,37%
IR vitiuri de Stat 9,35 7,36 27,04%
IER obicatiuni Municipale 0,04 0,04 -9,06%

n Obligatiuni corporative 0,66 0,47 38,84%

n Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale 0,08 0,08 -2,15%
B ctiuni 2,14 1,08 98,75%
Titluri de participare - OPCVM 0,41 0,12 249,77%
“ Fonduri de marfuri si metale pretioase 0,01 0,01 -1,32%
“ Instrumente de acoperire a riscului 0,002 0,023 -89,82%
“ Sume in curs de decontare 0,07 -0,061 -214,08%

I Activ total 13,95 9,64 44,64%

Sursa: ASF

in decembrie 2013, sumele plasate in obligatiuni municipale, obligatiuni ale organismelor strdine
neguvernamentale, fonduri de marfuri si metale pretioase si instrumente de acoperire a riscului au
inregistrat scaderi comparativ cu decembrie 2012, sumele plasate Tn celelalte clase de active au inregistrat
insa cresteri de peste 27%, in conditiile in care activele totale au crescut cu aproximativ 45%.

Din punct de vedere al alocarii resurselor financiare pe diferite clase de active, in decembrie 2013,
depozitele bancare, actiunile si titlurile de participare au inregistrat cresteri ale ponderilor in total active
comparativ cu aceeasi luna din 2012. Celelalte clase de active au inregistrat scaderi.
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Figura | 123 Pilon Il Evolutia alocarii strategice a activelor in perioada 2008 - 2013
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Sursa: ASF

La 31 decembrie 2013, structura portofoliilor fondurilor de pensii administrate privat a fost urmatoarea:

Figura | 124 Pilon Il Structura investitii - decembrie 2013

Titluri de Fonduri de Instrumente
participare - marfuri si acoperire risc
OPCVM 2,94% metale 0,02% Sume in curs de
o pretioase decontare 0,50%
Obligatiuni
& 0,04%

organisme straine

Municipale 0,26%

Sursa: ASF

6.2.4.1. Instrumente cu venit fix

Titluri de stat

Actiuni 15,37%

Depozite Bancare

neguvern. 0,58% - :
8,55%
Obligatiuni
corporative \‘ V
4,72% \
Obligatiuni _ Titluri de Stat

67,03%

Figura 1 125 Pilon Il Titluri de stat dec. 2012 - dec. 2013 Titlurile de stat continua sa reprezinte cea mai

importanta investitie din portofoliul fondurilor de

0/ e . . .
10.500 ;:;’ pensii administrate privat. Ponderea acestora a
(]
9.000 74% fost 67,03% din total active, in scadere fata de
7.500 72% decembrie 2012 (76,32%), continuand trendul
70% . N . .
6.000 68%': descrescator inregistrat pe parcursul anului
4.500 4 66% trecut (o diferenta de aproximativ 10 puncte
64% procentuale fata de valoarea cea mai mare
3.000 —_— 62% N i L ) - .
§ £ 8 5 5% €3 ®o€oF g inregistrata in februarie 2013, aproximativ 77%),
Millei © ~ = E © E 7 8 = © =3 tendinta inregistratd in mod special in ultimele
k=i Sume plasate (axa din stanga) trei luni din 2013. Sumele plasate, reprezentand
% i i i g . o
=== in activ total (axa din dreapta) 9,35 miliarde de lei, au crescut cu 27,04% fata de
decembrie 2012.
Sursa: ASF
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Tabelul | 115 Pilon Il Titluri de stat la 31.12.2013

dec.2013/ dec.2012

Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Activ
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)

Titluri de Stat 9,35 67,03% 7,36 76,32% T 4

Sursa: ASF

Instrumente
financiare

Spre deosebire de anul trecut, in portofoliile fondurilor de pensii administrate privat se regdsesc si titluri
emise de statul italian, achizitionate de FPAP BCR, reprezentand 0,1% din plasamentele in titluri de stat
aferente Pilonului II.

Obligatiuni corporative

Figura |1 126 Pilon Il Obligatiuni corporative
dec. 2012 - dec. 2013

700 5%

Obligatiunile corporative au
600

reprezentat 4,72% din total active, in

scadere usoara fata de decembrie 2012

500 k4%

(4,92%). Sumele plasate Tn obligatiuni
400 - corporative, reprezentand 0,66 miliarde

lei, pe un trend ascendent pe parcursul

300 d . d . d . d . d . d 3% . . . o .
. o . celei de a doua jumatati a anului trecut,
dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. . .
Mil.lei au crescut cu aproximativ 39%
ld Sume plasate (axa din stanga)

e=fflme % in activ total (axa din dreapta) comparativ cu decembrie 2012.

Sursa: ASF

Tabelul 1 116 Pilon Il Obligatiuni corporative la 31.12.2013

Instrumente

I ATCIaTe Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Activ
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)
ligatiuni
Obligatiuni 0,66 4,72% 0,47 4,92% N J
corporative

Sursa: ASF

Expunerea fata de principalii emitenti a fost mai dispersata in 2013 fata de anul 2012. La sfarsitul anului
2013, primii 7 emitenti reprezentau cumulat 81,32% din detinerile de obligatiuni ale fondurilor de pensii
administrate privat, in timp ce in anul 2012 primii 5 emitenti cumulau 86,37% din plasamentele n
obligatiuni.
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Figura 1 127 Pilon Il Structura investitiilor in obligatiuni corporative

in2013... ... fatd de 2012
Altele, BCR, i it
Transelectrica, 18.68% 18,70% T{Jrflcrgdﬁ( Altele,
7,07% ' ) riac sank, DnBNOR  13,63% BCR; 23,95%

14,99%

Bank,
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KBC
IFIMA, ‘
7,21% Royal Bank
DnB NOR of Scotland,
o GDF suez,
Bank; 7,50% GDF suez, 15,26% 20.73%
13,85% Lloyds Bank ’
Lloyds Bank Plc,
PLC; 12,00% 16,25%
Sursa: ASF

Obligatiuni municipale

Figura 1 128 Pilon Il Obligatiuni municipale

dec. 2012 - dec. 2013
Investitiile Tn obligatiuni municipale

45 1,2% reprezentau 0,26% din total active, in
scadere  constantd pe  parcursul
perioadei analizate, fata de 0,42% in
decembrie 2012. Activele investite au

40 - 0,6%
atins valoarea de 0,04 miliarde lei, de
asemenea in scadere, in mod special in
I lunile iulie si august (cu 9% comparativ

35 0,0%

cu decembrie 2012).

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

Mil.lei bewed Sume plasate (axa din stanga)

e=file= % in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Tabelul 1 117 Pilon Il Obligatiuni municipale la 31.12.2013

[dec13  Jdec12 | dec2013/dec2012

Instrumente

fi . Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Pondere in Activ
inanciare - - Valoare
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)
Obligatiuni 0,036 0,26% 0,040 0,42% J J
Municipale

Sursa: ASF

Pe parcursul anului 2013, fondurile de pensii administrate privat si-au redus participatiile pe Finlanda si
Spania. La sfarsitul anului 2013, 79,60% din obligatiunile municipale erau emise de autoritati publice
romanesti, in timp ce 20,4% erau emise de o autoritate din Suedia’.

*2 La data de 31.12.2013 dous fonduri de pensii administrate privat detineau in portofolii obligatiuni emise in lei de Kommuninvest i
Severige din Suedia. Titlurile au fost emise in martie 2009 cu scadenta in martie 2014 si au oferit o rata a cuponului de 13,2%.
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Tabelul 1 118 Evolutia structurii pe tari a investitiilor in obligatiuni municipale

Obligatiuni X X Pondere in active totale T . Valoare (mil. | Pondere in active
. Valoare (mil. Lei) Obligatiuni municipale .
municipale (%) Lei) totale (%)

Sursa: ASF
Figura 1 129 Pilon Il Structura obligatiunilor municipale romanesti la 31.12.2013
— 30
if Orasul Eforie
€ 0 1. Orasul Lugoj La 31.12.2013, cea mai mare pondere din
B Municipiul Alba lulia obligatiunile municipale romanesti a fost
® Municipiul Timisoara alocatd titlurilor emise de Municipiul
10 e B Municipiul Bacdu Bucuresti, urmata de lasi si Baciu.
Municipiul lasi
Municipiul Bucuresti
Sursa: ASF
Obligatiuni supranationale
Figura | 130 Pilon Il Obligatiuni organisme straine
neguvernamentale dec. 2012 - dec. 2013
Obligatiunile organismelor straine
90 1,5% nheguvernamentale au fost 0,58% din total

active, in scadere constanta pe parcursul anului
80 - 2013, (0,85% in decembrie 2012 si 0,67% in iunie
- 1,0% 2013). Activele investite in acest tip de

instrument, 0,081 miliarde de lei, au scazut cu

70

2% fata de decembrie 2012, dar au Tnregistrat un

60 0,5%  avans de aproximativ 4% fatd de iunie 2013.
Mil.lei .
leeed Sume plasate (axa din stanga)
e=fij== % in activ total (axa din dreapta)
Sursa: ASF
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Figura 1 131 Pilon Il Structura pe emitenti a

obligatiunilor supranationale la 31.12.2013
Ca si in anii anteriori, portofoliul obligatiunilor

organismelor strdine neguvernamentale era

32E5R52/ format din obligatiuni emise de Banca
27 BE| Europeana de Investitii - BEl (49,6 mil. lei) si
61,45% Banca Europeana pentru Reconstructie si

Dezvoltare - BERD (31,1 mil. lei), ponderea cea
mai mare apartinand obligatiunilor emise de BEI,
care se situeaza la acelasi nivel ca in anul 2012,
respectiv 61%.

Sursa: ASF

Tabelul 1 119 Pilon Il Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale la 31.12.2013

L dec3 [ dec.12 | dec.2013/dec.2012

Instrumente financiare Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Activ
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)
::g"fj:i‘r’:me‘;:i?:isme strainc e 0,58% 0,082 0,85% ¢ N
Sursa: ASF
6.2.4.2. Actiuni
Figura 1 132 Pilon Il Actiuni dec. 2012 - dec. 2013 Valoarea actiunilor din portofoliile
fondurilor de pensii administrate privat
2.500 16% 3 atins 15,37% din total active, in
2.000 crestere fata de decembrie 2012
(11,18%) si iunie 2013 (10,70%),
1.500 - 13% inregistrand un trend usor fluctuant in
1,000 prima parte a perioadei analizate, dar
ascendent in partea a doua a anului, in
500 e e e e e e i 10% mod special Tn ultimele trei luni (o
dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. diferenté de aproximativ cinci puncte
Mil.lei

procentuale fata de valoarea cea mai
micad Tnregistrata in aprilie 2013, 10,56%).

lceed Sume plasate (axa din stanga)
e=iflm % in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Si sumele plasate in actiuni, 2,14 miliarde de lei, au crescut semnificativ fata de anul trecut, o dublare fata
de decembrie 2012 si cu 73,5% comparativ cu iunie 2013.

Tabelul 1 120 Pilon Il Valoarea portofoliului de actiuni la 31.12.2013

Instrumente

Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Activ
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)

[ Actiuni | 2,14 15,37% 1,08 11,18% 0 1

Sursa: ASF

financiare

Din punct de vedere al tarii emitentului, cele mai mari investitii au fost realizate in companii romanesti,
cumuland peste 83% din valoarea totala a actiunilor, in crestere fata de anul 2012, in special datorita
listarilor Nuclearelectrica si Romgaz pe Bursa de Valori Bucuresti.
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I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

Figura 1 133 Pilon Il Structura investitii in actiuni in functie de tara emitentului

in2013...
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Sursa: ASF

... Fata de 2012
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Fondurile de pensii administrate privat si-au redus semnificativ ponderea detinuta pe actiuni strdine la
16,97% in anul 2013, fatda de 25,46% in 2012. Topul tarilor europene din punct de vedere al valorii
emitentilor au fost: Polonia, Austria, Germania, Franta si Republica Ceha.

Si Tn anul 2013, cea mai importanta investitie in actiuni a fondurilor de pensii administrate privat a fost

Fondul Proprietatea, reprezentand 2,11% din activele totale, in crestere fatd de 2012 (1,81%). Valoarea

investitiei Tn actiuni emise de Romgaz ocupa locul trei in clasament (1,86% din activele totale), in timp ce

valoarea titlurilor Nuclearelectrica ocupa locul 10 (0,35% din activele totale).

Tabelul 1 121 Pilon Il Actiuni, top 10 emitenti in 2013

294,68 13,75%
2 |omvpetrom [N 12,40%
3 Romgaz  [EEEEPEERD 12,08%
4 |BancaTransilvania  [EEEPIILE 9,36%
5  [Transgaz  [EEEEEPLEY 6,06%
6 BRD-GSG  [EEEEEEEEN 5,29%
7 siFsoltenia  [EEEIGRE 4,76%
8 [sIF2Moldova  [EEENEEL 3,52%
9 [sIF1BanatCrisana  [EELEY 2,25%
48,16 2,25%
| [Total(top10)  [EEEERELES 71,70%
| [Total valoare actiuni pilon 1! JEEEEREZXY

TR 13.946,20

Sursa: ASF

6.2.4.3. Depozite bancare

Figura | 134 Pilon Il Depozite bancare dec. 2012 - dec. 2013

1.400 13%
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Sursa: ASF
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“ Valoare (mil lei) Pondere in portofoliul de actiuni (%) Pondere in active totale (%)

2,11%
1,90%
1,86%
1,44%
0,93%
0,81%
0,73%
0,54%
0,35%
0,35%
11,02%

Depozitele bancare au reprezentat
in 2013 8,55% din total active, in
crestere fata de decembrie 2012
(5,44%), dar in scadere comparativ
cu iunie 2013 (9,24%). Activele
plasate in depozite, in valoare de
1,19 miliard de lei, au Tnregistrat o
crestere semnificativa comparativ cu
decembrie 2012, de peste 2 ori.
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Tabelul 1 122 Pilon Il Depozite bancare la 31.12.2013

L dec3 | dec.12 | dec2013/dec2012

Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Activ
(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)

1,19 8,55% 0552 5,44% 0 0

Sursa: ASF

Instrumente
financiare

n afara de depozitele efectuate in lei, dolari americani si euro, administratorii fondurilor de pensii au inclus in
2013 fata de 2012 si plasamente pe forintul maghiar si coroana ceha, renuntand la depozitele in zloti polonezi.

Tabelul 1 123 Pilon Il Structura pe valute a depozitelor la 31.12.2013

dec.-13 dec.-12

I —
Valoare (mil lei) Pondere in active totale (%) Valoare (mil lei) Pondere in active totale (%)
1.192,52 8,55% 524,47 5,44%

1.089,23 7,81% 376,77 3,91%
59,47 0,43% 91,98 0,95%
38,58 0,28% 51,75 0,54%
3,83 0,03% = =
CZK 1,41 0,01% = =
PLN = = 3,97 0,04%

Sursa: ASF

La fel ca anul trecut, si In decembrie 2013 BRD-GSG s-a clasat pe primul loc in depozitele cumulate ale
fondurilor de pensii private, urmat de Garanti Bank si Raiffeisen Bank.

Tabelul | 124 Pilon Il Structura detaliata a bancilor la care sunt constituite depozitele la 31.12.2013
comparativ cu 31.12.2012

Pozitie in top Valoare | Pondere in total | Pozitie in top Valoare | Pondere in total
Banca . . . Banca
2013 (mil. Lei) depozite (%) 2012 (mil. Lei)| depozite (%)
BRD-GSG 237,48 1991% | FSE 6ro-GsG 191,62 36,54%

B G- ranti Bank 196,09 16,44% n Raiffeisen Bank 81,04 15,45%
IER R-iffeisen Bank 171,19 1436%  |EENE vnicredit-TiriacBank 51,86 9,89%
I Citibank Europe Plc 166,15 13,93% IS Vo'ksbank 35,56 6,78%
[ 5 [ 140,29 11,76% [ viarfin Bank 30,97 5,90%
I Vo \ksbank 113,43 9,51% I Fiacus Bank 30,54 5,82%
Piraeus Bank 80,91 6,78% BCR 23,89 4,56%

_ :;"ckred't'“”ac 35,02 2,94% Credit Europe Bank 22,89 4,36%
_ Banca Italo- ¢ 17 2,36% _Garanti Bank 22,50 4,29%
Romena

OTP Bank 21,67 1,82% Banca Transilvania 11,42 2,18%
Banca Transilvania 2,01 0,17% Citibank Europe Plc 10,96 2,09%
ING Bank 0,10 0,02% Royal Bank of Scotland 10,1 1,93%
- - - I G Bank 1,1 0,21%

Sursa: ASF

6.2.4.4. Alte active (OPCVM)

Activele care fac parte din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat avand o pondere limitata
sunt organismele de plasament colectiv in valori mobiliare, fonduri de marfuri si metale pretioase si
instrumente derivate, utilizate exclusiv pentru protectia impotriva riscului valutar.
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Figura 1 135 Pilon Il Titluri de participare dec. 2012 - dec. 2013

450 -r 3,0% Titlurile de participare - OPCVM au
350 reprezentat 2,94 % din total active, in

[20% crestere fatd de decembrie 2012
250 Ciow  (1,22%) si iunie 2013 (0,88%), crestere
150 semnificativd Tnregistratd in ultimele
50 -— 0,0% luni ale anului trecut.

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.
leed Sume plasate (axa din stanga)
Mil.lei e=fij==% in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Valoarea activelor investite in titluri de participare, aproximativ 0,41 miliarde lei, a crescut semnificativ,
inregistrand o triplare comparativ cu decembrie 2012 si de patru ori comparativ cu iunie 2013, crestere
inregistratd, de asemenea, in perioada octombrie - decembrie 2013. Cresterea s-a datorat investitiilor
efectuate de FPAP ING si FPAP ALICO (fonduri care ocupa pozitii de top in Pilonul II) in titluri ale fondului de
investitii Tn obligatiuni Erste Bond Flexible Ron (peste 275 mil. lei).

Tabelul 1 125 Pilon Il Titluri de participare la 31.12.2013

L dec3 | dec12 | dec2013/dec2012

Instrumente

i q Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Pondere in Activ
inanciare - - Valoare

(mld. lei) Totale (%) (mld. lei) Totale (%) Total (%)
Titluri de participare - 0,41 2.94% 0,12 1,22% PN PN

OPCVM
Sursa: ASF

Pe langa aceste instrumente, in portofoliile fondurilor de pensii private se mai gasesc conturi curente si alte
sume. Acestea nu reprezinta investitii, ci mai degraba partea operationala a activitatii de investire: conturile
curente in/din care se fac incasdrile/platile aferente tranzactiilor si alte sume ce tin in principal de

decontarea acestora.

Tabelul | 126 Pilon Il Alte active la 31.12.2013

dec.-13 dec.-12
Alte active Valoare Pondere in active totale Valoare Pondere in active
(mil. lei) (%) (mil. lei) totale (%)

£ 0,04% 54 0,06%
10,89 0,08% 15 0,02%
0,03 0,00% - -

2,30 0,02% 22,6 0,23%
58,30 0,42% -62,3 -0,65%

Sursa: ASF

6.2.5. Ratele de rentabilitate ale fondurilor de pensii administrate privat si performanta
investitionala

n anul 2013 toti administratorii au obtinut cresteri stabile ale valorii unitare a activului net al fondurilor de
pensii administrate privat si rate reale de rentabilitate pozitive, in contextul in care rata inflatiei anuala a
fost in scadere.
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Figura 1 136 Pilon Il Evolutie VUAN in 2013
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Figura | 137 Pilon Il Rata medie ponderata de
rentabilitate dec. 2012 - dec. 2013
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Sursa: ASF

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

Tabelul 1 127 Pilon Il Evolutia VUAN
dec. 2013 - dec. 2012

FPAP ALICO

18,6618

16,4958

For'1d. de pen.fm dec.-12 dec.13/
administrat privat dec.12

13,13%

18,7322 16,5515  13,18%

ULT 18,1377 16,4403  10,32%
18,2363 16,3848  11,30%
16,2263 14,4485  12,30%
17,5346 15,8465  10,65%
XX 30363 17,0146  11,29%
17,0541 153115  11,38%

Figura | 138 Pilon Il Rate de rentabilitate
anualizate decembrie 2013
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* Rata de rentabilitate minimd a fost de 5,3159% pentru fondurile de pensii cu grad de risc mediu si 4,2527% pentru fondurile de

pensii cu grad de risc ridicat (FPAP ARIPI)
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6.3. Pilonul Il - fondurile de pensii facultative

6.3.1. Participanti

Tabelul 1 128 Pilon Il Numar de participanti (persoane)

T AeE T tec.13 dec.12° dec.13/ 313.348 participanti erau inregistrati la
facultative dec.12 cele zece fonduri de pensii facultative

I rrr NG OPTIM 99.551 89.161 11,65%
I rrrcrRPLUS 86.114 81.572 5,57%
IBE rrr AZT MODERATO 34.292 33.340 2,86%
B rPr NG ACTIV 32.096 29.177 10,00%
I rrr AzT VIVACE 20.300 20.277 0,11%
I rrr BRD MEDIO 13.874 11.679 18,79%
FPF PENSIA MEA 10.259 10.292 -0,32%
FPF RAIFFEISEN
n ACUMULARE 8.313 7.855 5,83%
IBEM rrrsTABIL 4.782 4.722 1,27%
IET FPr EUREKO CONFORT 3.767 3.713 1,45%
I otAL 313.348  292.146 7,26%
Sursa: ASF

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

la sfarsitul anului trecut, un avans de
7,26% fatda de decembrie 2012 si de
3,8% comparativ cu iunie 2013.
Comparativ. cu luna precedenta
cresterea a fost de numai 0,81%.
Ritmul lunar de crestere a inregistrat
un trend fluctuant 1in perioada
analizatd, un maxim n decembrie
2012, 1,27%, un minim 1n ianuarie
2013, 0,35%, iar mediana cresterilor
lunare a fost de 0,5%.

in Pilonul 11, raportul intre participantii cu varsta de pana in 45 ani si cei cu varsta de peste 45 de ani era la
31 decembrie 2013 aproximativ 58% la 42%, iar pe gen, distributia a fost urmatoarea: aproximativ 49% erau

barbati si 51% femei.

Figura | 139 Pilon Ill Evolutie structura
participanti pe grupe de varsta 2007 - 2013
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Sursa: ASF

Figura |1 140 Pilon Il Varsta si distributia pe sexe a

> 65 ani
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Figura | 141 Pilon Il Structura angajatilor in functie
de activitatile economice - decembrie 2013
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Sursa: ASF

n functie de regiunile de dezvoltare ale Romaniei, cei

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

Figura 1 142 Pilon Il Structura participantilor pe
regiuni de dezvoltare - decembrie 2013

Dezvoltare Vest
Sud-Vest

Sud

Nord - Est
Sud-Est

Centru

Nord-Vest

38,9%

Bucuregti-lifov

e 24,1%

Zona

de dezvoltareO% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45¢

M Participanti = Angajatori

mai multi participanti lucrau in Bucuresti (37%), iar

cele mai bine reprezentate regiuni de dezvoltare au fost Bucuresti-llfov: 39%, NORD-VEST si CENTRU cu

11% fiecare (cele trei regiuni insumand aproximativ 61% dintre participanti), celelalte regiuni (39%) au

inregistrat ponderi cuprinse intre 7 - 10% din total.

Cele mai bine reprezentate activitiati economice in

decembrie 2013 au fost tranzactiile imobiliare si

industria (cu aproximativ 12% fiecare) si intermedierile financiare (11%), insumand 34%. Cele mai slab

reprezentate activitati economice, cu ponderi de aproximativ 1%, au fost agricultura si serviciile hoteliere.

Figura | 143 Pilon Il Evolutia numarului de participanti nou intrati

in decembrie 2012 - decembrie 2013

4000 150%
‘ 100% Pe parcursul anului 2013,
r (]
3000 aproximativ 24 mii persoane au
} - 50% intrat in sistem, inregistrdnd un
2000 - \ . R .
L 0% maxim in luna februarie
1000 | N (3,1 mii persoane) si un minim fin
r-50% jianuarie (1,3 mii  persoane).
0 -100% Comparativ cu anul 2012, numarul
pers. e e G total de noi participanti in sistem a
RS - S~ S U N S S S, ’
C20) & 2 R & O & N 2 ¢ 9 CJ v
¥F LR scazut cu 29%
) | Participanti nou intrati Crestere lunara (scala din dreapta)
Sursa: ASF
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6.3.2. Contributii brute

Figura | 144 Pilon 11l Evolutia contributiilor brute si a contributiei
medii in dec. 2010 - dec. 2013

in sistemul pensiilor facultative,
53,0~ 60

12 Ja9.6 46,5 st nivelul contributiilor a finregistrat
:: ] N 36,3 35,} \37.8 37,337, {)'6 39,1 404 41,140, iz cresteri moderate, exceptie facand
10 - - B L 30 luna decembrie, cand s-a constatat
2: L 50 0 crestere sezoniera accentuata.
4 - L 10 Cea mai mare parte din contributiile
g ] - a3 A . 0 la fondurile facultative sunt platite

R N T T P A T S R S S S de angajatori sau de participanti

impreun cu angajatorii lor™.

L Pilon 1ll Contributii lunare (mil lei)

e ePilon Ill Contributie medie (lei)

Sursa: ASF

in aceste conditii, variatiile contributiilor inregistrate periodic in luna decembrie se pot explica printr-o
preferinta a angajatorilor de a isi selecta singuri frecventa cu care realizeaza platile, uneori asociind pensia
privata cu un beneficiu salarial de tipul primelor anuale.

Cu toate c& beneficiazd de un regim fiscal favorabil**, contributia medie din Pilonul Ill rémane inferioara
celei din Pilonul Il. Cu toate acestea, activul net mediu al participantilor a fost superior in Pilonul llI

comparativ cu Pilonul Il la sfarsitul anului 2013.

Figura | 145 Pilon lll Contributii brute totale in 2013

FPFING OPTIM | _ 66,12 FPF ING OPTIM ocupa primul loc in
FPFBCRPLUS | 22,0 2013 din punct de vedere al
FPF AZT MODERATO | 21,0 contributiilor brute totale fincasate,
FPF ING ACTIV N PR
_ 8,39 care au fost aproximativ de trei ori
FPF BRD MEDIO 14,60 , . R R

. mai mari decat cele fncasate de

FPF AZT VIVACE 6,7 . .
. fondul situat pe locul al doilea

FPF RAIFFEISEN ACUMULARE 571

] (FPF BCR PLUS). Fondul de pensii
FPF PENSIA MEA 4,79

] facultative cu cele mai mici contributii

FPFSTABIL | /1,93
FPF EUREKO CONFORT [0,71 a fost FPF EUREKO CONFORT.

FPF CONCORDIA MODERAT | 0,02

0,00 20,00 40,00 60,00 mil. lei

Sursa: ASF, * FPF Concordia Moderat si-a incetat existenta in urma administrdrii speciale

**Tn luna decembrie 2013, 50% din contributii au fost platite de angajatori, 12% de participanti impreund cu angajatorii lor si
38% de participanti individual.
** Este deductibils fiscal in limita a 400 de euro pentru angajat si 400 de euro pentru angajator.
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6.3.3. Activele fondurilor de pensii facultative
Tabelul I 129 Pilon Il Active nete (mil. lei)

m Fond de pensii facultative dec.13/dec.12

Activele nete ale fondurilor de pensii

B Frr NG OPTIM 293,69 208,67 40,74% i o .

M 7 BCR PLUS 13211 10201 29 50% facultative au atins in decembrie 2013

IER rrr AZT MODERATO 116,68 88,37 32,03% 812 milioane lei (aproximativ 181

I Fer ING ACTIV ELEET e 33,39% milioane euro), inregistrand un avans

I rrr AzT VIVACE 51,18 40,88 25,20% _ :
FPF RAIFFEISEN 0 de 35,51% comparativ cu decembrie

0,

-ACUMULARE 39,74 3023 31,46% 2012 si de 18,05% fats de iunie 2013

FPF BRD MEDIO 36,19 15,70 83,66% (33,82% si respectiv 17,37% raportat la

B e PENSIA MEA 35,08 28,56 22,83% moneda euro). Comparativ cu luna

BN rrrsTABIL 8,23 5,81 41,69% ' P

PE EUREKO CONEORT 4,36 3,22 35,24% anterioara cresterea a fost de 2,62%.

I oAl 811,61 598,92 35,51%

Sursa: ASF

Figura 1 146 Pilon 11l Cota de piata in functie de participanti si active

nete - decembrie 2013
& AZT MODERATO

Active .
nete | 2,65% 153% 14949 £ AZT VIVACE
& BCR PLUS
Primele trei fonduri de pensii,
® BRD MEDIO
FPF ING OPTIM, FPF BCR PLUS si FPF

31,77%
H EUREKO CONFORT AZT MODERATO  detineau in
HING ACTIV decembrie 2013 aproximativ 67% din

& ING OPTIM activele nete si 70% din participanti.
= PENSIA MEA
& RAIFFEISEN

ACUMULARE
4,43% Participanti STABIL

1,20%

Sursa: ASF

Valoarea medie a unui cont a fost la 31 decembrie 2013 de 2.590 lei, reprezentand 578 euro, aproximativ
62% dintre participanti situandu-se sub medie si 38% peste medie. Valorile au inregistrat un avans

comparativ cu cele inregistrate Tn decembrie 2012, raportul fiind de 60% la 40% si in iunie 2013, raportul a
fost de 61% la 39%.

Tabelul I 130 Valoarea conturilor de pensii facultative

Fond de pensii facultative dec.-12 | dec.2013/dec.2012 | dec.-13 dec.2013/dec.2012

FPF AZT MODERATO 3.402 2.651 28,36% 759 599 26,76%
FPF AZT VIVACE 2.521 2.016 25,06% 562 455 23,50%
FPF BCR PLUS 1.534 1.251 22,67% 342 282 21,14%
FPF BRD MEDIO 2.608 1.687 54,60% 582 381 52,67%
FPF EUREKO CONFORT 1.158 868 33,30% 258 196 31,63%
FPF ING ACTIV 2.939 2.424 21,26% 655 547 19,75%
FPF ING OPTIM 2.950 2.340 26,06% 658 528 24,48%
FPF PENSIA MEA 3.420 2.775 23,23% 763 627 21,69%
FPF RAIFFEISEN ACUMULARE 4.780 3.848 24,22% 1066 869 22,66%
FPF STABIL 1.722 1.231 39,91% 384 278 38,17%
TOTAL 2.590 2.050 26,34% 578 463 24,76%
Sursa: ASF, curs EURRON BNR din 31.12.2013, 31.12.2012

167



Autoritatea de Supraveghere Financiard

6.3.4. Structura portofoliului de investitii

Tabelul | 131 Pilon Ill Structura investitii la 31.

dec.2013/
dec.2012

Investltu RO 93,25% 93,64%

Investitii externe o o

state UE 6,75% 6,36%
Sursa: ASF

I. Analiza evolutiei pietelor supravegheate de ASF

12.2013

Pe parcursul anului 2013, fondurile de pensii
facultative au pastrat aproximativ aceeasi
structura investitionala pe tari, crescand foarte
putin ponderea investitiilor efectuate in state

T membre UE.

in decembrie 2013, sumele plasate in obligatiuni municipale, fonduri de marfuri si metale pretioase si

instrumente de acoperire a riscului au inregistrat scaderi comparativ cu decembrie 2012. Tn cazul celorlalte

clase de active s-au inregistrat cresteri ale sumelor plasate cuprinse intre 5,28% si 70,53%, in conditiile unui

avans al activelor totale de 35,50%.

Tabelul 1 132 Pilon Il Structura investitii - total (mil. lei)

mm dec.2013/ dec.2012

Depozite Bancare

Titluri de Stat
Obligatiuni Municipale
Obligatiuni corporative

Actiuni

Titluri de participare - OPCVM

Fonduri de marfuri si metale pretioase
Private equity

=

(U] Instrumente de acoperire a riscului
Sume in curs de decontare
Activ total
Sursa: ASF

Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale

64,51 41,62 54,98%
521,97 408,80 27,68%
4,58 6,00 -23,56%
44,57 33,63 32,55%
12,73 12,10 5,28%
154,06 90,34 70,53%
8,52 6,83 24,71%
0,03 0,04 -29,97%
0,09 0,00 i
0,67 1,74 -61,62%
1,24 -1,11 -211,06%
812,96 599,97 35,50%

Din punct de vedere al alocarii resurselor financiare pe diferite clase de active, comparativ cu decembrie

2012, au inregistrat cresteri depozitele bancare, actiunile si fondurile de marfuri si metale pretioase.

Celelalte clase de active au inregistrat scaderi.

Figura | 147 Pilon Il Evolutia alocarii strategice a activelor

100% .
90% 12,61% 14,10% 12,51% 1506% - Sume in decontare
80% 6.89% - ¢ M Private equity
,6970 o, [ 7 DA%, CEEEE - - o, TS
70; =A % i 5,48% Risk hedging
0 ETC
(070 B —
OPCVM
CTO 70 R —
n Actiuni
40% - 5692% 68,91% 65,85% v 65,78% ........... 68,14% oo 64,21% -
30% o - W = B O O u Oblfgat?un? supranat.ionale
20% d B Obligatiuni corporative
10% M Obligatiuni Municipale
PR — e R . s e
0% 12,85% l 6,09% l 8,48% . 8,93% 6,94% , 7,93% Titluri de Stat
Dec-08 Dec-09 Dec-10 Dec-11 Dec-12 Dec-13 Depozite Bancare
Sursa: ASF
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La 31 decembrie 2013, structura portofoliilor fondurilor de pensii facultative a fost urmatoarea:

Figura | 148 Pilon Il Structura portofoliilor la 31.12.2013

Titluri de Fonduri  |nstrumente Sumein
participare - Marfurisi acoperirerisc cursde _ )
OPCVM metale 0,08%  decontare Private equity
1,05% pretioase 0,15% 0,01%
0,004% Depozite
Oblig.org.str. Bancaore
neguvern. 7,93%
1,57%
Obligatiuni
corporative A
5,48% Titluri de Stat 7
64,21%
Obligatiuni
municipale
0,56%
Sursa: ASF

6.3.4.1. Instrumente cu venit fix

Titluri de stat

Figura | 149 Pilon Ill Titluri de stat dec. 2012 - dec. 2013

600 75%
- 70%
400
- 65%
200 T r T T r T T r T T T " 60%
dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.
Mil.lei
bewed Sume plasate (axa din stanga)
e=file= % in activ total (axa din dreapta)
Sursa: ASF

Plasamentele in titluri de stat au
la 64,21% din total active
fonduri, fata de decembrie 2012
(68,14%), si iunie 2013 (69,28%). Desi
pe parcursul anului trecut ponderea in

scazut

total active a fluctuat, trendul a fost
descendent, in mod special in ultimele
de
aproximativ 6 puncte procentuale fata

luni ale anului (o diferenta

de valoarea cea mai mare inregistrata
in martie 2013,
Valoric, activele investite Tn titluri de

aproximativ 70%).

stat, reprezentand 521,97 milioane de
lei, au crescut cu aproximativ 28%
comparativ cu decembrie 2012.

Tabelul 1 133 Pilon Il Titluri de stat 31.12.2013

Instrument

A Valoare Pondere in Active Valoare
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei)
Titluri de Stat 521,97 64,21% 408,80

Sursa: ASF

dec.2013/ dec.2012

Pondere in Active Valoare Pondere in Active
Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
68,14% il N

Din punct de vedere al preferintei pentru statul emitent, 99,68% din plasamentele in titluri de stat aferente

Pilonului Ill au fost realizate in instrumente emise de statul roman, un singur fond de pensii facultative
(FPF BCR PLUS) investind si in titluri emise de statul italian (0,32% din totalul titlurilor de stat aferente Pilonului Ill).
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Obligatiuni corporative

Figura 1 150 Pilon 11l Obligatiuni corporative

dec. 2012 - dec. 2013
La sfarsitul anului 2013, 5,48% din

50 6,5% total active fonduri de pensii

facultative erau investite Tn obligatiuni

40 . N . .
corporative, 1n sciddere fata de
- 5,5% ’

304 S~ - J . decembrie 2012 (5,60%). Valoarea
activelor investite Tn  obligatiuni

20 P A% corporative, 44,57 milioane de lei, a
dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. crescut constant, in mod special in
Mil.lei .
L——4Sume plasate (axa din stanga) partea a doua a anului trecut, cu
=il % in activ total (axa din dreapta) aproximativ. 33% comparativ. cu
decembrie 2012.
Sursa: ASF

Tabelul 1 134 Pilon Ill Obligatiuni corporative la 31.12.2013

L dec1s | dec-12 | dec2013/dec201

Instrument

T Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in

(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Active Totale (%)
Obligatiuni 44,57 5,48% 33,63 5,60% I ¢
corporative

Sursa: ASF

Din punct de vedere al concentrarii numarului de emitenti de obligatiuni corporative, in anul 2013 a avut
loc o tendinta de diversificare, comparativ cu anul 2012. Astfel, in decembrie 2013 primii opt emitenti de
obligatiuni corporative cumulau 94,81% din totalul acestei categorii, in timp ce Th 2012 primii 5 emitenti
totalizau 96,12%.

Figura 1 151 Pilon Il Structura obligatiunilor corporative

in 2013... ... fata de 2012
Raiffeisen Turkiye Alti Alti
Lloyds Bank;  Garanti emitenti, emitent, Royal Bank
Bank pLC; >/83% Bankasi,/ 5,19% Lloyds Bank 3,88% _\ of Scotland,
12,23% GDF Suez""“" > PLC; 16,05% B 22,87%

- 17,15%

GDF Suez;

)
Royal Bank AL

of
Scotland,
Unicredit- 13,58% KBC IFIMA,
Tiriac 17,82%
Bank,
13,04%

Sursa: ASF
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Obligatiuni municipale

Figura 1 152 Pilon 11l Obligatiuni municipale

dec. 2012 - dec. 2013
Obligatiunile municipale reprezentau

6 1,5% . . .

> 0,56% din total active fonduri,

situandu-se pe un trend descrescator

5 1,0% constant 1,00% in decembrie 2012 si

0,81% in iunie 2013. Si sumele plasate

in obligatiuni municipale au scazut

4 ———————— 0,5% constant, cu 24% fatd de decembrie

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. 2012 si cu 18% comparativ cu iunie
Mil.lei bewed Sume plasate (axa din stanga)

. . . 2013, atingand 4,58 milioane de lei.
e=fij== % in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Tabelul 1 135 Pilon Ill Obligatiuni municipale la 31.12.2013

dec.2013/ dec.2012

Instrument

EmEET Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
Obligatiuni g 0,56% 6,00 1,00% J J
Municipale

Sursa: ASF

Toate investitiile Tn obligatiuni municipale ale fondurilor de pensii facultative au fost in titluri emise de
autoritati publice din Romania, spre deosebire de 2012, cand in portofoliile fondurilor se gaseau si
instrumente ale autoritatilor din Finlanda.

Figura 1 153 Pilon Il Structura obligatiunilor municipale la

31.12.2013 La data de 31.12.2013, cea mai mare
- 5 B Municipiul Hunedoara pondere din obligatiunile municipale
= Orasul Lugoj romanesti a fost alocata titlurilor emise
E 4 1 ey Orasul Oravita de Municipiul Timisoara, urmata de
Municipiul Alba lulia Bucuresti si  Bacau. Unul dintre
3 Orasul Predeal motivele sciderii este dat de specificul
9 B Municipiul lasi mai multor obligatiuni municipale
W Orasul Eforie romanesti, care platesc periodic o parte
T ® Municipiul Baciu din principal Tmpreuna cu cuponul
Municipiul Bucuresti datorat, diminuand in acest mod suma

0 Municipiul Timisoara de platd la scadenta.

Sursa: ASF
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Obligatiuni supranationale

Figura 1 154 Pilon 11l Obligatiuni ale organismelor straine
neguvernamentale dec. 2012 - dec. 2013

13 2,5%

Obligatiunile emise de organisme straine
neguvernamentale reprezentau 1,57% din
activele fondurilor, pe un trend descrescator
constant comparativ cu decembrie 2012
(2,02%) si iunie 2013 (1,65%). Activele
plasate in obligatiuni ale organismelor

12 -t 2,0%

straine neguvernamentale, 12,73 milioane

10 de lei, au crescut fata de decembrie 2012 cu

1,5%
5,28% si cu 12% comparativ cu iunie 2013.

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

o lewed Sume plasate (axa din stanga)
Mil.lei e=fif==% in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Tabelul 1 136 Pilon Ill Obligatiuni ale organismelor straine neguvernamentale la 31.12.2013

L decas | dec12 | dec2013/dec.2012

Instrument financiar Valoare Pondere in Active  Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
Obligatiuni organisme straine 12,73 1,57% 12,10 2.02% PN ¢
neguvernamentale

Sursa: ASF

Figura 1 155 Pilon Ill Structura obligatiunilor supranationale la

31.12.2013
in anul 2013 portofoliul de obligatiuni
zi,Efl?% \ straine neguvernamentale cuprindea
titluri emise de Banca Europeana de
— Investitii (BEI) si Banca Europeana

BEI

pentru Reconstructie si Dezvoltare
74,29%

(BERD). Structura plasamentelor intre
cele doua titluri a rdmas aproximativ in

aceleasi ponderi ca si in 2012.
Sursa: ASF
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6.3.4.2. Actiuni

Figura 1 156 Pilon Il Actiuni dec. 2012 - dec. 2013

160 20% Actiunile, 18,95% din  activele
A fondurilor, cu un trend fluctuant pe
120 o ff g e parcursul anului trecut, au crescut Tnsa
» ~d - % constant in partea a doua a anului,

8 - e v A~ . . . .
dupa ce in iunie se evidentiase o
20 o scadere (15,06% in decembrie 2012 si

T T T T T T T T T T T 0

14,31% iunie 2013). Pe ansamblu, s-a
inregistrat o diferenta de aproximativ

J=—4Sume plasate (axa din stanga) 5 puncte procentuale fatd de valoarea
Mil.lei e=fil== % in activ total (axa din dreapta) cea mai mare anegistraté n mai 2013,

de aproximativ 19%. Sumele plasate in

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

Sursa: ASF actiuni, 154,06 milioane de lei, au

inregistrat un avans de 70,53%
comparativ cu decembrie 2012.

Tabelul 1 137 Pilon Il Actiuni la 31.12.2013

dec.2013/ dec.2012
Instrument
FEEED Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
[ Actiuni RTINS 18,95% 90,34 15,06% 0 05

Sursa: ASF

Din punct de vedere al tarii emitentului, cele mai mari investitii au fost realizate Tn companii romanesti,
cumuland peste 84% din valoarea totala a actiunilor, in favoarea plasamentelor Tn companii straine.

Figura 1 157 Pilon Il Structura investitii in actiuni in functie de tara emitentului

in2013... ... fatd de 2012

Polonia Polonia
/ 7,91% 6,80%
Austria Ungaria
4,85% 2,13%
Romani Alte state .. — A .
;4"'333';3 15,67% R.Cehs  |Romdnia 12‘*; i/ & ustria
7 ° 1’47% 87,85/) 7 5% 1;86A’
) R. Ceha
Ungaria 1.05%

1,07% ’

AIteIoe Altele

0,36% 0,31%

Sursa: ASF
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Si in 2013, topul tarilor europene din punct de vedere al valorii emitentilor a fost reprezentat de: Polonia™,
Austria, Republica Ceha si Ungaria.

Tabelul 1 138 Pilon Ill Actiuni, top 10 emitenti in 2013

“ Valoare (mil. lei) | Pondere in portofoliul de actiuni | Pondere in active totale

23,55 15,29% 2,90%
18,35 11,91% 2,26%
17,69 11,49% 2,18%
13,98 9,07% 1,72%
12,30 7,98% 1,51%
| 6 [BRD-GSG  [EEEEEP 5,79% 1,10%
6,82 4,43% 0,84%
| 8 [SIF2Moldova [ 2,95% 0,56%
| 9 [Transelectrica  [EEATe 2,66% 0,50%
3,75 2,43% 0,46%

114,02 74,01% 14,02%

154,06

812,93

Sursa: ASF

in anul 2013, cea mai importantd investitie in actiuni a fondurilor de pensii facultative a fost Fondul
Proprietatea, reprezentand 2,9% din activele totale, in usoara crestere fata de 2012 (2,35%).

6.3.4.3. Depozite bancare
Figura 1 158 Pilon lll Depozite bancare dec. 2012 - dec. 2013

80 10%

0,
9% Depozitele bancare reprezentau

8% 7,93% din total active fonduri, n

7% crestere fata de decembrie 2012

(6,94%). Activele plasate in depozite,
6% in valoare de 64,51 milioane de lei,
5% au crescut cu 55% comparativ cu

decembrie 2012.

4%

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

Mil.lei beed Sume plasate (axa din stanga)

=== % in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

> Peste 42% din investitiile Tn actiuni poloneze au fost realizate in societati bancare.
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Tabelul 1 139 Pilon Ill Depozite bancare la 31.12.2013

Instrument

financiar Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
Depozite Bancare 64,51 7,93% 41,62 6,94% qr qp

Sursa: ASF

Din punct de vedere al structurii pe valute, administratorii fondurilor de pensii facultative au inclus in 2013
fatd de 2012 plasamente pe zlotul polonez si coroana cehd, renuntand la depozitele in lire turcesti*®.

Tabelul | 140 Pilon Ill Structura pe valute a depozitelor la 31.12.2013

Depozite bancare Valoare (mil lei) Pondere in active totale (%) Valoare (mil lei) Pondere in active totale (%)

Total, din care 64,51 7,93% 41,62 6,94%

60,87 7,49% 36,16 6,03%

2,66 0,33% 2,5 0,42%

0,80 0,10% 2,36 0,39%
CZK 0,16 0,02% = =
PLN 0,01 0,00% = =
TRY = = 0,61 0,10%

Sursa: ASF

fn 2013, Garanti Bank s-a situat pe primul loc din punct de vedere al depozitelor atrase, urmatd de
BRD-GSG si Unicredit Tiriac.

Tabelul | 141 Pilon Ill Structura detaliata a bancilor la care sunt constituite depozitele la 31.12.2013
comparativ cu 31.12.2012

Pozitie in top Banca Valoare Pondere in total |Pozitie in top Banca Valoare Pondere in total
2013 (mil. Lei) depozite (%) 2012 (mil. Lei) depozite (%)
Garanti Bank 17,14 26,57% BRD-GSG 11,81 28,37%

IR 5R0-GsG 13,45 20,85% IR Goranti Bank 5,64 13,56%

Unicredit 13,23 20,51% OTP Bank 5,19 12,47%
Tiriac Bank
BCR 6,92 10,73% _ :::kred't UL 5,01 12,04%

I citibank 4,83 7,49% [ 5 B 3,92 9,43%
I o\ksBank 2,97 4,61% I o\ksBank 3,4 8,16%

S::{(e'sen 2,00 3,10% Raiffeisen Bank 1,35 3,23%
IR o7F Bank 1,60 2,49% I Varfin Bank 1,27 3,06%

B s 1,17 1,81% B G Bank 1,08 2,58%
Piraeus Bank 1,07 1,66% [ 10 [ 0,93 2,22%

S e 0,11% nCitibank 0,74 1,78%
Romena

ING Bank 0,05 0,07% T Piracus Bank 0,67 1,61%

- IR A te binci 0,61 1,49%

%)
IS

3

Q

>

[

T

*0 posibila explicatie fiind turbulentele din Turcia
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6.3.4.4. Alte active (OPCVM etc.)

Alte active care fac parte din portofoliile fondurilor de pensii facultative, cu o pondere limitata sunt
reprezentate de organisme de plasament colectiv in valori mobiliare, fonduri de private equity, conturi
curente si instrumente derivate, utilizate exclusiv pentru protectia impotriva riscului valutar.

Figura 1 159 Pilon Il Titluri de participare - OPCVM
dec. 2012 - dec. 2013

9 1,5%
Titluri de participare OPCVM:

1,05% din total active fonduri, n
- 1,0% scadere fata de decembrie 2012
(1,14%). Activele investite in titluri de
participare au atins 8,52 milioane lei,

3 T T T T T T T T T T T 0,5%

dec. ian. feb. mar. apr. mai. iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec.

o crestere de aproximativ 25% fata

o de decembrie 2012.
Mil.lei beeed Sume plasate (axa din stanga)

e=fij== % in activ total (axa din dreapta)

Sursa: ASF

Tabelul 1 142 Pilon Il Titluri de participare - OPCVM la 31.12.2013

Instrument

financiar Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active Valoare Pondere in Active
(mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%) (mil.lei) Totale (%)
Titluri de o 0
participare OPCVM Ee2 AU e LA T v

Sursa: ASF

Un element de noutate 1l reprezinta primele investitii in fonduri de private equity, realizate de FPF PENSIA
MEA, desi ponderea acestora in sistem este una redusd, reprezentand doar 0,01% din totalul activelor din
Pilonul IIl.

Pe langa aceste instrumente, in portofoliile fondurilor de pensii private se mai gasesc conturi curente si alte
sume. Acestea nu reprezinta investitii, ci mai degraba partea operationala a activitatii de investire: conturile
curente Tn/din care se fac incasarile/platile aferente tranzactiilor si alte sume ce tin in principal de

decontarea acestora.

Tabelul | 143 Pilon Ill Alte active la 31.12.2013

dec 13
Alte active
Pondere in active totale (%)
8,516 1,05% 6,83 1,14%
0,029 0,00% 0,04 0,01%
0,170 0,02% 08 0,13%
0,001 0,00% - -
0,667 0,08% 1,74 0,29%
0,093 0,01% - :
Alte sume 1,066 0,13% -1,96 -0,33%

Sursa: ASF
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6.3.5. Ratele de rentabilitate ale fondurilor de pensii facultative

Figura 1 160 Pilon Il Evolutie VUAN in 2013 Tabelul 1 144 Pilon Il Evolutie VUAN 2012 - 2013
Fond de pensii
18 i dec.-13 | dec.-12 | dec.13/dec.12
facultative
16 1 LY LIV (o 16,5809 14,9085  11,22%
FPF AZT VIVACE 15,9939 14,2581 12,17%
14 FPF BCR PLUS 15,5936 14,1510 10,19%
o 1 FPF BRD MEDIO 13,3064 11,9528  11,32%
V(o Xelo]\|Jol:yml 11,7324 10,4664 12,10%
10 PFP ING ACTIV 17,5494 15,8129 10,98%
[e0] o [e2] [92] [92] (42} o o o o (42} (42}
AR U AU B By FPF ING OPTIM 18,1643 16,2504 11,78%
s §:58F 532255838
e & g & g 2 T 3 & ° 2 o FPF PENSIA MEA 15,6303 14,3020 9,29%
AZT MODERATO
e A7T VIVACE AP, 17,7582 15,5532 14,18%
am—ECR PLUS ACUMULARE
e BRD MEDIO FPF STABIL 14,7249 13,1648 11,85%
e FUREKO CONFORT Sursa: ASF
e |NG ACTIV :
ING OPTIM
PENSIA MEA
@ RAIFFEISEN ACUMULARE
Sursa: ASF

Fondurile de pensii facultative au obtinut rate reale de rentabilitate pozitive, cu toate ca din activul fondului
se suportd mai multe comisioane®’ decat in Pilonul Il, iar dimensiunea mai redus3 a activelor poate creste
costurile de tranzactionare.

Figura | 161 Pilon Il Rate medii de rentabilitate in Figura 1 162 Pilon lll Rate de rentabilitate
perioada dec. 2012 - dec. 2013 anualizate decembrie 2013

14% 14% -

12% 12% -

10% -

10%
8% -

6% -

8%

6% - X X X
’ 4% IR 2 3
4% 2% 8 8 a
o len L) =)
- -l -
2% T T T T T T T T T T T T 1 0% T
%] c o - - = c = W Qo = > o < B & QIR
2 5 9 E o g 3 2 3 2 8 8 & o \st,{\éc,%«‘% §(°$>(§\<&$\0«e¢\ Q\'\XOQ«\V‘\@Q,\”&\O
[4—Grad de risc mediu ==l Grad de risc ridicat 6@“ Q}ﬁbb &q&* & Q}@e’ N
2 2 >
« 3 o
S &
(s)
& &
[ «o"b«\
Sursa: ASF,

* La 31.12.2013, rata de rentabilitate minimd pentru fondurile de pensii facultative cu grad de risc mediu a fost 5,1950% iar pentru
fondurile cu grad de risc ridicat a fost de 5,8457% (FPF ING ACTIV si FPF AZT VIVACE).

57 . e .
Comisioane bancare, de tranzactionare etc.
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6.4. Agenti de marketing

Numarul agentilor de marketing s-a redus cu aproximativ 21% in 2013, atat in randul persoanelor fizice, cat
si juridice. Datorita dimensiunii mult mai mari a Pilonului Il Tn comparatie cu Pilonul Ill si a modalitatii de
distribuire aleatorie a participantilor prin cote egale repartizate administratorilor, activitatea de promovare
a pensiilor obligatorii este una redusa. Cu cateva exceptii, majoritatea administratorilor au putine campanii
de marketing menite sa atraga participanti noi.

Tabelul | 145 Situatia agentilor de marketing in 2013
Numarul de agenti de marketing din

Agenti de marketing 2013 m 2013/2012 _ [SIONMSHIRIN pensii private este Tn continuare
72 91

persoane fizice (mii pers.) -20,88% o o A u N "
scadere, in stransa legatura cu politica de

persoane juridice 48 61 -21,31% .. . -
ansamblu a  administratorilor  privind

marketingul fondurilor de pensii private.

Sursa: ASF

Diminuarea activitatii de marketing a fondurilor de pensii private rezulta indirect si din comisioanele
incasate de brokeri si intermediari persoane juridice, care au scazut in 2013 comparativ cu 2012 cu 29,21%
pe Pilonul Il si cu 20,61% pe Pilonul Ill.

Tabelul | 146 Evolutia veniturilor agentilor de marketing persoane juridice in 2013 comparativ cu 2012

Venituri agenti de marketing persoane juridice din 2013 2012 2013/2012
Marketing fonduri de pensii administrate private 4,78 6,75 -29,24%
Marketing fonduri de pensii facultative 1,23 1,55 -20,61%

Sursa: ASF

6.5. Rezultate financiare

6.5.1. Fonduri de pensii administrate privat

Toate fondurile de pensii administrate privat au obtinut profit in anul 2013, in crestere fata de anul anterior
datorita acumularii de active si prin aceasta a cresterii sumelor rulate pentru investitii. Nivelul veniturilor si
al cheltuielilor fondului a fost corelat cu dimensiunea activelor si cu strategia de tranzactionare adoptata de
administratori (tranzactii efectuate cu frecventa mai ridicatd sau mai redusa).

in anul 2013, cel mai mare profit l-a inregistrat FPAP ING, care are si cea mai ridicatd pondere in active
totale si numar de participanti, iar cel mai scazut a fost obtinut de FPAP BRD.

Tabelul I 147 Pilon Il Rezultate financiare fonduri de pensii in 2013

Cheltuieli totale (mil. lei) | Profit net (mil. lei)

2013/2012
T  :0127 218,96% 311589 273,83% 475,39 62,55%
750,12 58,85% 489,24 66,39% 260,88 46,41%
93429  321,14% 754,62 354,54% 179,67  221,80%
417,87 95,35% 298,88 104,37% 119 75,86%
361,66 62,10% 290,26 69,46% 71,4 37,80%
258,46 78,50% 192,41 79,60% 66,04 75,37%
94,17  118,30% 56,85 100,54% 37,32 152,32%
97,75 77,57% 60,6 78,42% 37,15 76,20%
650559  160,22%  5258,75 195,35% 1246,85 73,30%
Sursa: ASF
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6.5.2. Fonduri de pensii facultative

Toate fondurile de pensii facultative au obtinut profit in anul 2013, in crestere fata de anul anterior datorita
acumularii de active si a cresterii sumelor rulate pentru investitii. Nivelul veniturilor si al cheltuielilor fondului
a depins de valoarea activelor si de frecventa cu care au fost realizate tranzactii cu activele fondului.

Tn anul 2013, cel mai mare profit |-a inregistrat FPF ING OPTIM, care are si cea mai ridicatd pondere in
active totale si numar de participanti, iar cel mai scazut a fost obtinut de FPF EUREKO CONFORT.

Tabelul | 148 Pilon Ill Rezultate financiare fonduri de pensii in 2013

Venituri totale (mil. lei) | Cheltuieli totale (mil. lei) Profit net (mil. lei)
2013| 2013/2012 2013 2013/2012 2013/2012

Fond de pensii facultative

85,21 68,85% 57,2 56,84% 28,01  100,16%
68,22 48,50% 56,76 52,78% 11,47 30,41%
31,3 44,78% 20,54 41,79% 10,77 50,87%
43,91 26,13% 35,2 24,57% 8,71 32,88%
20,7 18,49% 15,42 17,07% 5,28 22,83%
27,79 87,25% 23,15 98,36% 4,64 46,33%
801  17525% 495  14851% 3,06  233,25%
13,12 33,73% 10,3 42,11% 2,82 10,07%
2,8 95,24% 2,02 116,23% 0,78 56,18%
1,41 92,08% 097  113,42% 0,44 57,24%
302,48 51,21% 226,50 49,18% 75,98 57,60%
Sursa: ASF

6.5.3. Administratori

n anul 2013, cinci dintre administratori au obtinut un profit cumulat in valoare de 46,54 mil. lei in timp ce
restul de 6 au inregistrat o pierdere cumulata de 35,1 mil. lei. Pe ansamblu, rezultatul net obtinut la nivelul
tuturor administratorilor in sistemul de pensii private a fost unul pozitiv, in valoare de 14 mil. lei.

Tabelul I 149 Administratori fonduri de pensii private - Rezultate financiare in 2013

Venituri totale (mil. lei) | Cheltuieli totale (mil. lei) | Profit net (mil. lei) | Pierdere (mil. lei)
Administrator 2013/ 2013/ 2013/ 2013/
2013 2013 2013 2013
2012 2012 2012 2012
* AEGON PENSII - SAFPP 6,11 40,16% 6,54 30,79% - - 0,43 -33,12%
* BRD - SAFPP 7,31 35,42% 9,3 34,11% - - 1,99 29,52%
* EUREKO - SAFPP 10,54 19,60% 15,12 -14,31% = = 4,57 -48,19%

* BCR PENSII - SAFPP 14,97 35,21% 35,05 -29,70% = = 20,08 -48,23%
** ING ASIGURARI DE VIATA 10,84 30,06% 18,24 12,24% = = 7,39 -6,55%

** APF - SAFPF 3,84 -60,69% 4,48 -46,14% = -100,00% 0,63 =

* ALLIANZ TIRIAC PENSII PRIVATE -
SAFPP 40,85 37,61% 23,04 39,98% 17,8 34,67% = =

* ING PENSII - SAFPAP 59,97 30,60% 42,62 46,72% 14,79  -12,32% = =
* ALICO - SAFPAP 21,74 135,67% 13,37 79,12% 8,36 376,08% = =
* GENERALI - SAFPP 16,32 31,81% 10,98 20,10% 5,34 64,87% = =

**RAIFFEISEN ASSET

MANAGEMENT 1,22 30,22% 0,97 2224% 024 74,08% - -
TOTAL Administratori Pilon Il sau [P ST T PP PPt 10,22% 46,30 31,95% 27,08  -45,62%
Pilon Il si Pilon 1l

PiIJ::fLAdm'"'S"am" SO 1501 _16,49% 23,68 -6,59% 0,24 -84,90% 8,03  1,48%
TOTAL GENERAL 193,72 32,77% 179,71 7,67% 46,54 26,86% 35,10 -39,17%
Sursa: ASF

Datorita nivelului mare de active, si datorita pastrarii calendarului de crestere a contributiilor, rezultatele
financiare obtinute de majoritatea administratorilor care gestioneaza fonduri din Pilonul Il sau din Pilonul Il
si Pilonul lll au fost mai bune in anul 2013, comparativ cu anul 2012. O exceptie o reprezintd BRD SAFPP,
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care ainregistrat o pierdere mai mare cu 29,52% in 2013 fata de 2012.

Dintre administratorii care gestioneaza exclusiv fonduri din Pilonul lll, singurul care a obtinut profit este

Raiffeisen Asset Management, in crestere cu 74,08% fata de anul precedent. Cu toate acestea, profitul se

datoreaza in special veniturilor financiare si nu celor din activitatea de exploatare. APF SAFPF este fosta
AVIVA Pensii Private SAFPP, care si-a schimbat denumirea dupa absorbtia FPAP PENSIA VIVA de catre FPAP
ALICO in urma unui proces de fuziune. Rezultatele financiare obtinute s-au deteriorat considerabil,
societatea incheind anul 2013 pe pierdere, dupa ce in 2012 obtinuse un profit net de 1,46 mil. lei.

Figura | 163 Administratori de fonduri de pensii private -

Profit/pierdere in exercitiul financiar 2012-2013

ALLIANZ TIRIAC PENSII PRIVATE - SAFPP E
ING PENSII - SAFPAP

ALICO - SAFPAP

GENERALI - SAFPP

RAIFFEISEN ASSET MANAGEMENT
AEGON PENSII - SAFPP

APF - SAFPF

BRD - SAFPP

EUREKO - SAFPP

ING ASIGURARI DE VIATA

BCR PENSII - SAFPP

(50) (30) (10) 10

Allianz Tiriac Pensii Private SAFPP si ING
Pensii SAFPP au obtinut cel mai mare profit
din activitatea de administrare a fondurilor
de pensii. Allianz Tiriac Pensii Private are in
administrare un fond din Pilonul Il si doua
fonduri din Pilonul lll (unul cu grad de risc
mediu si unul cu grad de risc ridicat). ING
Pensii are in administrare un fond din
Pilonul 1l, dar este lider in ceea ce priveste
cota de piata a activelor totale si numarul
de participanti. Totodata, ING Pensii duce o
politica activa de atragere a participantilor
noi in sistem, avand cel mai mare numar de
acte de aderare semnate. La polul opus, se
afla BCR Pensii SAFPP, care a obtinut cea
mai mare pierdere, dar in scadere fata de
anul 2012. Si BCR Pensii are in administrare

mil. lei

Profit/Pierdere 2012  m Profit/pierdere 2013

Sursa: ASF

un fond pe Pilonul Il si unul pe Pilonul Il1.

Tabelul | 150 Administratori fonduri de pensii private - Structura rezultate financiare in 2013

Venituri totale, din care
Venituri din comisioane de administrare active, din care:
- aferente Pilon Il
- aferente Pilon IlI
Venituri din comisioane din contributii brute, din care
- aferente Pilon Il
- aferente Pilon IlI
Alte venituri
Cheltuieli totale, din care
Cheltuieli de personal
Taxe ASF/CSSPP*
Cheltuieli agenti marketing
- aferente Pilon Il
- aferente Pilon IlI
Alte cheltuieli
Rezultat financiar
Profit
Pierdere
Sursa: ASF, *includ atdt taxele de activitate cdt si taxele de autorizare
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193,72 100,00% 32,77%
82,12 42,39% 46,65%
69,68 35,97% 45,17%
12,44 6,42% 55,54%
84,90 43,83% 23,04%
78,11 40,32% 25,98%
6,79 3,51% -2,94%
26,69 13,78% 27,11%
179,71 92,77% 7,67%
37,48 19,35% 1,30%
25,71 13,27% 97,65%
6,01 3,10% -27,62%
4,78 2,47% -29,24%
1,23 0,64% -20,61%
110,52 57,05% 1,68%
13,99 7,22% -
49,10 25,35% 33,82%
(35,10) -18,12% -39,17%
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Figura | 164 Administratori de fonduri de pensii private -
Structura veniturilor in 2013

Comisioane - Cea mai mare parte din veniturile
Comisioane

Alte venituri a‘if‘"‘”;-‘jltrarﬁl contributii obtinute din activitatea de administrare
9 active Pilon o . . .

13,78% 6.42% brute Pilon Il a fondurilor de pensii private (76%)

’ [ 3,51% . .. . e

provin din comisioanele din contributii si

active nete fincasate din Pilonul Il

Comisioanele obtinute din administrarea
fondurilor  de pensii  facultative
reprezinta doar 10% din venituri, Tn timp
ce 14% constituie alte venituri.

Comisioane

Comisioane administrare
contributii active Pilon
brute Pilon Il 1l
40,32% 35,97%
Sursa: ASF

Figura | 165 Administratori de fonduri de pensii private -
Structura cheltuielilor in 2013

Cheltuieli de Majoritatea cheltuielilor administratorilor
pzeg,"‘;s'l/i' sunt variate, in functie de politica si
strategia proprie, fiind incadrate la
categoria Alte cheltuieli. Din cheltuielile
ce pot fi atribuite intr-un mod unitar
activitatii de baza, cele cu personalul
sunt cele mai mari, reprezentand
20,86% din  totalul cheltuielilor.
Cheltuielile cu agentii de marketing
persoane juridice sunt reduse,
raportate la total, datorita numarului
o Cheltuieli mare de agenti de marketing persoane
marclrei'itn“g'ep';lon marketing Pilon  fizice care lucreazd direct pentru

Il 2,66% administratori.
0,67%

Taxe ASF/CSSPP
14,31%

Sursa: ASF
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1. SECTORUL ASIGURARILOR-REASIGURARILOR

1.1. Supravegherea Sectorului asigurarilor-reasigurarilor

ASF efectueaza o supraveghere prudentiald permanenta asupra activitatii societatilor si brokerilor de
asigurare si/sau de reasigurare prin analize si evaluari ale informatiilor cuprinse in rapoartele, informarile si
documentele transmise de acestia (off-site supervision).

in cadrul ASF a fost realizatd o evaluare a propriei activititi de supraveghere pe piata asigurdrilor.
Raportul constata ca sistemul de supraveghere al pietei asigurarilor este insuficient orientat catre analize
specializate de risc. Sistemul urmareste respectarea regulilor dar prezinta slabiciuni in ceea ce priveste
identificarea timpurie si monitorizarea vulnerabilitatilor si a riscurilor. Capacitatea redusa de procesare
a informatiilor este una dintre cele mai mari probleme, aceasta afectand in mod direct abilitatile de analiza
(off-site) si posibilitatea de interventie a supraveghetorului. Sunt necesare Tmbunatatirea coordonarii
actului de supraveghere, a accesului la informatii si introducerea unei baze de date comun3,
delimitarea operationala clara, dezvoltarea componentei de monitorizare, reorientarea resurselor umane si
integrarea aplicatiilor IT in procesul de evaluare (off-site).

Ca parte a eforturilor de implementare a strategiei ASF privind trecerea de la supravegherea
de tip conformitate la o supraveghere pe baza de riscuri, actiunile de supraveghere desfasurate in cursul
anului 2013 s-au focalizat asupra acelor problematici si respectiv asupra acelor asiguratori care prezinta
cele mai mari riscuri asupra atingerii obiectivelor Autoritatii, respectiv promovarea stabilitatii activitatii de
asigurare si apararea drepturilor asiguratilor. Astfel, frecventa si intensitatea activitatilor de supraveghere
aplicate fiecarui asigurator au fost corelate cu marimea riscurilor pe care acesta le prezinta in raport cu
stabilitatea financiara si protectia drepturilor asiguratilor. Totodata, au fost dezvoltate noi aplicatii
informatice cu rol analitic si noi platforme de raportare. ASF a realizat o aplicatie tip ,,dashboard”* pentru
piata asigurdrilor care permite o prezentare graficd in dinamica si structura a indicatorilor financiari
raportati de entitatile supravegheate si care faciliteaza introducerea ulterioarda a unui sistem de alerte
si a unui sistem de rating pe categorii si niveluri de risc.

n contextul in care data aplicdrii Directivei 2009/138 (Solvabilitate 1) a fost stabilitd pentru 1 ianuarie 2016,
actiunile ASF in ceea ce priveste supravegherea pe baza de riscuri a societatilor de asigurare
au vizat preponderent continuarea credrii conditiilor pentru trecerea la acest nou regim de supraveghere.

Una dintre actiunile importante ale ASF in vederea trecerii la supravegherea pe baza de riscuri sub regimul
Solvabilitate Il este participarea la Colegiile de Supraveghere? pentru grupurile de asiguriri si, indeosebi, la
colegiile constituite pentru douda mari grupuri de asigurari care dezvolta un model intern partial pentru
calculul cerintei de capital de solvabilitate, model care va fi utilizat si de filialele acestora
din Romania. In cadrul celor doud colegii s-a continuat analiza documentatiei depuse de grup privind

! Aplicatie informatica ce permite definirea si obtinerea automata a unor rapoarte sintetice cuprinzand indicatori importanti pentru
piata asigurarilor, atat la nivel agregat cat si pentru fiecare societate de asigurari in parte. Aplicatia extrage informatiile necesare
din baze de date actualizate pe baza raportarilor periodice ale societatilor de asigurare iar rapoartele generate sunt utile
pentru identificarea si monitorizarea riscurilor la nivel individual sau agregat.

2 Cadrul formal in care se realizeazs supravegherea consolidata a grupurilor multinationale de asigurari, precum si schimbul
de informatii intre autoritatile competente din fiecare tara in care grupul respectiv isi desfasoara activitatea.
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modelul intern si revizuirea informatiilor comunicate de reprezentantii grupului si ai filialelor acestora,
etapa care precede procesul de aplicatie oficiala pentru aprobarea modelului intern prevazut de
Directiva 2009/138. Implicarea ASF in aceste colegii a ajutat la o cunoastere mai buna a activitatii
societatilor de asigurare din grup si a riscurilor cu care acestea se confrunta.

Principalele slabiciuni pe care ASF le-a identificat pentru piata asigurarilor sunt nivelul creantelor
din asigurari, concentrarea activitatii pe RCA? politici de reasigurare inadecvate, extinderea rapida
a asigurarilor de credit si garantii, riscul de contagiune, perceptia gresita asupra sistemului de control
intern si, prin urmare, functionarea sa inadecvata, raportarile incorecte.

Supravegherea societatilor de asigurare/reasigurare

Avand in vedere rolul sdu de aparare a drepturilor asiguratilor si de promovare a stabilitatii activitatii
de asigurare Tn Romania, ASF a monitorizat, a analizat si verificat indicatorii tehnici si financiari determinati
pe baza raportarilor transmise lunar, trimestrial, semestrial si anual de societatile de asigurare si/sau
de reasigurare, precum: rezervele tehnice, coeficientul de lichiditate, gradul de solvabilitate, gradul de
acoperire cu active admise a rezervelor tehnice brute, rata daunei, rata daunei combinate, rezultatul tehnic
pe clase de asigurare, necesarul de capital aferent subscrierilor de riscuri de catastrofa naturala etc.

Din analiza raportarilor transmise de societdtile de asigurare in cursul anului 2013, s-au constatat
deficiente privind activele admise sa acopere rezervele tehnice constituite, cauzate in principal
de ponderea mare a activelor nelichide (terenuri si constructii, creante de la asigurati si intermediari,
partea din rezervele tehnice aferenta contractelor cedate in reasigurare si cheltuieli de achizitie reportate)
n total active admise conform prevederilor legale sa acopere rezervele tehnice brute. O astfel de situatie
poate conduce in timp la diminuarea coeficientului de lichiditate in apropierea limitei admise
de prevederile legale (respectiv valoarea 1). De aceea este necesar ca analiza de risc a managementului
societatilor de asigurare sa tind seama de acest element iar ASF analizeaza oportunitatea introducerii
in cadrul de reglementare a unor reguli mai stricte cu privire la calitatea activelor luate in acoperirea
rezervelor tehnice in vederea diminuarii riscului de lichiditate al societatilor.

Un alt aspect important constatat n activitatea de supraveghere este neadecvarea rezervelor tehnice
constituite de unele societati de asigurare, cu precadere pentru asigurarile auto, ceea ce a condus
la tarife de prima nerealiste practicate de societatile respective, in special in cazul asigurarilor RCA.
Se constatd deci ca unele entitati supravegheate practica o politica de subtarifare, mai ales in cazul
asigurdrilor RCA, fenomen determinat de ,goana” de a atrage clienti pentru a-si creste cota de piata,
fard a tine seama in calculul tarifelor de prima de profitabilitatea pe clase/produse de asigurare.
Pe termen mediu aceasta se reflectd in incapacitatea de a face fata obligatiilor viitoare de plata pentru
societatile respective, ceea ce conduce la necesitatea majorarii capitalului. Rezultatele tehnice Tnregistrate
la nivelul pietei din activitatea de asigurari RCA, respectiv pierderile din activitatea de baza,
trebuie sa conduca asiguratorii respectivi catre o reevaluare a tarifelor de prime pentru aceste asigurari.

n cazul societitilor de asigurare pentru care testele de adecvare au aritat ci rezervele sunt subadecvate
s-au initiat controale inopinate si au avut loc intalniri cu reprezentantii societatilor in cauza, care
au condus la masuri din partea acestora pentru stabilirea unui nivel adecvat al rezervelor, astfel incat sa
permitd indeplinirea tuturor obligatiilor asumate prin contractele de asigurare.

3 Asigurarea obligatorie de rdspundere civila auto prin care tertii prejudiciati In urma unui accident auto sunt despagubiti,
fie ca este vorba de daune la autovehicule, vatamari corporale, decese sau pagube aduse proprietatilor.
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Pentru o parte importanta din companiile de asigurare se identifica nevoia de imbunatatire a activitatii
de control intern si de management intern al riscurilor, in special in ceea ce priveste politica de tarifare,
pentru ca s-a constat cd politica de management din ultimii ani a companiilor, axata in principal pe
cresterea cotei de piata (care genereaza o crestere doar pe termen scurt a nivelului lichiditatii), nu poate fi
sustenabila pe termen mediu si lung in lipsa unor aporturi semnificative de capital. Este necesar ca politica
de management a companiilor sa se reorienteze in vederea cresterii profitabilitatii liniilor de business si
cresterii capacitatii interne de generare a resurselor financiare necesare sustinerii activitatii.

n anul 2013, prin Ordinul CSA nr. 3 a fost introdusa obligatia asiguratorilor RCA de a stabili tarifele anuale
de prime astfel incat, cu o probabilitate de cel putin 99,5%, primele estimate pe urmatoarele 12 luni
sa acopere toate cheltuielile aferente, cu respectarea legislatiei Tn vigoare si a principiilor actuariale
general acceptate. In acest sens, in colaborare cu UNSAR s-au organizat intalniri cu actuarii societatilor
ce practica asigurarea RCA pentru discutarea metodelor de tarifare ce se pot aplica. Tarifele RCA notificate
de asiguratori in anul 2013 au fost analizate de actuarii din cadrul ASF, urmarindu-se respectarea noilor
cerinte.

ASF analizeaza trimestrial rata daunei si rata daunei combinate pe ansamblul pietei, pe societati
si pe clase de asigurare, si efectueaza teste trimestriale de adecvare a rezervelor pentru asigurarile generale.
Pe parcursul anului 2013 s-a finregistrat o ameliorare a ratei daunei la nivelul pietei asigurarilor,
datorita schimbarilor legislative introduse.

Ca urmare a activitatii de supraveghere din anul 2013 au fost notificate un numar de opt societati de
asigurare sifsau reasigurare pentru neindeplinirea prevederilor legale privind acoperirea rezervelor
tehnice brute cu active admise, nerespectarea dispersiei activelor luate in calcul la acoperirea rezervelor
tehnice brute, netransmiterea in termen a raportarilor, precum si in legaturda cu calculul marjei
de solvabilitate. in urma notificirilor transmise au fost stabilite anumite obligatii in sarcina unei societti si
a fost sanctionata cu avertisment scris conducerea executiva a acesteia.

De asemenea, pe parcursul anului 2013 au fost monitorizate un numar de cinci societati de asigurare
care au raportat un grad de solvabilitate pentru data de 31.12.2012 mai mic de 1,05, precum si doua
societati avand indicatorul de solvabilitate sub nivelul minim admis, urmarindu-se lunar evolutia gradului
de solvabilitate, iar in cazul celor cu solvabilitate subunitara monitorizand masurile luate de societati
pentru efectuarea majordrii capitalului social. Tn cazul acestor societdti, gradul de solvabilitate
a fost calculat ca raport intre valoarea marjei de solvabilitate disponibila si valoarea fondului de siguranta.

La Carpatica Asig SA au fost identificate erori operationale din partea angajatilor societatii, precum si
deficiente in aplicarea propriilor proceduri si instructiuni de lucru privind constatarea, evaluarea si
lichidarea daunelor RCA. Totodata ASF a constatat ca sistemul de control intern al societatii nu a functionat
corespunzator si ca societatea nu a constituit rezerva de dauna avizata la un nivel adecvat.

ASF a dispus sanctionarea societatii Carpatica Asig SA cerand totodata luarea de masuri in vederea
corectarii deficientelor constatate in timpul controlului. ASF a dispus reevaluarea contractelor
de reasigurare ale Carpatica Asig, inclusiv in ceea ce priveste reflectarea acestora in situatiile financiare
ale societtii. In prima parte a anului 2014, ASF a luat decizia deschiderii procedurii de redresare financiar
a Carpatica Asig pe baza de plan de redresare.

Din activitatea curenta de supraveghere ASF a constatat unele probleme in ceea ce priveste modul de
gestionare de catre Euroins Romania Asigurare Reasigurare SA a dosarelor de dauna RCA.
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in urma clarificdrilor solicitate companiei, s-a observat un numdr mare de dosare de daund eliminate
din rezerva de dauna (mai exact 12.626 de dosare respinse in 2012), ceea ce a creat premisele unor
verificari suplimentare, iar Tn urma acestora ASF a decis sanctionarea cu amenda a conducatorului
departamentului de daund si a stabilit in sarcina societatii mai multe obligatii, printre care
revizuirea tuturor dosarelor de dauna respinse pentru care termenul de prescriptie nu a intervenit pana la
momentul respectiv.

in urma unui nou control inopinat la Euroins Romania Asigurare Reasigurare SA, ASF a constat cd
reglementarile si instructiunile de constatare si lichidare a daunelor utilizate de societate nu sunt adecvate,
ca in unele cazuri a fost diminuat in mod nejustificat cuantumul despagubirii fata de valoarea rezultata din
documentele existente la dosarele de dauna si ca platile catre pagubiti aferente unor dosare de dauna s-au
ficut cu intarziere fatd de termenele previzute de normele legale. In cazul unor dosare de dauna partea
prejudiciatd nu a fost notificata cu privire la respingerea pretentiilor de despagubire si la motivatia
respingerii.

Pentru motivele de mai sus ASF a interzis temporar activitatea companiei de vanzare de polite RCA.
Ulterior compania si-a revizuit politica de constituire a rezervelor, rezerva de daune fiind crescuta gradual,
procesul de plata a daunelor a fost imbunatatit si au fost efectuate infuzii de capital. Aceste evolutii pozitive
au avut ca rezultat ridicarea, in septembrie 2013, a restrictiei mentionate.

n cazul Astra SA, in urma controlului periodic finalizat in prima parte a anului 2013, ASF(CSA) a constatat
subadecvarea rezervei de prime si a rezervei de daune, calculul eronat al gradului de acoperire a rezervelor
tehnice cu active admise, deficiente ale programului de reasigurare, un sistem de control intern inadecvat si
alte deficiente importante. Din aceste motive ASF a cerut societatii sa realizeze un plan de masuri pentru
corectarea deficientelor constatate.

Planul viza, printre altele, revizuirea procedurilor interne privind activitatea de reasigurare si de investitii,
evidentierea si evaluarea corespunzatoare a contractelor de asigurare incheiate, efectuarea corectiilor
necesare in vederea asigurdrii concordantei dintre evidenta tehnica si contabild a societatii, anularea
creantelor din asigurare aferente contractelor de asigurare iesite din perioada de valabilitate, calcularea
corespunzatoare si in conformitate cu cerintele legale a tuturor rezervelor tehnice constituite de societate.

Acest plan de masuri a avut ca termen final de ducere la indeplinire data de 31 decembrie 2013.
Ulterior acestei date, ASF a revenit cu un control inopinat in urma caruia s-a constat ca societatea
nu a indeplinit in termen masurile stabilite in sarcina acesteia. Pe baza aspectelor constatate si a referatului
intocmit ca urmare a controlului permanent, in trimestrul | 2014 Consiliul ASF a dispus initierea procedurii
de redresare financiara a societatii prin administrare speciala.

Tot in cadrul activitatii de supraveghere a Sectorului asigurarilor-reasigurdrilor ASF a analizat studiile de
fezabilitate transmise de societatile de asigurare privind autorizarea si functionarea asiguratorilor sau
autorizarea transferurilor de portofolii si/sau fuziunilor intre societati.

in scopul supravegherii prudentiale personalul din cadrul ASF a participat la diverse intalniri
cu reprezentantii societatilor de asigurare si/sau reasigurare pentru clarificarea unor interpretari
ale legislatiei Tn vigoare sau a altor problematici ridicate de asiguratori.

De asemenea, personalul ASF cu atributii Tn domeniul supravegherii (off-site supervision)
in Sectorul asigurarilor-reasigurarilor a participat Tmpreuna cu specialisti Tn control la actiuni de control

188



Autoritatea de Supraveghere Financiard Il. Raport de activitate al ASF 2013

periodice si inopinate (on-site supervision) efectuate la societati si brokeri de asigurare, avand contributii
la urmarirea implementarii planurilor de masuri dispuse ca urmare a analizarii rezultatelor acestor controale.

Rezultatul activitatilor de supraveghere si control efectuate de ASF in anul 2013 s-a resimtit
in recapitalizari ale societatilor de asigurare, cresterea nivelului rezervelor tehnice inregistrate, reevaluari
ale tarifelor practicate, imbunatatirea activitatilor de control intern si management al riscurilor.
in anumite cazuri, ca urmare a situatiilor identificate prin activitatea de supraveghere si control
au fost luate masuri cu impact semnificativ in vederea redresarii societatilor de asigurare a caror situatie
financiara nu a putut fi consolidata prin capacitatea financiara si administrativa interna a societatii.

ASF urmareste asigurarea unei mai bune guvernante in cadrul societatilor de asigurare, care sa conduca
la o crestere a calitatii informatiilor financiare raportate de societati, prin responsabilizarea conducerilor
societatilor de asigurare si a persoanelor din cadrul acestora implicate in activitati de managementul
riscului, control intern si audit intern. Este vizata inclusiv responsabilizarea sporita a actuarilor
si a auditorilor externi.

Activitatea de supraveghere a ASF va fi intensificata in anul 2014 si va tinti intdrirea si Tmbunatatirea
sistemului de guvernanta din cadrul societatilor de asigurare, inclusiv din perspectiva aplicarii Solvabilitate Il.
Un obiectiv al ASF este sa asigure o crestere a capacitatii interne a societatilor de asigurare in gestionarea
riscurilor, conducand astfel la mai multa prudenta in evaluarea rezervelor si in stabilirea primelor,
precum si la mai multa credibilitate a informatiilor financiare transmise.

n anul 2013, EIOPA a decis derularea unui test de stres la nivelul pietei de asigurdri din statele membre
ale Uniunii Europene, exercitiu care a fost programat a se desfasura incepand cu 30 aprilie 2014.
Exercitiul are ca scop testarea societatilor de asigurare la scenarii cu potential impact asupra activelor si
activitatii acestora, urmarind identificarea vulnerabilitatilor majore. Acest exercitiu va permite autoritatilor
nationale si EIOPA sa defineasca zonele care necesitd analize si masuri suplimentare de supraveghere.
ASF s-a alaturat initiativei EIOPA si a demarat efectuarea testului de stres la nivel national, datele
centralizate de la societatile de asigurare urmand sa fie validate pana la 31.07.2014.

Asigurarile obligatorii

Avand in vedere ponderea semnificativda a asigurarii obligatorii RCA n totalul asigurarilor generale,
precum si importanta asigurarilor RCA si a asigurarilor obligatorii de locuinte in protectia populatiei,
ASF desfasoara o activitate de supraveghere prudentiald pe baza raportarilor lunare, urmarind si analizand
indicatorii tehnici ai societatilor de asigurare pentru cele doua tipuri de asigurari mentionate.

Sunt urmariti cu precadere indicatorii privind asigurarea RCA, atat pentru fiecare societate in parte cat si la
nivelul intregii piete, precum: prima medie, dauna medie platita si in rezerva, rata daunei, rata cheltuielilor.
Sunt monitorizate rezervele de dauna si nivelul tarifelor de prima.

Ca urmare a situatiilor identificate in urma supravegherii permanente exercitate de ASF pe segmentul
societatilor de asigurare autorizate sa incheie asigurari obligatorii RCA si asigurari obligatorii de locuinte,
in anul 2013 au fost sanctionate doua societati de asigurare, din care pentru una s-a emis decizie de
sanctionare cu avertisment scris pentru actuar si plan de masuri pentru societate, iar pentru cea de-a doua
s-a emis decizie de sanctionare cu amenda in suma de 50.000 de lei pentru conducatorul departamentului
de daune si plan de mé&suri pentru societate. In cazul altor abateri mai putin grave de la reglementéri
au fost transmise scrisori de atentionare catre societatile de asigurare. De asemenea, au fost initiate
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controale la sediul unor societdti de asigurare pentru clarificarea in detaliu a situatiilor sesizate
in cazul activitatilor de supraveghere.

Activitatea de cedare in reasigurare

Pentru monitorizarea activitatii de cedare in reasigurare, ASF a analizat informatiile transmise de cele
26 de societati de asigurare autorizate sa subscrie riscuri de catastrofe naturale si rapoartele anuale
ale acestora privind strategia de reasigurare adoptatd, verificind acoperirea necesarului de capital aferent
subscrierilor de riscuri de catastrofa naturala.

Normele privind autorizarea si desfasurarea activitatii de subscriere si cedare in reasigurare a riscurilor
de catastrofd naturald puse in aplicare prin Ordinul nr. 12/2012 includ metodologia de calcul al
necesarului de capital pentru riscurile catastrofice. Aceasta faciliteaza un calcul omogen al daunei
maxime probabile pentru toti asiguratorii romani care subscriu astfel de riscuri. Calculul este bazat pe
un scenariu cu trei evenimente: un cutremur si doua inundatii.

Din analiza rapoartelor anuale privind strategia de reasigurare adoptata, s-a constatat ca societatile de
asigurare au optat pentru un mixt de contracte de reasigurare traditionale, atat proportionale
cat si neproportionale, avand in vedere structura portofoliului de asigurari, frecventa si severitatea daunelor,
apetitul la risc si alti indicatori, astfel incat sa se ofere protectie adecvata pentru riscurile asumate din
activitatea de subscriere.

Contractele de reasigurare financiare au patruns in ultima perioada pe piata locald. Din punct de vedere
al activitatii de supraveghere, problemele caracteristice contractelor de reasigurare financiare sunt foarte
importante deoarece acestea influenteaza nivelul indicatorilor de prudentialitate fiind legate de transferul
riscului, cu implicare directa in evidentierea in contabilitate a contractului de reasigurare, ceea ce
influenteazd calculul solvabilititii societdtii. In unele situatii, utilizarea reasigurdrii financiare poate
determina o imagine denaturatd a pozitiei financiare a societatii, lucru care preocupa in mod evident
autoritatea de supraveghere. Din cauza clauzelor complexe pe care le au contractele de reasigurare
financiara, procesul de cuantificare a riscului cedat este dificil pentru autoritatea de supraveghere.

Supravegherea efectiva a fost imbunatatita printr-o stransa colaborare internationala intre autoritatile de
supraveghere prin schimburi de informatii referitoare la stabilitatea financiara si proprietarii societatilor
care participa la realizarea tranzactiilor. Asiguratorii care fac parte din grupuri financiare internationale au
principii de protectie stabilite in cadrul strategiei generale a grupului. Acestia cedeaza riscurile in
reasigurare in cadrul grupului din care fac parte, relatiile cu reasiguratorii fiind monitorizate la nivel de
grup/holding in scopul reducerii semnificative a profitului cedat in afara grupului. La randul lor, aceste
holdinguri retrocesioneaza portofoliile catre reasiguratori profesionali, diminuand riscul de concentrare.

Activitatile de supraveghere si control derulate de ASF pe parcursul anului 2013 au identificat situatii
in care planurile de reasigurare ale societatilor au fost inadecvate atat in ceea ce priveste nivelul cedarii
in reasigurare cat si calitatea reasiguratorilor selectati. In cazurile respective ASF a solicitat societatilor
sa aplice masuri de ameliorare a situatiei constatate si a urmarit gradul de indeplinire al acestora.

Supravegherea brokerilor de asigurare

Activitatea de supraveghere a brokerilor de asigurare s-a intensificat in cursul anului 2013 Tn vederea
asiguradrii unui cadru concurential competitiv pe piata asigurarilor, prin verificarea conditiilor de desfasurare
la nivel profesional a activitatii de intermediere in cadrul pietei asigurdrilor. Au fost constatate numeroase
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deficiente legate de organizarea activitatii, de controlul intern si raportarea operatiunilor desfasurate.
ASF a notificat brokerii de asigurare care nu au respectat prevederile legale iar in urma analizarii
raspunsurilor primite au fost emise decizii de sanctionare pentru un numar de 29 de brokeri de asigurare si
s-a dispus retragerea autorizatiei de functionare pentru doi brokeri de asigurare.

Un rol activ si o responsabilitate suplimentara in supravegherea activitatii si conduitei agentilor
de asigurare trebuie sa fie asumat de societatile de asigurare. Intensificarea activitatii de supraveghere
cu privire la calitatea activitatilor de control intern si management al riscurilor din cadrul societatilor de
asigurare, vizeaza inclusiv modul de gestionare a activitatii desfasurate prin intermediarii in asigurari,
cu accent pe problematica colectdrii si virdrii primelor de asigurare si pe calitatea informatiilor
furnizate clientilor cu privire la produsele intermediate.

Registre si baze de date publice sau interne pe piata asigurarilor mentinute de ASF

in cadrul ASF se tine evidenta Registrului Actuarilor. in anul 2013 au fost inregistrati 14 noi actuari,
in urma analizarii documentatiei cerute de legislatia in domeniu.

Tot ASF gestioneaza si baza de date CEDAM®, rolul acesteia fiind sa ofere informatii utile persoanelor
asigurate si celor prejudiciate, precum si sa simplifice activitatea de subscriere a politelor RCA.

Pentru a veni in sprijinul pietei de asigurari in ceea ce priveste modul de stabilire a despagubirilor acordate
pentru vatamari corporale si deces, impreuna cu reprezentanti ai UNSAR, a fost infiintata o baza de date
cu informatii referitoare la despagubirile acordate de companiile de asigurari pentru vatamari corporale si
deces in urma unor accidente rutiere.

in cursul anului 2013 a continuat procesul de verificare si analizi a noii platforme electronice
EWS (Early Warning System) pentru managementul raportdrilor transmise de societatile si brokerii
de asigurare. S-a verificat conformitatea privind structura machetelor de raportare, precum si a datelor
din rapoartele finale cu cele din machetele de raportare, s-au verificat termenii si continutul, precum si
modul de incarcare in noul sistem electronic al raportarilor rectificative. Pe tot parcursul anului 2013,
expertii ASF in domeniul supravegherii Sectorului asigurarilor-reasigurarilor au acordat asistenta entitatilor
raportoare in vederea insusirii noutatilor privind platforma de raportare, a intocmirii corecte a raportrilor’,
proces care continua si in prezent.

Personalul cu atributii de supraveghere in Sectorul asigurarilor-reasigurarilor a participat la dezvoltarea
platformei IT ,Dashboard”, aplicatie care are ca obiectiv sd devina un instrument de monitorizare
a indicatorilor de prudentialitate la nivel de societate si pe ansamblul pietei de asigurari, precum si de
analiza in dinamica a indicatorilor specifici.

Tot in cursul anului 2013 a fost dezvoltata o platforma de raportare pentru informatiile noi solicitate
n perioada de pregitire a trecerii la Solvabilitate Il, folosind taxonomia XBRL® recomandati de EIOPA.
ASF are in vedere actualizarea machetelor si formulelor de calcul implementate in cadrul platformei
de raportare cu noile modificari la Specificatiile Tehnice transmise ulterior de EIOPA.

* Baza de date CEDAM a fost implementata si este mentinuta de ASF in baza Ordonantei de urgenta nr. 189/2005

pentru stabilirea unor masuri privind vehiculele rutiere Tnmatriculate si in conformitate cu Directiva Parlamentului European
si a Consiliului Europei nr. 2000/26/CE privind armonizarea legislatiilor statelor membre privind asigurarea de raspundere civila
pentru daunele decurgand din circulatia autovehiculelor. Rolul acestei baze de date este acela de a oferi o evidenta centralizata
a politelor RCA incheiate pe teritoriul Romaniei, atat in scopul unei mai bune urmariri a respectarii legislatiei in vigoare, cat si pentru
a facilita accesul tuturor persoanelor interesate la informatii legate de existenta unei polite RCA pentru un anumit autovehicul.

> Majoritatea raportarilor nou introduse sunt recomandate de EIOPA si fac parte din implementarea Solvabilitate II.

® XBRL este un standard international pentru publicarea, schimbul si analiza financiara a datelor raportate.
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Personalul de specialitate din cadrul ASF s-a ocupat de intocmirea certificatelor de solvabilitate,
prin care se comunica autoritatilor competente ale statelor membre dovada detinerii de catre asiguratori
a marjei minime de solvabilitate.

n temeiul protocoalelor incheiate cu alte autorititi si organisme din Romania (precum Banca National3 a
Romaniei, Institutul National de Statistica, Ministerul Finantelor Publice sau Consiliul Concurentei),
ASF elaboreaza si transmite periodic informatii privind piata asigurarilor, precum si alte rapoarte solicitate
de aceste institutii.

in anul 2013 ASF a participat, dupa consultdri cu societdtile de asigurare, la proiectul de modificare
a Legii nr. 260/2008 privind asigurarea obligatorie a locuintelor impotriva cutremurelor, alunecarilor de
teren si inundatiilor, republicata, in sensul de a permite tuturor asiguratorilor autorizati sa subscrie riscuri
de catastrofa, sa incheie asigurari obligatorii PAD, in baza unor contracte de coasigurare si/sau
intermediere incheiate cu PAID, acesta redevenind astfel unicul gestionar al asigurarii obligatorii impotriva
dezastrelor naturale a locuintelor. Proiectul s-a concretizat prin Legea nr. 243/2013 pentru modificarea si
completarea Legii nr. 260/2008 privind asigurarea obligatorie a locuintelor impotriva cutremurelor,
alunecarilor de teren si inundatiilor, ce a fost publicata in Monitorul Oficial nr. 456 din 24.07.2013.

Totodata, ASF a avut contributii n cadrul grupului de lucru constituit la nivelul Ministerului Sanatatii,
din care fac parte si reprezentanti ai Colegiului Medicilor, ai UNSAR, ai Colegiului Dentistilor si ai Asociatiilor
Pacientilor, in vederea elaborarii Titlului XV ,Raspunderea civila a personalului medical si a furnizorului de
produse si servicii medicale, sanitare si farmaceutice” din proiectul de lege pentru modificarea si
completarea Legii nr. 95/2006 privind reforma in domeniul sanatatii.

ASF s-a implicat in activitatea grupului de lucru constituit la nivelul Ministerului Turismului, alaturi de
Autoritatea Nationald pentru Turism, in vederea elaborarii proiectului de modificare si completare
a Ordinului nr. 235/2001 privind asigurarea turistilor in cazul insolvabilitatii sau falimentului agentiei de turism.

Un alt grup de lucru pe plan national la care specialistii din cadrul ASF au avut contributii este cel constituit
la nivelul unor Comisii din cadrul Camerei Deputatilor, avand ca obiect definitivarea proiectului de lege
privind aprobarea Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 195/2002 privind circulatia pe drumurile publice,
cu precadere n ceea ce priveste capitolul referitor la accidentul de circulatie din care au rezultat numai
pagube materiale.

Urmarirea gradului de acoperire in asigurarea RCA a parcului auto din Romania reprezinta o preocupare
permanenta a ASF, in vederea incadrarii in limitele impuse de Uniunea Europeand. Pentru aceasta
ASF monitorizeaza si compara numarul de vehicule asigurate cu numarul vehiculelor Tnmatriculate,
actiune desfisurata in colaborare cu Directia Regim Permise de Conducere si inmatriculare a Vehiculelor
(DRPCIV) din cadrul Ministerului Administratiei si Internelor. in acest sens, in baza prevederilor OUG nr.
189/2005 pentru stabilirea unor masuri privind vehiculele inmatriculate, aprobata cu unele modificari prin
Legea 432/2006, a fost incheiat la data de 13.06.2013 Protocolul de Cooperare intre ASF si DRPCIV privind
schimbul de informatii Tn vederea cresterii procentului de vehicule rutiere asigurate RCA.

Colaborarea cu alte autoritati de supraveghere si institutii europene a avut un rol important in activitatea
de supraveghere din Sectorul asigurarilor-reasigurarilor. Expertii ASF au continuat sa participe activ
in colegiile de supraveghere ale grupurilor de asigurari constituite la nivelul Uniunii Europene, in cadrul
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comitetului constituit la EIOPA pe tema raportarilor (IGSRR) si au raspuns solicitarilor de informatii
de la EIOPA, atat informatii pentru raportul anual al EIOPA privind stabilitatea financiara cat si diverse
chestionare privind aspecte calitative sau informatii cantitative. In acelasi timp au fost transmise réspunsuri
la numeroase chestionare, au fost formulate puncte de vedere si au fost transmisi indicatori specifici catre
organismele europene si internationale, precum EIOPA, FMI, Banca Mondiala.

Concluziile si experienta activitatilor de supraveghere au fost valorificate in procesul de elaborare
a proiectelor de modificare/completare a normelor emise de ASF dar si la conferinte si seminarii organizate
in cadrul procesului de pregatire a noului regim de supraveghere Solvabilitate II.

1.2. Reglementarea Sectorului asigurarilor-reasigurarilor

in ceea ce priveste legislatia primard aplicabild domeniului asigurdrilor este de mentionat faptul c4,
n cursul anului 2013 a fost modificata Legea nr. 32/2000 privind activitatea de asigurare si supravegherea
asigurarilor prin Legea nr. 272/2013 pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgenta
a Guvernului nr. 98/2006 privind supravegherea suplimentara a institutiilor de credit, a societatilor de
asigurare si/sau de reasigurare, a societatilor de servicii de investitii financiare si a societatilor de
administrare a investitiilor dintr-un conglomerat financiar, a Ordonantei de urgentda a Guvernului
nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului si a Legii nr. 32/2000 privind activitatea de
asigurare si supravegherea asigurarilor.

Modificarea asigura transpunerea dispozitiilor art. 1 pct. 1 si 2 din Directiva 2011/89/UE a Parlamentului
European si a Consiliului din 16 noiembrie 2011 de modificare a Directivelor 98/78/CE, 2002/87/CE,
2006/48/CE si 2009/138/CE in ceea ce priveste supravegherea suplimentard a entitatilor financiare
care apartin unui conglomerat financiar.

Pe plan european, in contextul in care Parlamentul European, Comisia Europeand si Consiliul Uniunii
Europene au finalizat negocierile (asa numitul ,trialog”) si au ajuns la un consens asupra proiectului de
Directiva Omnibus Il de modificare a Directivei 2009/138/CE privind Solvabilitate Il abia in luna noiembrie 2013
(calendarul convenit anterior fiind cu mult depasit), in anul 2013 s-a impus adoptarea de urgenta
a unei noi directive de amanare a datelor de transpunere si respectiv de aplicare a Directivei 2009/138/CE.

Cunoscuta sub denumirea de Quick Fix Directive Il, Directiva 2013/58/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 11 decembrie 2013 de modificare a Directivei 2009/138/CE (Solvabilitate 1) in ceea ce
priveste data pentru transpunerea acesteia si data de aplicare a acesteia, precum si data de abrogare
a anumitor directive (Solvabilitate 1), publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. L 341 din 18/12/2013,
amana data de transpunere in legislatiile statelor membre de la 30 iunie 2013 la 31 martie 2015, respectiv data
de aplicare a noului regim de solvabilitate de la 1 ianuarie 2014 la 1 ianuarie 2016.

Consensul privind proiectul de directivd Omnibus Il a fost obtinut dupa ce, in prealabil, la nivel european a
fost derulat un amplu exercitiu de evaluare privind impactul prevederilor referitoare la produsele de
asigurari cu garantii pe termen lung asupra cerintelor de capital de solvabilitate
(LTGA - long term guarantee assesment), aspect care a creat cele mai multe controverse si care a cauzat
prelungiri repetate ale termenelor de finalizare a negocierilor.

LTGA s-a derulat in perioada martie - aprilie 2013 si a implicat participarea asiguratorilor si a autoritatilor
nationale de supraveghere din toate statele membre UE, fiind coordonat de EIOPA, care a livrat raportul
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final agregat catre participantii la trialog in iunie 2013. Scopul exercitiului a fost acela de a testa metodele
propuse a fi introduse in proiectul directivei Omnibus Il si anume: prima de echilibrare (MA), prima de
lichiditate contraciclica (CCP), extrapolarea si masurile tranzitionale. ASF a trimis la EIOPA rezultatele
cantitative pentru fiecare participant la LTGA (in forma anonima) si chestionarul calitativ
(in forma agregata), doi reprezentanti ai ASF participand ulterior la validarea rezultatelor si respectiv,
la elaborarea raportului la nivel european.

in absenta unei decizii politice privind directiva Omnibus 1, in anul 2013 EIOPA a emis patru ghiduri,
cu aplicabilitate de la 1 ianuarie 2014, privind etapa de pregdtire pentru implementarea regimului
de supraveghere Solvabilitate II.

Scopul acestor ghiduri, care au fost aprobate de Consiliul Supraveghetorilor EIOPA in data de 25 septembrie 2013,
este de a preveni adoptarea de solutii diferite de catre autoritatile nationale competente in vederea
promovarii celor mai bune practici de supraveghere sub cerintele directivei Solvabilitate Il.

Cele patru ghiduri, avand ca termen de aplicare data de 01.01.2014, se refera la:
e sistemul de guvernanta, inclusiv sistemul de management al riscurilor;
e analizarea prospectiva de societatile de asigurari a propriilor riscuri;
e procesul de evaluare prealabila a modelului intern (utilizat pentru calculul cerintei de capital
de solvabilitate in regimul Solvabilitate I1);
e transmiterea informatiilor catre autoritatea nationala competenta.

La nivelul ASF s-a apreciat ca o aplicare brusca a cerintelor directivei Solvabilitate Il, fara o pregatire
prealabild, atat din partea asiguratorilor cat si a Autoritatii, ar creste riscul ca impactul asupra pietei,
inclusiv asupra asiguratilor, si fie unul negativ. In aceste conditii si avand in vedere faptul ci, potrivit
Regulamentului (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului de instituire a EIOPA,
ghidurile sunt supuse procedurii de conformare sau explicare (,comply or explain”), ASF a optat pentru
preluarea prevederilor celor 4 ghiduri in cadrul de reglementare si supraveghere a sectorului asigurarilor,
emitind in acest sens Decizia nr. 47/2013. De asemenea, ASF a realizat un Glosar de termeni Solvabilitate
I, ce tine seama si de observatiile primite de la asociatiile profesionale ale asiguratorilor.

Ca urmare a demersurilor intreprinse Tn anul 2013, ASF a beneficiat de expertiza unor specialisti din cadrul
autoritatii din Marea Britanie (Prudential Regulation Authority - PRA), in cadrul unui seminar tehnic
care a avut loc in februarie 2014 avand ca tematica centrala modelele interne ce pot fi utilizate
de societatile de asigurare pentru calculul cerintei de capital de solvabilitate sub regimul Solvabilitate Il.

in anul 2013, cadrul legislativ aplicabil asigurdtorilor si intermediarilor in asigurdri din Roménia a fost
completat si modificat prin urmdtoarele acte normative:

Ordinul presedintelui CSA nr. 1 din 11.01.2013 pentru modificarea si completarea Normelor privind Pool-ul
de Asigurare impotriva Dezastrelor Naturale, puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de
Supraveghere a Asigurarilor nr. 17/2009 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 47 din 22.01.2013):
e qactualizeazd conditiile in care asigurdtorii pot deveni actionari PAID;
e moadificd/introduce prevederi de naturd sd clarifice procedura de decontare de cdtre PAID
a cheltuielilor efectuate de asigurdtori cu activitatea de constatare a prejudiciilor si
plata despdgubirilor ca urmare a producerii riscurilor asigurate obligatoriu;
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Ordinul presedintelui CSA nr. 2 din 15/01/2013 pentru modificarea notei anexei nr. 4 la Normele privind
autorizarea si desfasurarea activitatii de subscriere si cedare in reasigurare a riscurilor de catastrofa
naturald, puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 12/2012
(publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 48 din 22/01/2013);

Ordinul presedintelui CSA nr. 3 din 16.01.2013 pentru modificarea si completarea Normelor privind
asigurarea obligatorie de raspundere civila pentru prejudicii produse prin accidente de vehicule,
puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 14/2011
(publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 41 din 18.01.2013), cu modificarile si completarile ulterioare:

® noi obligatii in sarcina asigurdtorului in sensul solicitdrii de documente justificative la incheierea
politelor RCA, tindnd cont de faptul cd acestia isi asumd rdspunderea pentru documentele
de asigurare emise;

e se introduce obligatia asiguratorilor de a-si determina tarifele de primda practicate pentru asigurarea
obligatorie RCA cu un anumit nivel de incredere si cu respectarea principiilor actuariale general
acceptate. Scopul emiterii actului normativ a fost acela ca nivelul tarifelor RCA rezultat
sd fie unul corect si suficient pentru acoperirea tuturor riscurilor asumate si a cheltuielilor aferente;

Ordinul presedintelui CSA nr. 4 din 17.01.2013 pentru modificarea Normelor privind conditiile si
modalitatile de comunicare electronica a unor informatii referitoare la contracte de asigurare,
puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 10/2012
(publicat Tn Monitorul Oficial, Partea I, nr. 56 din 24.01.2013):

e eliminarea, pentru societdtile de asigurare autorizate sd practice asigurarea obligatorie de
rdspundere civild pentru prejudicii produse prin accidente de vehicule, a obligatiei de a transmite
informatii complete privind evenimentele rutiere produse cdtre baza de date pentru evidenta
evenimentelor rutiere REVER;

Ordinul presedintelui CSA nr. 5 din 17.01.2013 pentru modificarea anexei la Normele privind metodologia
de calcul si evidenta a rezervelor tehnice minimale pentru activitatea de asigurari generale,
puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 3.109/2003
(publicat Tn Monitorul Oficial, Partea I, nr. 59 din 28.01.2013):
e stabileste o noud metodologie de calcul al rezervei de daune neavizate aferentd contractelor
de asigurdri obligatorii de rdaspundere civila pentru prejudicii produse prin accidente de vehicule;

Ordinul presedintelui CSA nr. 6 din 23/01/2013 pentru modificarea si completarea Normelor privind
autorizarea si functionarea asiguratorilor, puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de
Supraveghere a Asigurarilor nr. 16/2012 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 66 din 31/01/2013);

Ordinul presedintelui CSA nr. 7 din 04/02/2013 pentru punerea in aplicare a Normelor privind incheierea
exercitiului financiar 2012 pentru societatile din domeniul asigurarilor (publicat in Monitorul Oficial, Partea |,
nr. 100 din 20/02/2013);

Ordinul presedintelui CSA nr. 8 din 04.02.2013 privind cota procentuala pentru contributia asiguratorilor
la Fondul de protectie a victimelor strazii (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 84 din 07.02.2013):

e stabileste contributia asigurdtorilor care practicd asigurarea obligatorie de rdspundere civild pentru

prejudicii produse prin accidente de vehicule, la Fondul de protectie a victimelor strdzii, aferentd

anului 2013, la cota procentuald de 1% din volumul primelor brute incasate pentru aceastd asigurare;

195



Autoritatea de Supraveghere Financiard Il. Raport de activitate al ASF 2013

Ordinul presedintelui CSA nr. 9 din 08/02/2013 pentru modificarea Normelor privind calificarea profesionala
si pregatirea continua a intermediarilor in asigurari, puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei
de Supraveghere a Asigurarilor nr. 9/2012 (publicat in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 95 din 15/02/2013);

Ordinul presedintelui CSA nr. 10 din 25/03/2013 pentru modificarea anexei nr. 6 la Normele privind
autorizarea brokerilor de asigurare si/sau de reasigurare, precum si conditiile de mentinere a acesteia,
puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 15/2010
(publicat in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 176 din 01/04/2013);

Ordinul presedintelui CSA nr. 11 din 11/04/2013 pentru modificarea Normelor privind autorizarea si
functionarea asiguratorilor, puse fin aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere
a Asigurarilor nr. 16/2012 (publicat in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 223 din 18/04/2013);

Ordinul presedintelui ASF nr. 2 din 16/05/2013 pentru modificarea Normelor privind calificarea
profesionala si pregatirea continua a intermediarilor in asigurari, puse in aplicare prin Ordinul
presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 9/2012 (Publicat in Monitorul Oficial, Partea I,
nr. 290 din 22/05/2013);

Norma ASF nr. 3 din 22/07/2013 pentru punerea in aplicare a Sistemului de raportare contabild
la 30 iunie 2013 a societatilor din domeniul asigurarilor (publicata in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 463
din 26/07/2013).

Norma nr. 6 din 14.08.2013 privind Poolul de Asigurare impotriva Dezastrelor Naturale
(publicata in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 521 din 20.08.2013):
e armonizeazd prevederile legislatiei secundare cu dispozitiile Legii nr. 260/2008 privind asigurarea
obligatorie a locuintelor impotriva cutremurelor, alunecdrilor de teren si inundatiilor, republicatad;

Norma nr. 7 din 14.08.2013 privind forma si clauzele cuprinse in contractul de asigurare obligatorie
a locuintelor impotriva cutremurelor, alunecarilor de teren si inundatiilor (publicata in Monitorul Oficial,
Partea |, nr. 521 din 20.08.2013):
e armonizeazd prevederile legislatiei secundare cu dispozitiile Legii nr. 260/2008 privind asigurarea
obligatorie a locuintelor impotriva cutremurelor, alunecdrilor de teren si inundatiilor, republicatd;

Norma ASF nr. 11 din 11/09/2013 privind implementarea principiului egalitatii de tratament intre femei
si barbati in ceea ce priveste accesul la serviciile din domeniul asigurarilor si furnizarea de servicii
in domeniul asigurarilor (publicata in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 593 din 20/09/2013):

e prin hotdrdrea Curtii de Justitie a Uniunii Europene (CJUE) din 1 martie 2011, in cauza Test - Achats
(C-236/09), incepdnd cu 21 decembrie 2012 au devenit inaplicabile prevederile art. 5 alin. (2) din
Directiva 2004/113/CE, care permiteau prime si beneficii diferentiate pe sexe in domeniul asigurdrilor;

e ca urmare a deciziei CIUE, s-a impus necesitatea modificdrii legislatiei secundare romdne
in domeniul asigurdrilor, insd acest lucru reclama, in prealabil, modificarea in concordantd
a Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 61/2008 privind implementarea principiului egalitdtii
de tratament intre femei si bdrbati in ceea ce priveste accesul la bunuri si servicii si furnizarea
de bunuri si servicii, care a transpus la nivel primar Directiva 2004/113/CE. Aceasta deoarece,
desi in articolul 7 alin. (1) din OUG era prevdzut principiul primelor si beneficiilor unisex in asigurdri,
la alin. (2) se prevedea o exceptie de la acest principiu, atunci cdnd elementul sex,
folosit in determinarea primelor si beneficiilor in asigurdri, era un factor determinant
n evaluarea riscului, iar datele actuariale si statistice folosite erau relevante si realiste;
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e OUG nr. 61/2008 a fost modificatd prin Legea nr. 128/2013 pentru abrogarea alin. (2)-(4) ale art. 7
din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 61/2008 privind implementarea principiului egalitdtii
de tratament intre femei si bdrbati in ceea ce priveste accesul la bunuri si servicii si furnizarea
de bunuri si servicii, fapt care a permis ulterior ASF sd emitd Norma nr. 11/2013 care asigurd
concordanta cu modificdrile aduse legislatiei primare romdne in materie si implicit cu hotdrérea
CJUE in cauza Test-Achats;

e Norma abrogd Ordinul presedintelui CSA nr. 6/2009 pentru punerea in aplicare a Normelor privind
implementarea principiului egalitdtii de tratament intre femei si bdrbati in ceea ce priveste accesul
la serviciile din domeniul asigurdrilor si furnizarea de servicii in domeniul asigurdrilor;

Norma ASF nr. 15 din 08/11/2013 pentru modificarea art. 29 alin. (2) din Normele privind autorizarea si
functionarea asiguratorilor, puse in aplicare prin Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere
a Asigurarilor nr. 16/2012 (publicata in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 715 din 20/11/2013);

Norma ASF nr. 17 din 27/11/2013 pentru modificarea Normelor privind autorizarea brokerilor
de asigurare si/sau de reasigurare, precum si conditiile de mentinere a acesteia, puse in aplicare prin
Ordinul presedintelui Comisiei de Supraveghere a Asigurarilor nr. 15/2010 (publicata in Monitorul Oficial,
Partea |, nr. 784 din 14/12/2013).

1.3. Autorizarea/avizarea in sectorul asigurarilor-reasigurarilor

Ca tipuri de activitati desfasurate, in anul 2013 activitatea de autorizare a fost compusa in principal din:

e autorizarea societatilor de asigurare si/sau reasigurare;

e aprobarea practicarii unor noi clase de asigurare;

e aprobarea subscrierii riscurilor de catastrofe naturale;

e aprobarea si avizarea modificarilor aduse actelor constitutive ale societatilor de asigurare
si/sau reasigurare care au constat in principal in:
e schimbarea denumirii societatii;
e infiintarea/desfiintarea/schimbarea sediului punctelor de lucru/agentiilor/sucursalelor;
e aprobarea directorilor generali si directorilor adjuncti/consiliului de administratie;
e aprobarea membrilor directoratului/consiliului de supraveghere;
e aprobarea altor persoane semnificative;
e cesiunea/vanzarea - cumpararea de actiuni;
e majorarea/reducerea capitalului social;

e aprobarea actionarilor semnificativi directi/indirecti;

e transferuri de portofolii, fuziuni;

e extinderea desfasurarii activitatii de asigurare pe teritoriul Uniunii Europene, conform dreptului
de stabilire sau a libertatii de a presta servicii;

e sanctionarea societatilor de asigurare si/sau reasigurare si a persoanelor semnificative;

e autorizarea brokerilor de asigurare si/sau reasigurare;

e aprobarea si avizarea modificarilor aduse actelor constitutive ale brokerilor de asigurare
si/sau reasigurare, care constau in principal in:
* majorarea capitalului social;
e cesiuni de actiuni/parti sociale;
e actionari/asociati semnificativi;
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e aprobarea conducatorului executiv/directorului general;
e aprobarea de noi administratori;
e schimbarea denumirii societatii;
e completarea obiectului de activitate cu:
e pensii facultative si/sau private;
e activitati de evaluare a riscului si a pagubelor;

e sanctionarea brokerilor de asigurare si/sau reasigurare;

e avizarea agentilor de asigurare subordonati;

e actualizarea bazei de date, in aplicatia electronica comuna pe ASF - Sectorul asigurarilor-
reasigurarilor pentru Registrul Asiguratorilor si a Brokerilor de Asigurare, precum si a bazei de date
privind societatile si intermediarii de asigurare autorizati Tn Romania care notifica intentia
de a desfasura activitate pe teritoriul UE, conform liberei circulatii a serviciilor sau a dreptului
de stabilire;

e autorizarea furnizorilor de programe educationale si atestarea lectorilor in domeniul asigurarilor.

Activitati de autorizare/avizare a societatilor de asigurare-reasigurare

La data de 31 decembrie 2013 erau autorizate sa desfdsoare activitate de asigurare 37 de societdti
de asigurare, din care: 8 societdti compozite (asigurdri generale si asigurdri de viatd), 20 de societdti
care practicd numai asigurdri generale si 9 societdti care practicd numai asigurdri de viata.

Anterior infiintarii ASF, in urma activitatii de autorizare desfasurate de CSA in anul 2013 a fost aprobat

transferul portofoliului de asigurari de la Societatea AEGON Asigurari de Viata - SA catre Societatea AEGON
Towarzystwo Ubezpieczen na Aycie - SA si in consecinta retragerea la cerere a autorizatiei de functionare a
Societatii AEGON Asigurari de Viata - SA.

De asemenea, CSA a autorizat schimbarea denumirii societatii Platinum Asigurari Reasigurari SA

.....

n baza libertatii de a presta servicii pentru societatea Onix Asigurari SA.

Tot in prima parte a anului 2013, CSA a aprobat majorarea capitalului social pentru urmatoarele
10 societati de asigurare:

e Axa Life Insurance SA;

e Fata Asigurari SA;

e ING Asigurari de Viata SA;

e Omniasig Vienna Insurance Group SA;

e Gothaer Asigurari - Reasigurari SA;

e Groupama Asigurari SA;

e Societatea de Asigurare - Reasigurare City Insurance SA;

e Forte Asigurari Reasigurari SA,;

e Signal Iduna Asigurari de Viata SA;

e German Romanian Assurance SA.

Ulterior infiintarii ASF, ca urmare a activitatii acesteia, pe parcursul anului 2013 au fost aprobate:

e fuziunea prin absorbtie intre Societatea Metropolitan Life Asigurari, in calitate de societate
absorbanta si Societatea Alico Asigurari Romania - SA, in calitate de societate absorbita;

e transferul portofoliului de asigurari de la Societatea Alico Asigurari Romania - SA catre Societatea
Metropolitan Life Asigurari - SA;
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* majorarea capitalului social pentru urmatoarele 10 societati de asigurare:
¢ Axa Life Insurance SA;
e Fata Asigurari SA;
e Euroins Romania Asigurare Reasigurare SA;
¢ ING Asigurari de Viata SA;
e Compania de Asigurari - Reasigurari Exim Romania SA;
e Gothaer Asigurari - Reasigurari SA;
e Asigurare Reasigurare ASIMED SA;
e ABC Asigurari - Reasigurari SA;
e ERGO Asigurari De Viata SA;
e ASITO kapital SA;
e diminuarea capitalului social pentru urmatoarele doua societati de asigurare:
e ATE Insurance Romania SA;
e Gothaer Asigurari - Reasigurari SA;
e retragerea la cerere a autorizatiei de functionare a Societatii Alico Asigurari Romania - SA
ulterior transferarii portofoliului de asigurari catre Societatea Metropolitan Life Asigurari - SA;
e schimbarea denumirii Societatii Comerciale Asigurare Reasigurare Astra SA Tn Societatea Asigurare -
Reasigurare Astra SA (prin efectul legii);
e notificarea extinderii activitatii in statele membre UE in baza libertdtii de a presta servicii
pentru societatile:
e Societatea de Asigurare - Reasigurare City Insurance SA,
e Metropolitan Life Asigurari SA;
e Forte Asigurari Reasigurari SA;
e pentru urmatorii asiguratori, extinderea activitatii in statele membre UE in baza dreptului
de stabilire:
e Onix Asigurari SA;
e Societatea Asigurare - Reasigurare Astra SA.

Tot in anul 2013, ASF a sanctionat conform prevederilor art. 39 alin. (3) din Legea nr. 32/2000 privind
activitatea de asigurare si supravegherea asigurarilor, cu modificarile si completarile ulterioare,
urmatorii trei asiguratori:

e Onix Asigurari SA (avertisment scris);

e Eureko Asigurari SA (amenda 5.000 de lei);

e ATE Insurance Romania SA (amenda 5.000 de lei).

Activitati de autorizare/avizare pe segmentul asigurarilor obligatorii

in ceea ce priveste practicarea asigurdrilor obligatorii, in anul 2013 un numar de 11 asigurdtori au avut
autorizare pentru desfasurarea activitatii RCA. Totodatd, un numar de 22 de societati autorizate
sa practice riscuri de catastrofa incheiau in numele PAID polite de asigurare obligatorie a locuintelor
impotriva cutremurelor, alunecarilor de teren si inundatiilor, astfel:

e 12 asiguratori actionari ai PAID;

e 10 asiguratori cu care PAID a incheiat protocoale de colaborare.

PAID a incheiat protocoale de colaborare, ulterior modificarilor aduse Legii nr. 260/2008, republicata,
respectiv incepand cu data de 27.07.2013 cu: ALLIANZ, OMNIASIG, ASIROM, GARANTA, EXIM, ASITO, FATA,
ASIMED, FORTE si EUROLIFE.
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Activitati de autorizare/avizare a brokerilor de asigurare

La data de 31 decembrie 2013 erau autorizati sa desfasoare activitate de intermediere un numar de
593 de brokeri de asigurare.

in anul 2013, anterior infiintdrii ASF, CSA a aprobat cererea de obtinere a autorizatiei de functionare

ca broker de asigurare/reasigurare pentru urmatoarele sapte societati:
e (CBGLOB Broker de Asigurare SRL;
e Health Smart Investments Broker de Asigurare SRL;
e Avanti Insurance Broker de Asigurare SRL;
e Topaz Broker de Asigurare - Reasigurare SRL;
e Directline Broker de Asigurare SRL;
e RKA-BURG Broker de Asigurare SRL;
e ISPO Broker de Asigurare SRL.

De asemenea, CSA a aprobat in anul 2013 majorarea capitalului social pentru un numar de sase brokeri
de asigurare/reasigurare:

e Consilium Broker de Asigurare SRL;

e Baldor Insurance Broker SRL;

e Marshaly - Zepter Insurance Financial Associated, Broker de Asigurare - Reasigurare SRL;

e Doio Asig Broker de Asigurare SRL;

e Stemma Broker de Asigurare SRL;

e Unity Broker de Asigurare Reasigurare SRL.

Totodata, CSA a aprobat diminuarea capitalurilor sociale pentru societatea Trygon Broker de Asigurare SRL.

Pentru nerespectarea prevederilor Legii nr. 32/2000, cu modificirile si completarile ulterioare,
si @ normelor in vigoare, CSA sanctionat cu amenda doi brokeri de asigurare, Peia Group Broker
de Asigurare SRL si EURIAL Broker de Asigurare SRL. Tn acelasi interval de timp, CSA a sanctionat
cu avertisment scris patru brokeri de asigurare, respectiv: Perfect Asig - Broker de Asigurare SRL; ASIPREST
Broker de Asigurare SRL, Sfinx Broker de Asigurare SRL si UNIASIG - Broker de Asigurare SRL.

Dupa infiintarea ASF, aceasta a aprobat cererea de obtinere a autorizatiei de functionare ca broker
de asigurare/reasigurare pentru urmatoarele societati:

e Visionware Broker de Asigurare SRL;

e Crux Insurance Broker SRL;

¢ Renker Broker de Asigurare SRL;

e Aro-Asigurari Romania Broker de Asigurare SRL;
e Shanti Do Broker de Asigurare SRL;

e Gordian - Broker de Asigurare - Reasigurare SRL;
e Forsafe Broker de Asigurare SRL;

e Savulescu Broker de Asigurare SRL;

e Albert-Broker de Asigurare SRL;

e Dynamich Broker de Asigurare SRL;

e Impuls Broker de Asigurare SRL;

e Interserv Total Broker de Asigurare SRL;
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e Preventiv Insurance Broker SRL;

e Tineea Broker de Asigurare SRL;

e Fabrica de Asigurari - Broker de Asigurare SRL;

e Crest Asig - Broker de Asigurare SRL;

e Savinvest C.I. Broker de Asigurare SRL;

e Bogdan Insurance Broker de Asigurare Reasigurare SRL;
e Zoom Insurance Reinsurance Broker SRL;

e Asig Center-Broker de Asigurare SRL.

in anul 2013 ASF a aprobat majorarea capitalului social pentru un numir de 8 brokeri
de asigurare/reasigurare:

e Gepa Broker de Asigurare SRL;

e Proximus Broker de Asigurari SRL;

e Zurich Broker de Asigurare - Reasigurare SRL;

¢ Pintilie Broker de Asigurare SRL;

e MAI Broker de Asigurare - Reasigurare SRL;

e Decon Insurance Broker de Asigurare SRL;

e QOVB Allfinanz Romania Broker de Asigurare SRL;

e Credo Insurance Broker SRL.

Tot in anul 2013 ASF a aprobat schimbarea denumirii unei societati, din Coris Roumanie Broker
de Asigurare - Reasigurare SRL in April-Broker de Asigurare Reasigurare SRL, si diminuarea capitalurilor
sociale pentru doi brokeri de asigurare, Staff Broker de Asigurare SRL si Logos Broker de Asigurare SRL.
n acelasi interval de timp, Societatea Zurich Broker de Asigurare - Reasigurare SRL a notificat extinderea
activitatii de intermediere in statele membre UE in baza libertatii de a presta servicii.

Pentru nerespectarea prevederilor Legii nr. 32/2000, cu modificarile si completarile ulterioare,
si a normelor in vigoare, ASF a sanctionat cu interzicerea temporara a exercitdrii activitatii societatea
UIRB - United Insurance Reinsurance Broker SA si societatea Felix Insurance Broker de Asigurare
Reasigurare SRL (pentru care Tn 2014 s-a dispus reluarea activitatii). De asemenea, ASF a sanctionat
cu amenda societatea Sfinx Broker de Asigurare SRL si cu avertisment scris societatea General Insurance &
Consulting Broker de Asigurare - Reasigurare SRL.

Pentru a facilita obtinerea unor informatii utile publicului larg, ASF actualizeaza permanent
Registrul asiguratorilor si brokerilor de asigurare/reasigurare, Registrul furnizorilor de programe
educationale in domeniul asigurarilor, precum si Registrul lectorilor, toate cele trei putand fi consultate
in paginile de internet ale ASF.

1.4. Protectia consumatorilor de asigurari

in anul 2013 personalul din cadrul ASF a furnizat citre persoanele fizice/juridice, la solicitarea acestora,
puncte de vedere si rispunsuri privind legislatia referitoare la asigurdrile obligatorii. in cea mai mare
parte, cele 1.002 intrebari/solicitari de clarificare primite in cadrul Directiei Asigurari Obligatorii din partea
persoanelor fizice/juridice au vizat: modul de aplicare al sistemului bonus-malus, modul de stabilire
al tarifelor de prima RCA, valabilitatea politelor de asigurare, modul de respectare a obligatiei privind
incheierea asigurarii obligatorii pentru locuinte etc.
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n cadrul ASF, solutionarea petitiilor primite in legdturd cu piata asigurarilor s-a realizat de Directia Protectia
Asiguratilor, ale carei activitati au constat in primirea, inregistrarea, analizarea si formularea de raspunsuri
la petitiile, respectiv cererile, reclamatiile, sesizarile formulate Tn scris ori prin posta electronica. Prin serviciul

I”

,Relatii cu Publicul” din cadrul acestei directii, ASF a acordat asistenta de specialitate Tn domeniul
asigurarilor si s-au transmis informatiile necesare asiguratilor/pagubitilor, pentru clarificarea/solutionarea
problemelor cu care se confrunta. A fost facilitat accesul asiguratilor la asistenta de specialitate

prin intermediul liniei telefonice de tipul telverde - Dialog ASF.

Activitatea de solutionare a petitiilor s-a realizat prin analizarea dosarelor de dauna care au facut obiectul
acestora in raport cu aspectele semnalate de petenti, precum si a notelor de fundamentare solicitate
societatilor de asigurare cu privire la modul de instrumentare a dosarelor, urmarindu-se respectarea
de catre asiguratori a legislatiei in vigoare din domeniul asigurarilor, precum si a conditiilor contractuale.

in situatiile in care solutiile adoptate de societdtile de asigurare reclamate s-au dovedit a fi insuficient
fundamentate sau au existat divergente de opinie, s-a solicitat reanalizarea dosarelor si/sau
au fost organizate intalniri cu persoanele abilitate din cadrul societatilor in cauza, in vederea clarificarii
spetelor care au facut obiectul petitiilor.

Totodata, in vederea protejarii intereselor consumatorilor de asigurari, personalul ASF cu atributii
in activitatea de protectie a asiguratilor s-a alaturat specialistilor Tn control la realizarea actiunilor
de control periodic si inopinat efectuate la sediul societatilor de asigurare.

in aplicarea si respectarea prevederilor Ordonantei nr. 27/2002 privind reglementarea activitatii
de solutionare a petitiilor, in cadrul ASF a fost pastrata in mod permanent o evidenta la zi a tuturor petitiilor
primite, prin inregistrarea acestora intr-o baza de date creata special si actualizata permanent.

in cursul anului 2013 au fost inregistrate in mod unic pe petent, analizate si solutionate
13.475 de petitii transmise de asigurati/pagubiti. Suplimentar fatd de acestea, pentru informarea corectd
a asiguratilor, ASF a transmis 451 de raspunsuri la solicitarile de informatii primite din partea
consumatorilor/potentialilor consumatori de asigurari.

Figura Il 1 Evolutia numarului de petitii transmise de asigurati/pagubiti
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Cresterea cu 11,91% a numarului de petitii Tn 2013 fata de 2012 a fost determinata de sporirea cu circa
6,03% a numarului total de contracte noi de asigurare incheiate, precum si de existenta la sfarsitul anului 2012,
in evidentele societdtilor de asigurare, a unui numar de 384.092 de daune avizate si nelichidate,
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dosare care au fost instrumentate si finalizate Th anul 2013. Astfel, numarul de petitii inregistrate in anul 2013
reprezintd 1,5361% din numarul total de daune avizate de asigurdtori si 0,0776% din numarul total
al contractelor de asigurare aflate in vigoare in anul 2013.

Analiza numarului de petitii transmise de asigurati/pagubiti in anul 2013, efectuata distinct pentru perioada
functionarii CSA (ianuarie - aprilie), si perioada ulterioara infiintarii Autoritatii de Supraveghere Financiara,
arata faptul cd in perioada ianuarie - aprilie 2013 s-a Tnregistrat o crestere cu 31,68% fata de aceeasi
perioada a anului 2012, in timp ce n perioada mai - decembrie 2013 s-a inregistrat o crestere cu 4,20%.

Tabelul Il 1 Numarul petitiilor inregistrate si solutionate in anul 2013

Petitii inregistrate in . Petitii inregistrate in ) Crestere % in 2013
% din total an 2012 % din total an 2013 .
anul 2012 anul 2013 fatd de 2012
lanuarie - aprilie 3.377 28,05 4.447 33,00 31,68
Mai - decembrie 8.664 71,95 9.028 67,00 4,20
TOTAL 12.041 100,00 13.475 100,00 11,91

Sursa: ASF
Petitii inaintate CSA

Din totalul de 4.447 de petitii inregistrate in perioada ianuarie - aprilie 2013 un numar de 3.031 de petitii
au fost solutionate in favoarea petentilor, ca urmare a interventiei autoritdtii de supraveghere,
reprezentand un procent de 68,16% din totalul inregistrat Tn aceastd perioada. Aspectul cel mai des reclamat
de petenti in perioada ianuarie - aprilie 2013 a fost plata partiald sau neplata despagubirilor/valorilor de
rascumpadrare, acesta facand obiectul a 4.156 de petitii (93,46% din total). Cea mai mare pondere
in totalul petitiilor inregistrate la CSA in perioada ianuarie - aprilie 2013 o detin cele inregistrate pe clasa
asigurarilor generale, cu un numar de 4.393 (98,79% din total). In cadrul acestei categorii au dominat
petitiile Tn legatura cu polite RCA si Carte Verde, in numdr de 3.064 (68,90% din totalul petitiilor
consemnate n ianuarie - aprilie 2013), in crestere cu 29,50% fata de aceeasi perioada a anului 2012.

Figura Il 2 Numar de petitii transmise de asigurati/pagubiti catre CSA
M Petitii inregistrate in lanuarie - Aprilie 2012
Petitii inregistrate in lanuarie - Aprilie 2013
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Scaderea numarului de petitii Tnregistrate pe clasa asigurdrilor de viatd se datoreaza realizarii de catre
asiguratori a unei informari mai bune a clientilor, inca din faza precontractuala, asupra conditiilor de asigurare
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a riscurilor cat si a evaluarii nevoilor financiare ale acestora (potrivit prevederilor Ordinului CSA 23/2009,
cu modificarile si completarile ulterioare), astfel incat produsul ales sa corespunda necesitatilor lor.

Tabelul Il 2 Structura petitiilor inregistrate la CSA, pe clase de asigurari

Petitii inregistrate % din total Petitii inregistrate % din total Crestere/sccidere
inianuarie - aprilie  asigurari inianuarie - aprilie  asigurari (%) in 2013 fatd

2012 (1+11) in 2012 2013 (1+11) in 2013 de 2012
I. Asigurari generale (1+2+3+4) 3.277 97,04 4.393 98,79 34,06
1 Asigurari tip CASCO 567 16,79 928 20,87 63,67
2 Asigurari obligatorii RCA si Carte Verde 2.366 70,06 3.064 68,90 29,50
A5|gurar|vd.e incendii si alte daune la 282 8,35 278 6,25 142
proprietati
4 Alte forme de asigurari generale 62 1,84 123 2,77 98,39
Il. Asigurari de viata 100 2,96 54 1,21 -46,00
Total asigurari generale si de viata (1+11) 3.377 100,00 4.447 100,00 31,68
Sursa: ASF

n perioada ianuarie - aprilie 2013, un procent de 99,21% din numérul petitiilor analizate au fost indreptate
impotriva societatilor de asigurare, in timp ce petitiile Tnregistrate impotriva brokerilor de asigurare
au reprezentat 0,79% din total.

Situatia primelor zece societdti de asigurare pentru care s-au inregistrat cele mai multe petitii in perioada
ianuarie - aprilie 2013 arata ca, in perioada analizata, trei societati de asigurare au nregistrat cumulat
un procent de 68,52% din numarul total de petitii adresate CSA, si anume: EUROINS SA (31,62%),
ASTRA SA (22,94%) si OMNIASIG VIG SA (13,96%).

Tabelul Il 3 Primele zece societati de asigurare care au inregistrat cele mai multe petitii
transmise de asigurati/pagubiti in perioada ianuarie - aprilie 2013

Nr. Societatea/ Petitii inregistrate in % din total Petitii inregistrate in % din total Crestere/scddere %

crt. brokeri de asigurare ianuarie - aprilie 2012 in 2012 ianuarie - aprilie 2013 in 2013 in 2013 fatd de 2012
1 EUROINS SA 465 13,77 1.406 31,62 202,37
2 ASTRASA 1.045 30,94 1.020 22,94 -2,39
3 OMNIASIG VIG SA 592 17,53 621 13,96 4,90
4 UNIQA Asigurari SA 105 3,11 267 6,00 154,29
5 ASIROM SA 425 12,59 277 6,23 -34,82
6 CARPATICA ASIG SA 321 9,51 235 5,28 -26,79
7 CITY INSURANCE SA 16 0,47 179 4,03 1018,75
8 GROUPAMA 72 2,13 120 2,70 66,67
9 ALLIANZ-TIRIAC SA 79 2,34 104 2,34 31,65
10 GENERALI ROMANIA SA 112 3,32 82 1,84 -26,79
Alte societati/brokeri de asigurare 145 4,29 136 3,06 -6,21
TOTAL 3.377 100,00 4.447 100,00 31,68

Sursa: ASF

in perioada ianuarie - aprilie 2013 au fost analizate si evidentiate separat un numar de 499 de solicitari
primite din partea unitatilor reparatoare care au prezentat mandate/imputerniciri din partea pagubitilor.
Dintre acestea, un numar de 431, reprezentand 86,37%, au fost solutionate favorabil.

Pe baza aspectelor constatate in activitatea de solutionare a petitiilor, ASF a demarat actiuni de control
inopinat la societatile SC EUROINS SA, ASTRA SA si OMNIASIG VIG SA, controale care au avut in vedere
verificarea modalitatii de instrumentare si finalizare a dosarelor de dauna, precum si a modului
de respectare a prevederilor Ordinului nr. 11/2012, pentru punerea in aplicare a Normelor privind
procedura de solutionare a petitiilor referitoare la activitatea asiguratorilor si intermediarilor in asigurari.

Ca urmare a finalizarii controalelor dispuse, ASF a luat masuri de sanctionare a persoanelor semnificative
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din cele trei societati de asigurare, in conformitate cu prevederile art. 39 alin. (3) din Legea nr. 32/2000,
fiind dispuse si anumite obligatii si masuri in sarcina societatilor EUROINS SA si ASTRA SA.

Totodatd, avand in vedere faptul ca s-au inregistrat tot mai multe reclamatii transmise de beneficiarii
politelor de asigurare ,,privind rambursarea cheltuielilor de repatriere si/sau a sumelor achitate de turist,
in cazul insolvabilitatii sau falimentului agentiei de turism”, Tmpotriva societatii German Romanian
Assurance SA, CSA a efectuat un control inopinat in vederea verificarii modului de instrumentare
a dosarelor de dauna. Pentru ca aspectele reclamate de beneficiarii acestor polite aratau ca in cazul
unei eventuale insolvabilitati a agentiei de turism drepturile turistilor erau insuficient protejate prin
prevederile OMT nr. 235/2001, CSA a transmis o adresd cdtre Ministerul Turismului pentru analizarea
modificarii ordinului mentionat.

Petitii inaintate ASF

in perioada mai - decembrie 2013 la ASF s-au inregistrat 9.028 de petitii transmise de asigurati/pagubiti,
analizate si solutionate Tn mod unic pe petent, in crestere cu 4,20% fatd de aceeasi perioada a anului 2012.
Dintre acestea, un numar de 6.349 de petitii au fost solutionate in favoarea petentilor, ca urmare
a interventiei autoritatii de supraveghere, reprezentand un procent de 70,33% din total.

Figura Il 3 Numar de petitii transmise de asigurati/pagubiti catre ASF
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Similar situatiei din prima parte a anului, aspectul cel mai des reclamat de petenti in perioada
mai - decembrie 2013 a fost plata partiald sau neplata despagubirilor/valorilor de rascumparare,
acesta ficand obiectul a 8.576 de petitii (94,99% din total). n toate cazurile ASF a intervenit solicitand
asiguratorilor reclamati reanalizarea dosarelor de dauna in ceea ce priveste modul de instrumentare,
respectiv recalcularea valorii despagubirilor cuvenite petentilor, potrivit prevederilor legale si/sau
contractuale dupa caz, incadrarea corecta a evenimentelor avizate in riscurile asigurate prin contractele de
asigurare facultativa. Totodata, cu scopul de a proteja interesele asiguratilor sau pagubitilor care au adresat
petitii, au fost initiate numeroase intalniri cu reprezentantii asiguratorilor, iTn vederea analizarii si
solutionarii pe cale amiabila a spetelor reclamate.

Si dupa infiintarea ASF petitiile inregistrate pe clasa asigurarilor generale RCA, Carte Verde si CASCO
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au continuat sa detina o pondere covarsitoare in total (90,9%), fiind crestere fata de aceeasi perioada a
anului 2012.

Tabelul Il 4 Structura petitiilor inregistrate la ASF, pe clase de asigurari

Petitii inregistrate % din total  Petitii inregistrate % din total Crestere/scédere
in mai - decembrie asigurari (I+11) in mai - decembrie asigurari (1+1l) (%) in 2013 fatd

2012 in 2012 2013 in 2013 de 2012
I. Asigurari generale (1+2+3+4) 8.504 98,15 8.902 98,60 4,68
1 Asigurari tip CASCO 2.114 24,40 2.023 22,41 -4,30
2 Asigurari obligatorii RCA si Carte Verde 5.283 60,98 6.183 68,49 17,04
AS|gurar|vd.e incendii si alte daune la 914 10,55 509 564 44,31
proprietati
4 Alte forme de asigurari generale 193 2,23 187 2,07 -3,11
Il. Asigurari de viata 160 1,85 126 1,40 -21,25
Total asigurari generale si de viata (I+ 1) 8.664 100,00 9.028 100,00 4,20
Sursa: ASF
in perioada mai - decembrie 2013, un procent de 99,44% din numarul petitiilor analizate

au fost indreptate impotriva societatilor de asigurare, in timp ce petitiile inregistrate impotriva brokerilor
de asigurare au reprezentat 0,56% din total.

Similar primei parti a anului 2013, anterior infiintarii ASF, aceleasi trei societati de asigurare s-au situat
pe primele locuri in clasamentul numarului de petitii, cumuland un procent de 65,97% din totalul petitiilor
adresate ASF, si anume: EUROINS SA (31,83%), ASTRA SA (25,90%) si OMNIASIG VIG SA (8,24%).

Ca efect al interventiei ASF s-a realizat un procent de peste 50% al petitiilor finalizate in favoarea petentilor
pentru urmatoarele societati de asigurare: EUROINS SA (88,14%), CITY INSURANCE SA (78,97%),
ASTRA SA (73,82%), UNIQA ASIGURARI SA (68,92%) si ASIROM VIG SA (63,80%).

in perioada mai - decembrie 2013 au fost analizate si evidentiate separat un numar de 392 de solicitari
primite din partea unitatilor reparatoare care au prezentat mandate/imputerniciri din partea pagubitilor.
Dintre acestea, un numar de 241, reprezentand 61,48%, au fost solutionate favorabil.

Tabelul 11 5 Primele zece societati de asigurare
care au inregistrat cele mai multe petitii transmise de unitati service

Nr. Societatea/ Petitii transmise de unitati % din total Petitii transmise de unitati % din total
crt. brokeri de asigurare service in mai - decembrie 2012 perioada 2012 service in mai - decembrie 2013 mai - decembrie 2013
1 EUROINS SA 96 14,84 134 34,18
2 ASTRA SA 273 42,19 75 19,13
3 OMNIASIG VIG SA 86 13,29 35 8,93
4 ASIROM SA 87 13,45 41 10,46
5 UNIQA Asigurari SA 20 3,09 23 5,87
6 CARPATICA ASIG SA 6 0,93 6 1,53
7 CITY INSURANCE SA 45 6,96 35 8,93
8 GROUPAMA 0 0,00 0 0,00
9 ALLIANZ-TIRIAC 4 0,62 12 3,06
10 GENERALI ROMANIA SA 12 1,85 4 1,02
Alte societati/brokeri de asigurare 18 2,78 27 6,89
TOTAL 647 100,00 392 100,00
Sursa: ASF

Avand in vedere cresterea semnificativa a numarului de petitii inregistrate in anul 2013 pentru societatile
EUROINS SA, CITY INSURANCE SA si UNIQA ASIGURARI SA, precum si dificultitile fntampinate
in solutionarea acestora, Consiliul ASF a stabilit in data de 04.02.1014 efectuarea unor controale
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inopinate la aceste societati de asigurare, pentru verificarea modalitatii de instrumentare si finalizare
a dosarelor de dauna si a respectarii prevederilor Normelor puse in aplicare prin Ordinul CSA nr. 14/2011 si
prin Ordinul CSA nr. 11/2012.

Figura Il 4 Situatia primelor zece societati de asigurare care au inregistrat cele mai multe petitii la ASF
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1.5. Pregatirea profesionala in asigurari

CSA a infiintat, in anul 2009, Institutul de Management in Asigurari (IMA), in scopul cresterii calitatii
pregatirii profesionale in domeniul asigurarilor.

Pe parcursul anului 2013 activitatea IMA a fost derulata la nivel national prin intermediul a opt centre
de pregatire profesionald (cate unul in fiecare din cele opt regiuni de dezvoltare ale Romaniei),
fiind organizate un numar de 12 programe de pregatire profesionala, dupa cum urmeaza:

Tabelul Il 6 Cursurile IMA in anul 2013

Nr. crt. Denumirea cursului Nr. cursuri organizate Nr. participanti Nr. persoane certificate
1 Prevenirea si combaterea spaldrii banilor si a finantarii 1 15 15
actelor de terorism prin intermediul pietei asigurarilor
) Prevenirea si combaterea spalarii banilor si a finantarii 1 15 15
actelor de terorism prin intermediul pietei asigurarilor
Reglementari contabile, raportari financiare si tehnice
3 X . 1 23 23
ale brokerilor de asigurare
4 Frauda in asigurari 4 123 123
5 Managementul daunelor auto 3 69 68
6  Tehnici de vanzare 2 55 53
TOTAL 12 300 297
Sursa: IMA

in vederea obtinerii certificirilor profesionale in domeniul asigurarilor, au fost organizate sesiuni de
examinare in conformitate cu prevederile Ordinului CSA nr. 9/2012, cu modificarile si completarile
ulterioare. in acest sens, IMA a organizat, la nivel national, 300 de sesiuni de examinare la care au participat
27.539 de persoane, dupa cum urmeaza:
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Tabelul 1l 7 Sesiunile de examinare organizate de IMA la nivel national in 2013

Anul 2013/luna  Nr. sesiuni examinare Nr. persoane inscrise Nr. persoane examinate Nr. persoane certificate
lanuarie 17 963 898 745
Februarie 26 1.635 1.583 1.387
Martie 48 7.565 7.199 5.780
Aprilie 20 1.615 1.534 1.211
Mai 29 2.275 2.150 1.767
lunie 36 3.884 3.686 2.947
lulie 27 1.384 1.290 1.008
August 25 1.138 1.077 852
Septembrie 20 1.615 1.492 1.125
Octombrie 18 1.481 1.406 1.104
Noiembrie 21 4.081 3.868 3.120
Decembrie 13 1.448 1.356 1.098

Total general 300 29.84 27.539 22.144
Sursa: IMA

Din cele 29.084 de persoane finscrise in vederea participarii la examinare, 5,31% dintre acestea
nu s-au prezentat. Rata de promovare la sfarsitul anului a fost de 80,41%.

n cazul certificdrilor, ponderea cea mai mare au avut-o cele din categoria pregatirii profesionale continue,
acest lucru fiind determinat de termenele limitd prevazute de Ordinul CSA nr. 9/2012 privind efectuarea
primului program de pregatire profesionala continua, cu modificarile si completarile ulterioare.

Tabelul Il 8 Certificarile acordate de IMA in anul 2013

Calificare .. . . Calificare profesionalda Pregatire profesionald continua
i . Pregatire profesionala L. L. .. L. Total
Anul 2013/ profesionala . . . conducatori executivi ai conducatori executivi ai
. L. continua intermediari . . . .. persoane
luna intermediari . brokerilor de asigurari brokerilor de asigurari si/sau .
. persoane fizice (PPF) . . . certificate
persoane fizice (CPF) si/sau reasigurari (CBRK) reasigurari (PBRK)
lanuarie 264 474 5 2 745
Februarie 449 913 16 9 1.387
Martie 1.170 4.584 9 17 5.780
Aprilie 693 508 10 0 1.211
Mai 551 1.209 7 0 1.767
lunie 692 2.250 5 0 2.947
lulie 446 559 3 0 1.008
August 432 413 7 0 852
Septembrie 491 633 1 0 1.125
Octombrie 602 498 4 0 1.104
Noiembrie 1.218 1.891 11 0 3.120
Decembrie 921 172 4 1 1.098
Total 7.929 14.104 82 29 22.144

Sursa: IMA

La 31.12.2013 s-au finalizat activitatile proiectului ,Program national de formare profesionala
a specialistilor si intermediarilor din asigurari”, ID 49461, finantat prin Programul Operational Sectorial
Dezvoltarea Resurselor Umane 2007-2013. Proiectul a avut o durata de 3 ani si s-a derulat in perioada
01.01.2011-31.12.2013.

in cadrul proiectului, in anul 2013 au fost organizate si derulate un numdr de 189 de cursuri
(61,76% din totalul de 306 cursuri planificate), la care au participat 5.250 de persoane, de la societati de
asigurare si de reasigurare si de intermediere in asigurari (brokeri, agenti).

Dintre cele 5.250 de persoane participante la cursuri, 5.128 de persoane au promovat examenul
de absolvire a cursurilor (rata de promovare de 97,67%).
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in total, in cadrul proiectului au fost organizate si derulate 306 cursuri, la care au participat
8.339 de persoane si au absolvit examenul de finalizare a cursurilor 8.158 de persoane
(ratd de promovabilitate de 97,83%).

Tabelul 11 9 Lista cursurilor derulate in cadrul proiectului in 2013

Denumirea cursului Nr. cursuri planificate Nr. cursuri realizate
Fundamente ale asigurarilor 41 41
Fundamente ale asigurarilor. Protectia mediului 40 40
Negociere si tehnici de vanzare 68 68
Negociere si tehnici de vanzare. Protectia mediului 54 54

Reglementari contabile si standarde de raportare financiara 1 1
Evaluari, instrumentar si intocmirea situatiilor financiare 3 3
Riscuri specifice, evaluare, reglementari 1 1
Managementul riscului din perspectiva Solvabilitate I 2 2
Conformarea legala a societatilor de asigurari 2 2
Conformarea legala a brokerilor de asigurare 1 1
Constatarea, solutionarea si plata daunelor auto 7 7

Regularizarea daunelor auto 33 33
Regularizarea daunelor non-auto 13 13
Protectia asiguratilor, protectia datelor cu caracter personal, eticd profesionala in asigurari 1 1
Metode si tehnici de evaluare a nevoilor clientului 15 15

Asigurdri de sanatate 4 4
Sisteme online de vanzare a asigurarilor 2 2
Managementul informatiei electronice in asigurari 2 2
Managementul fortelor de vanzare. Sanatate si securitate in munca 6 6
Managementul fortelor de vanzare 8 8
Introducere n actuariat 1 1
Frauda in asigurari 1 1
TOTAL 306 306
Sursa: IMA
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2. SECTORUL INSTRUMENTELOR S| INVESTITIILOR FINANCIARE

Complexitatea rolului ASF de reglementare, autorizare si supraveghere a entitatilor si activitatilor
de pe piata de capital si de protectie a investitorilor, precum si efortul semnificativ pe care acesta il necesita
apare ca urmare a numarului mare de tipuri de entitdti, instrumente si activitati profesionale
ce se circumscriu acestui sector: intermediari de operatiuni cu instrumente financiare, societati de servicii
de investitii financiare, organisme de plasament colectiv, societati de administrare a investitiilor,
consultanti de investitii financiare, piete de instrumente financiare, operatori de piata si de sistem,
depozitari centrali, case de compensare-decontare, contraparti centrale, operatiuni de piata, emitenti de
valori mobiliare, Fond de compensare a investitorilor, alte persoane fizice sau juridice ce desfasoara
activitati reglementate de ASF.

Avand rolul sau in dezvoltarea pietei de capital, ASF a participat alaturi de institutii publice si private la un
efort coordonat de identificare si diminuare a obstacolelor majore care impiedica evolutia normala a pietei
de capital din Romania. Acestea includ problematici privind accesul la piata, dificultati privind conformarea
fiscald a investitorilor strdini, respectarea drepturilor fundamentale ale investitorilor (cum ar fi cel de vot
sau dreptul la dividende), regimul complex al ofertelor publice si al listarilor de actiuni si obligatiuni.

Principalele concluzii ale acestui demers s-au cristalizat in documentul , Opt bariere sistemice in calea
dezvoltarii pietei de capital moderne din Romania”’ elaborat de un grup de experti din industrie si din ASF,
BNR, Ministerul de Finante. Documentul a fost prezentat in cadrul conferintei ,Crearea unei piete de capital
internationale Tn Romania” organizatad in data de 12 februarie 2014 la sediul Bancii Nationale a Romaniei.
Cele opt bariere identificate In document sunt de o importanta cruciala pentru dezvoltarea pietei de capital
autohtone, iar mentinerea lor incetineste semnificativ ritmul de crestere a pietei. Pentru eliminarea
acestora ASF lucreaza atat la actualizarea regulamentelor proprii cat si la o propunere de modificare a
cadrului legal cu privire la activitatile pe piata de capital. De asemenea, ASF a decis reducerea unor cote si
tarife aplicate in cazul unor tranzactii cu instrumente financiare si a unor oferte publice.
Totodata se are in vedere reducerea unor tarife fixe percepute fin activitatile de autorizare
si de supraveghere a entitatilor reglementate.

2.1. Supravegherea Sectorului instrumentelor si investitiilor financiare
2.1.1. Supravegherea entitatilor reglementate

ASF supravegheaza activitatea entitatilor reglementate, urmarind aplicarea legislatiei specifice pietei
de capital si a normelor in vigoare si actioneaza pentru cresterea transparentei si protejarea intereselor
investitorilor.

Societatile de servicii de investitii financiare (SSIF)

Societatea de servicii de investitii financiare® este orice persoand juridici a cirei activitate curentd
o constituie prestarea unuia sau a mai multor servicii de investitii catre terti si/sau desfasurarea uneia sau

7 http://www.bvb.ro/juridic/files/Raport%20bvb%20web.pdf.
& Definits in art. 7 alin. (1) pct. 6 din OUG nr. 99/2006. SSIF este denumita in termenii MiFID firma de investitii.
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mai multor activitati de investitii pe baze profesionale, incluzand societatile de servicii de investitii
financiare.’

Monitorizarea si supravegherea SSIF-urilor este realizatd pe baza Regulamentului CNVM nr. 32/2006
privind serviciile de investitii financiare si a Instructiunii CNVM nr. 8/2007 privind raportarea cerintelor
minime de capital. Monitorizarea respectarii regulilor de conduitd are la baza OUG. nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobatd si modificatd de Legea nr. 227/2007,
precum si prevederile regulamentelor comune BNR/CNVM emise in aplicarea acesteia in ceea ce priveste
respectarea cerintelor prudentiale si de adecvare a capitalului.

Perioada ianuarie - aprilie 2013

La sfarsitul acestei perioade erau autorizate 43 de SSIF, din care, in functie de obiectul de activitate autorizat:
e 27 de SSIF autorizate s3 presteze toate serviciile de investitii financiare;™
e 16 SSIF care nu tranzactioneaza instrumente financiare pe cont propriu, nu subscriu instrumente
financiare si/sau plasamente de instrumente financiare in baza unui angajament ferm, nu presteaza
servicii si activitati de investitii de administrare a unui sistem alternativ de tranzactionare.

in exercitarea atributiilor de supraveghere s-au efectuat trei audieri care au avut ca obiect clarificarea
aspectelor legate de activitatea desfasurata de persoanele responsabile din cadrul SSIF pentru clienti si
clarificarea aspectelor legate de vanzarea actiunilor detinute in portofoliul propriu, inregistrarea acestor
tranzactii si reevaluarea efectuata la sfarsitul exercitiului financiar. Au fost aplicate sanctiuni care au vizat
reducerea obiectului de activitate si amendarea persoanelor responsabile din cadrul societatii.

fn urma analizdrii si verificarii raportdrilor periodice si ca rezultat al investigdrii activitdtii SSIF,
ASF a identificat incalcari ale prevederilor legale pentru care au fost luate diverse masuri administrative.

Tabelul 11 10 Sanctiunile acordate in cadrul activitatii de monitorizare a SSIF in perioada ianuarie - aprilie 2013

Nr. crt. Sanctiuni Nr. sanctiuni
1. Acordare termen de incadrare in prevederile legale si reducerea obiectului de activitate 1
2. Suspendarea autorizatiei SSIF/persoanelor din cadrul SSIF 2
3. Reducerea obiectului de activitate al SSIF 1
4, Monitorizarea activitatii 2
Sursa: ASF

Perioada mai - decembrie 2013

La data de 31.12.2013 erau autorizate 37 de SSIF, din care in functie de obiectul de activitate autorizat:
e 25 de SSIF autorizate s3 presteze toate serviciile de investitii financiare;™
e 12 SSIF care nu tranzactioneaza instrumente financiare pe cont propriu, nu subscriu instrumente
financiare si/sau plasamente de instrumente financiare in baza unui angajament ferm, nu presteaza
servicii si activitati de investitii de administrare a unui sistem alternativ de tranzactionare.

Pe parcursul intregului an s-au efectuat opt audieri care au avut ca obiect clarificarea aspectelor legate de
activitatea desfasurata de persoanele responsabile din cadrul SSIF pentru clienti, de vanzarea actiunilor
detinute in portofoliul propriu, de inregistrarea acestor tranzactii si de reevaluarea efectuata la sfarsitul

® Definite conform Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificdrile si completdrile ulterioare.
1 Th conformitate cu prevederile art. 7 alin. (1) pct. 6 si art. 42121 din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata prin Legea nr. 227/2007.
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exercitiului financiar. Au fost aplicate sanctiuni care au vizat reducerea obiectului de activitate si
amendarea persoanelor responsabile din cadrul societatii.

Tabelul Il 11 Sanctiunile acordate in cadrul activitatii de monitorizare a SSIF in perioada mai - decembrie 2013

Nr. crt. Sanctiuni Nr. de sanctiuni
1. Amenzi pentru persoane responsabile din cadrul SSIF 20
2. Monitorizarea activitatii 2
3. Acordare termen de incadrare in prevederile legale 3
4. Retragerea autorizatiei SSIF 1
5. Amenzi pentru SSIF 2
6. Retragerea autorizatiei persoanelor responsabile din cadrul SSIF 1
7. Suspendarea autorizatiei SSIF 1
8. Suspendarea autorizatiei persoane responsabile din cadrul SSIF 1
9. Reducerea obiectului de activitate al SSIF 2

Sursa: ASF

SSIF transmit la ASF rapoarte in conformitate cu prevederile Regulamentului ASF(CNVM) nr. 32/2006
privind serviciile de investitii financiare si a reglementarilor emise in aplicarea OUG nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, Tn scopul supravegherii de catre ASF a activitatii
desfisurate de acestea. In urma analizei rapoartelor au fost transmise un numér de 131 de adrese cu privire
la modalitatea corecta de reflectare a informatiilor cuprinse in aceste raportari. Problemele identificate
se refera in special la includerea incorecta a unor instrumente financiare in categoriile de risc,
evaluarea eronata a acestora fata de prevederile legislatiei secundare emise in comun de BNR si ASF
si neincluderea sau deducerea incorecta a unor elemente din componenta fondurilor proprii.

in scopul supravegherii de cdtre ASF a activitdtii desfidsurate de SSIF*', acestea au depus la ASF
urmdtoarele situatii si documente:

e sjtuatii financiare lunare si trimestriale’®, raportul privind evidenta operatiunilor de imprumut,
a cumpararilor in marja si a vanzarilor in lipsa, in termen de maximum 10 zile de la incheierea lunii
de raportare;

e raportul semestrial, in termenul legal stabilit prin reglementarile ASF, care cuprinde situatiile
financiare semestriale compuse din bilant, cont de profit si pierdere, situatia modificarilor
capitalului propriu si situatia fluxurilor de trezorerie;

e raportul anual, in termenul legal stabilit prin reglementarile ASF, care cuprinde:

e situatiile financiare anuale compuse din bilant, cont de profit si pierdere;
e situatia modificarilor capitalului propriu;

e situatia fluxurilor de trezorerie;

¢ politici contabile si note explicative;

e raportul administratorilor;

e raportul auditorului financiar;

e raportul auditorului intern, care se transmite Tmpreuna cu raportul anual;

e raportul privind sursa veniturilor (detaliate pe categorii de servicii de investitii financiare)
si destinatia cheltuielilor, pentru fiecare sediu, transmis impreuna cu raportul anual.

" 1n conformitate cu dispozitiile art. 153 din Regulamentul CNVM/ASF nr. 32/2006.
291 conformitate cu prevederile reglementarilor emise in aplicarea OUG nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului.
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SSIF transmit anual la ASF urmdtoarele rapoarte:

e pana cel tarziu la data de 31 ianuarie, date privind actionarii, administratorii, conducatorii si agentii
de servicii de investitii financiare, lista serviciilor de investitii financiare autorizate, actualizata si
completata integral, impreuna cu:

e lista sediilor secundare autorizate cuprinzand agentii pentru servicii de investitii financiare
si reprezentantii compartimentului de control intern care Tisi desfasoara activitatea
la respectivele sedii secundare;

e raportul privind structura portofoliilor individuale ale clientilor aflate Tn administrare;

e raportul privind masurile disciplinare aplicate conducatorilor, agentilor pentru servicii
de investitii financiare si reprezentantilor compartimentului de control intern;

e lista contractelor incheiate cu alti intermediari si obiectul acestora;

e raportul privind activitatile aflate Tn obiectul de activitate autorizat ce au fost externalizate;

e pana la data de 1 martie, raportul compartimentului de control intern;

e pana la data de 31 martie, raportul privind structura organizationala si sistemul de contabilitate.

Pe baza analizei rapoartelor primite, ASF a transmis un numar de 12 adrese prin care s-a solicitat
completarea rapoartelor si transmiterea de note explicative referitoare la unele elemente sau/si diferente
sesizate din analizarea acestora.

in cadrul activititii de supraveghere, au fost efectuate cinci investigatii care au avut la bazi sesizari
primite si nereguli constatate in legatura cu activitatea desfasurata de agentii pentru servicii de investitii
financiare si persoanele responsabile din cadrul SSIF, care s-au finalizat cu aplicarea de sanctiuni
persoanelor raspunzatoare si sesizarea organelor competente.

Supravegherea activitatii desfasurate de SSIF a fost realizata atat prin intermediul raportarilor/situatiilor
transmise, cat si prin analizarea unor aspecte relevate de diversele sesizari primite de la persoane
fizice/juridice sau institutii ale statului, referitoare la activitatea societatilor.

in anul 2013, ASF (CNVM) a solutionat 41 de sesizari/solicitiri venite din partea unor persoane
fizice/juridice. In afara de acestea s-au solutionat 14 sesiziri de la autorititi ale statului si alte institutii.

Tabelul 1l 12 Sesizarile/solicitarile primite de la autoritati ale statului si alte institutii

Nr. crt. Institutie Nr. solicitari - perioada | Nr. solicitari - perioada a ll-a
1 MAI - DGPMB si inspectoratele judetene de politie 4 3
) Parchetul de pe langa Tnalta Curte de Casatie si Justitie/DNA 3

Parchetul de pe langa Curtea Suprema de Justitie
3 Presedintele Romaniei, Guvernul Romaniei
4 Alte institutii publice
Total 10 4
Sursa: ASF

Cazul Harinvest a fost probabil exemplul cel mai mediatizat de operatiuni de intermediere pe piata
de capital derulate fara respectarea prevederilor legale incidente, de fraudare a clientilor prin instrdinarea
activelor acestora fara acordul lor.

Circumstantele care au facut posibile abuzurile identificate la SSIF Harinvest SA au fost: neinregistrarea
in contabilitate si back-office a unor operatiuni efectuate sau inregistrarea vadit eronata a acestora,
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transmiterea catre ASF (CNVM), alte institutii ale pietei de capital (operator de piatd, depozitar central,
fond de compensare a investitorilor) si catre Ministerul Finantelor Publice/Administratia Financiara
a unor raportdri periodice/financiare care au prezentat deformat situatiei economicd a societatii,
a indicatorilor de lichiditate si solvabilitate.

La momentul identificarii indiciilor de nerespectare de catre SSIF Harinvest SA a prevederilor legale in vigoare,
ASF a adoptat masuri in vederea stoparii acestor activitati si a sanctionarii persoanelor responsabile.

Ca urmare a analizarii modului de operare in cazul Harinvest, ASF a luat masuri pentru a preintampina
aparitia unor situatii similare si pentru ameliorarea activitatilor de supraveghere si control a societatilor de
servicii de investitii financiare. Astfel, au fost initiate demersuri pentru trecerea la o supraveghere pe baza
de riscuri prin crearea unor indicatori de prudentialitate care vor acoperi aspecte privind solvabilitatea,
lichiditatea, gradul de indatorare, precum si expunerea excesiva a intermediarului fatd de o contrapartida,
ramura economica sau zond geograficd, precum si fatd de o anumita categorie de instrumente financiare
caracterizate printr-un efect de levier ridicat, care sa accentueze caracterul preventiv al activitatii
de supraveghere.

in cadrul activititilor de supraveghere off-site si de control ASF a introdus solicitarea si verificarea
extraselor de cont bancare privind disponibilitatile clientilor si ale societatii, in corelare cu datele
din balantele de verificare ale societatii. Totodatda, ASF a suplimentat verificarile in ceea ce priveste
detinerile clientilor, prin verificarea n cadrul controalelor realizate la intermediari, incrucisat, a echivalentei
detinerilor evidentiate in contul global al clientilor la intermediar cu detinerile evidentiate in sistemul
RoClear al Depozitarului Central.

De asemenea, ca urmare a constatarilor controlului ASF desfasurat la SSIF Harinvest SA,
in vederea protejarii intereselor participantilor la piata si a descurajarii practicilor frauduloase,
ASF a solicitat SC Bursa de Valori Bucuresti SA si SC Depozitarul Central SA modificarea prevederilor
reglementarilor proprii pentru reglementarea mai strictd a procedurilor de sell-out speciale,
inclusiv sub aspectul documentelor justificative necesare anterior realizarii acestor operatiuni.

Din acelasi motiv, ASF a initiat demersuri de modificare a prevederilor Legii nr. 297/2004 sub aspectul
calificarii drept infractiune a unor fapte care sunt considerate in prezent contraventii (practica frauduloass,
conform prevederilor Regulamentului CNVM nr. 32/2006).

La Harinvest cat si in alte situatii, au atras atentia furturi de actiuni ale unor investitori insotite uneori
de substituire de identitate si frauda. Astfel, diferite persoane, folosind documente falsificate (inclusiv carti
de identitate), au realizat operatiuni de transfer, tranzactionare de actiuni si gestionare de fonduri,
in numele si pe contul titularilor de drept. Uneori la aceste fapte ilegale au participat angajati ai societatilor
de intermediere autorizate. Masurile adoptate de ASF in aceste spete au vizat printre altele sanctionarea cu
amenda a persoanelor juridice si a persoanelor fizice responsabile din cadrul intermediarilor implicati
in operatiuni, insotita in cazul abaterilor grave de retragerea autorizatiilor acordate, precum si de sesizarea
organelor de cercetare penala.

in vederea prevenirii unor situatii similare si tindAnd cont de cresterea numarului de infractiuni pe piata
de capital ca urmare a utilizarii de acte de identitate false, directiile de specialitate din cadrul ASF lucreaza
la modificarea reglementarilor incidente referitoare la identificarea corecta a clientului. S-a considerat
necesara stabilirea de catre intermediar a unor parole de identificare pentru fiecare client in parte in cazul
in care acesta solicitad telefonic informatii despre contul sau de instrumente financiare deschis la respectiva
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societate de servicii de investitii financiare, transferul instrumentelor financiare la depozitar sau alte
operatiuni care implica instrumentele financiare din contul de client. De asemenea, ASF a initiat demersuri
pentru incheierea unui protocol de colaborare cu Ministerul Afacerilor Interne in vederea gasirii unor
metode mai sigure de verificare a identitatii investitorilor.

Tot Tn acest context, ASF are in vedere concentrarea monitorizarii pe zona entitatilor care ar putea induce
risc sistemic, care prezinta vulnerabilitati, sincope in activitate, Tn scopul prevenirii contaminarii sistemice,
dar si in scopul de a face din piata de capital un spatiu sigur si corect pentru participanti si investitori.

Institutiile de credit

La finele lunii aprilie 2013 erau inscrise Tn Registrul public al ASF (CNVM) 12 institutii de credit iar la finalul
anului un numar de 10 institutii de credit autorizate de BNR care au transmis rapoarte conform
Regulamentului nr. 32/2006 privind serviciile de investitii financiare, respectiv raportul compartimentului
de control intern pentru activitatea desfasurata pe piata de capital si raportul conducatorului structurii
organizatorice aferent activitatii desfasurate pe piata de capital.

in perioada analizatd ASF (CNVM) a transmis institutiilor de credit doud adrese de informare privind
respectarea de catre acestea a regulilor de conduita referitoare la pastrarea documentelor si transmiterea
diferitelor rapoarte.

Operatori de piata

Activitatea de supraveghere a celor doi operatori de piatd respectiv Bursa de Valori Bucuresti (BVB) si
Sibiu Stock Exchange (SIBEX) in cursul anului 2013 s-a axat pe:

e verificarea modului in care au fost respectate prevederile Legii nr. 297/2004 privind piata de capital
si ale Regulamentului CNVM nr. 2/2006 privind pietele reglementate si sistemele alternative
de tranzactionare, cu modificdrile si completdrile ulterioare;

e verificarea si analizarea rapoartelor curente si periodice (anuale, semestriale, trimestriale, lunare)
primite de ASF (CNVM);*

e verificarea structurii actionariatului pentru fiecare operator de piatd, precum si modul de incadrare
in prevederile art. 129 din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital.

n ceea ce priveste regimul sanctiunilor aplicate in cursul anului 2013 au fost dispuse doud amenzi pentru
persoane fizice Tn calitate de actionari ai operatorilor de piata pentru nerespectarea prevederilor legale
in vigoare.

Piata RASDAQ reprezinta o situatie aparte pe piata de capital din Romania a carei solutionare este unul
din obiectivele importante ale ASF. Reglementarea situatiei juridice a pietei RASDAQ,
care nu se incadreaza in prezent in tipologia locurilor de tranzactionare prevazuta de legislatia europeana
in domeniu, implementata in legislatia nationald, reprezintd o obligatie a statului roman ce deriva
din calitatea de membru al Uniunii Europene.

Societatile tranzactionate in prezent pe piata RASDAQ sunt, in cea mai mare parte, societati care au devenit
,detinute public” ca urmare a procesului de privatizare in masa, reglementat in special prin Legea nr. 58/1991

¥ Tn conformitate cu prevederile Regulamentului CNVM nr. 2/2006 privind pietele reglementate si sistemele alternative

de tranzactionare, cu modificarile si completarile ulterioare.
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privind privatizarea societdtilor comerciale si Legea nr. 55/1995 pentru accelerarea procesului
de privatizare, acte normative care sunt in prezent abrogate.

Potrivit actualei legislatii a pietei de capital (Legea nr. 297/2004, cu modificarile si completdrile ulterioare),
care preia corespunzator prevederi ale directivelor europene, instrumentele financiare se pot tranzactiona
pe o piatd reglementatd sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare. Actualul statut al pietei
RASDAQ nu permite incadrarea acesteia intr-unul dintre aceste tipuri de sisteme de tranzactionare,
aceasta piata fiind in prezent administrata de Bursa de Valori Bucuresti.

Solutionarea problematicii RASDAQ a constituit o prioritate a ASF inca de la infiintare, in decursul anului 2013
fiind efectuate demersurile pentru promovarea unui proiect de act normativ, la nivel de legislatie
primara, care sa stabileasca statul societatilor ale caror actiuni sunt tranzactionate pe piata RASDAQ.
Avand in vedere faptul ca ASF nu dispune de initiativa legislativa, demersurile efectuate pentru
promovarea actului normativ s-au realizat pe doua cai, respectiv prin Parlamentul Romaniei
si prin intermediul Ministerului Finantelor Publice.

Astfel, pornind de la un proiect de act normativ pe care CNVM, ca autoritate de supraveghere existenta
la acel moment, I-a transmis in luna februarie 2013 spre promovare Ministerului Finantelor Publice,
ASF a aprobat, in luna iulie 2013, un proiect de lege care abordeazd problematica RASDAQ.
Proiectul de lege a fost transmis spre promovare atat Guvernului Romaniei, Ministerului Finantelor Publice,
in calitate de autoritate care dispune de initiativa legislativa, cat si catre comisiile de specialitate din cadrul
Parlamentului Romaniei.

in decursul anului 2013, forma proiectului de lege respectiv a fost revizuitd succesiv, (existand intentia de
promovarea in regim de urgenta a proiectului de act normativ sub forma unei ordonante de urgenta),
ludnd in considerare propunerile si observatiile primite de la partile interesate, inclusiv cele primite
in cadrul procesului de consultare publica desfasurat de Ministerul Finantelor Publice ca parte a procesului
de transparenta decizionala.

in prezent proiectului de lege se afli in proces de avizare in cadrul ministerelor de resort
din Guvernul Romaniei, fiind semnat de reprezentantii Ministerul Finantelor Publice si de ASF.

De asemenea, in decursul anului 2013, ASF a participat la discutiile purtate in cadrul comisiilor
de specialitate din cadrul Parlamentului Romaniei pe marginea a doua proiecte de lege elaborate
la initiativa unor membri ai Parlamentului care au ca obiect solutionarea problematicii RASDAQ,
altele decat proiectul de lege pe care ASF |-a transmis Parlamentului in vederea aprobarii acestuia.

Avand in vedere faptul ca unul dintre aceste proiecte contine prevederi asemanatoare cu cele incluse
in proiectul de act normativ sustinut si promovat de ASF si faptul ca acesta se afla intr-o procedura
de dezbatere avansatda, ASF a transmis observatiile sale pe marginea proiectului de lege respectiv
catre Parlamentul Romaniei pentru a fi luate in considerare in procesul de adoptare.

Pana la acest moment proiectul de lege respectiv nu a fost inca adoptat fiind in continuare in proces
de dezbatere in comisiile de specialitate.
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Principalele schimbari preconizate a fi introduse prin proiectul de act normativ propus de ASF in vederea
clarificdrii statului societatilor ale cdror actiuni sunt tranzactionate pe piata RASDAQ

Proiectul de lege intentioneaza crearea unui cadru de reglementare a tranzactiilor cu instrumente
financiare armonizat cu legislatia europeana si garantarea integritatii si eficientei globale a sistemului
financiar romanesc.

Pentru incadrarea in prevederile Directivei 2001/34/CE privind admiterea valorilor mobiliare la cota oficiala
a unei burse de valori si informatiile ce trebuie publicate cu privire la aceste valori mobiliare se introduce,
in cadrul proiectului de lege, obligativitatea ca societatile tranzactionate in cadrul pietei RASDAQ
sa convoace adunarea generala a actionarilor prin care se solicita acordul actionarilor pentru
tranzactionarea pe o piata reglementatd, precum si fintocmirea unui prospect de admitere
la tranzactionare conform reglementarilor prevazute in Directiva 2003/71/CE, transpusa in legislatia
romaneasca prin Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
si prin Regulamentul CNVM nr. 1/2006 privind emitentii si operatiunile cu valori mobiliare.

Pentru asigurarea protectiei investitorilor minoritari si pentru asigurarea continuitatii, prin proiectul de
lege propus s-au stabilit o serie de cerinte suplimentare pe care societatile tranzactionate pe piata RASDAQ
care nu se incadreaza in prevederile art. 213, art. 215 si art. 217 alin. (1) si alin. (2) lit. a) din Legea
nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare, trebuie sa le respecte dupa
transferul pe un sistem alternativ de tranzactionare. Cerintele suplimentare au fost introduse
in considerarea prevederilor Directivei 2004/25/CE privind ofertele publice, Directivei 2007/36/CE privind
exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor in cadrul societatilor cotate la bursa, Directivei 2006/6/CE
(MAD) privind abuzul pe piata, Directivei 2004/109/CE privind armonizarea obligatiilor de transparenta
in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise
la tranzactionare pe o piata reglementata si de modificare a Directivei 2001/34/CE.

De asemenea, a fost introdusa in cadrul proiectului de lege obligativitatea emitentilor care se incadreaza
in criterile de admitere pe o piata reglementata, dar a caror adunare generalda a actionarilor
nu isi da acordul pentru tranzactionarea pe aceasta piata, de a da, in anumite conditii, actionarilor
minoritari care nu au fost de acord cu hotararea adunarii generale a actionarilor, dreptul de retragere
din cadrul societatii si de a solicita cumpararea actiunilor lor de catre societate.

Sisteme de compensare - decontare

in cadrul pietei de capital din Romania operatiunile de compensare si decontare sunt asigurate de
urmatoarele entitati: Depozitarul Central (DC), Depozitarul Sibex (DS), Casa de Compensare Bucuresti (CCB)
si Casa Romana de Compensare (CRC).

Cei doi depozitari respectiv Depozitarul Central si Depozitarul Sibex au ca principal obiect de activitate
prestarea serviciilor de depozitare si registru a valorilor mobiliare tranzactionate pe pietele reglementate
iar Casa de Compensare Bucuresti si Casa Romanda de Compensatie gestioneaza riscul participantilor
la pietele reglementate de instrumente derivate, realizdnd zilnic compensarea si marcarea la piata
a pozitiilor deschise, precum si decontarea tranzactiilor incheiate.
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Activitatea de supraveghere a celor patru entitati a constat in:

e verificarea modului in care au fost respectate prevederile Legii nr. 297/2004 privind piata
de capital si ale Regulamentului nr. 13/2005 privind autorizarea si functionarea depozitarului
central, a caselor de compensare si a contrapdrtilor centrale.

e verificarea si analizarea rapoartelor curente (sdptdmdnale si lunare) si periodice
(anuale, semestriale, trimestriale) transmise cdtre CNVM.™ Tn cursul anului 2013 nu au intervenit
modificdri esentiale in ceea ce priveste continutul si tipologia raportdrilor transmise de depozitarii
centrali la ASF.

Depozitarul Central s-a implicat in continuarea procesului de aderare la platforma pan europeana
de decontare TARGET 2 Securities. Totodata, cei doi depozitari centrali au continuat demersurile
organizatorice de constituire a unui compartiment de control intern®.

Cele patru entitati au aplicat o politica investitionala prudenta prin limitarea expunerilor in ceea ce priveste
plasarea fondurilor in conturi curente, depozite la termen, titluri de stat cu scadenta mai mica de un an si
obligatiuni garantate integral de stat, respectand limitele legale prevazute de Regulamentul CNVM nr. 13/2005.

n cursul anului 2013 casele de compensare au depus la ASF dosare de reautorizare in scopul respectarii
conditiilor instituite la nivel european de prevederile Regulamentului (UE) nr. 648/2012 privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii (EMIR).
Una dintre conditiile necesare in vederea autorizarii celor douda case de compensare in calitate de
contraparti centrale (CPC) o reprezinta nivelul capitalului initial permanent si disponibil care trebuie
sa fie de cel putin 7,5 milioane de euro.

De la momentul aparitiei EMIR a fost activata obligatia impusa de acesta de initiere si derulare a procesului
de autorizare ca si contraparti centrale a entitatilor ce anterior indeplinisera pana atunci rolul si
functionalitatile unei contrapérti centrale. Tn cazul pietei de capital romanesti aceste entititi sunt casele de
compensare autorizate anterior de ASF (CNVM) sa desfdsoare activitati de compensare si decontare
a tranzactiilor cu instrumente financiare derivate. Pentru aceasta ASF (CNVM) a desfasurat o ampla
activitate de colaborare/corespondenta cu entitétile care potential urmau/puteau a fi implicate in procesul
de aplicare a acestui regulament european printre care enumeram Banca Nationald a Romaniei,
Ministerul Finantelor Publice, Casa Romana de Compensatie, Casa de Compensare Bucuresti.

Conform prevederilor Regulamentului ASF nr. 3/2013," in vederea continudrii prestarii serviciilor
de compensare conform EMIR, Casa Romana de Compensatie SA si Casa de Compensare Bucuresti SA
aveau obligatia de a depune la ASF, pana la data de 15 septembrie 2013, o cerere de autorizare in calitate
de contraparte centrala conform Regulamentului (UE) nr. 648/2012, insotitd de documentatia necesara
in conformitate cu prevederile acestui regulament.

n considerarea acestei obligatii legale, CCB si CRC au transmis la ASF, in termenul legal, cereri de autorizare
in calitate de contraparti centrale in conformitate cu art. 14 si, respectiv, art. 17 din Regulamentul (UE)

% conform Dispunerii de masuri nr. 1/2008, cu modificarile si completarile ulterioare, a Instructiunii nr. 5/2006, a Dispunerii de
masuri nr. 2/2010, a Dispunerii de masuri nr. 12/2010, a Regulamentului nr. 5/2010 si a Regulamentului nr. 13/2005.

13 Obligatie instituita de prevederile Dispunerii de masuri CNVM nr. 27/2012 cu termen limitd la 31.03.2014
(Decizia ASF nr. 805/2013).

16 Regulamentul ASF nr. 3/2013 stabileste aspecte de ordin tehnic privind procesul de autorizare a contrapartilor centrale in baza
EMIR si reglementeaza modalitatea de functionare si supraveghere a contrapartilor centrale in contextul acestui regulament.
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nr. 648/2012, insotite de o serie din documentele mentionate la art. 4 alin. (2) din Regulamentul ASF nr. 3/2013.
Avand in vedere ca dosarele depuse initial de CCB si CRC erau in continuare incomplete, ASF a solicitat
in mai multe randuri in perioada noiembrie 2013 - februarie 2014 celor doua case de compensare completarea
acestor dosare si implicit a documentatiei necesare obtinerii autorizatiei de contraparte centrala.

ASF continud sa se implice in dialogul interinstitutional pe aceasta tema, atat cu BNR si Ministerul
Finantelor cat si cu cei doi operatori de piata, considerand ca este important ca in Romania sa existe
atat contraparte centrala cat si registru central de tranzactii autorizate conform EMIR, fapt care ar putea
sustine dezvoltarea tranzactionarii instrumentelor derivate necesare managementului riscurilor de piata.

Societatile de administrare a investitiilor (SAl)

SAl are ca obiect de activitate administrarea de organisme de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM).'” Pe langd administrarea OPCVM, o SAl poate administra, sub conditia autorizirii ASF,
si alte organisme de plasament colectiv. Prin exceptie de la activitdtiie mentionate anterior,
SAl poate desfasura si activitatea de administrare a portofoliilor individuale de investitii, precum si servicii
conexe, potrivit autorizatiei acordate. Astfel, SAl are calitatea de investitor calificat pe piata de capital®.
Cea mai importanta consecinta ce deriva din aceasta calitate este cea potrivit careia investitorii calificati
sunt exceptati de la compensare in cazul incapacitatii de platd a membrilor Fondului de Compensare a
Investitorilor, respectiv, intermediarii autorizati si societatile de administrare a investitiilor ce administreaza
portofolii individuale de investitii.'®

Conform prevederilor Regulamentului 575/2013/UE, SAI au obligatia de a mentine, pe toata durata
desfasurarii activitatii, un nivel al fondurilor proprii cel putin egal cu cel al capitalului initial necesar
la momentul emiterii autorizatiei. In vederea asigurarii punerii in aplicare a prevederilor Regulamentului
nr. 575/2013 a fost elaborat un proiect de regulament ce a fost supus consultarii publice si urmeaza
sa fie finalizat in perioada urmatoare. Totodatad, pentru a evalua capacitatea SAl de a se conforma acestor
cerinte, s-a instituit analiza prudentiala a adecvarii capitalului (baza de date fiind asigurata prin
raportarile lunare asezate in sarcina lor), prin coroborarea cerintelor de capital cu diferitele tipuri de risc
(potrivit fiecarui tip de operatiune) si cu cerintele de acoperire a pierderilor ce pot aparea din activitatile
desfasurate de SAI.

SAl ce au in obiectul de activitate administrarea conturilor individuale pe baza discretionara au obligatia
intocmirii si transmiterii la ASF, cu frecventa cel putin bianuala, a nivelului fondurilor proprii, cerintelor de
capital si a expunerilor mari. In acest context, se are in vedere si clarificarea aspectelor legate de cerintele
privind fondurile proprii aplicabile SAI, astfel incat sa existe o distinctie clard in privinta obligatiilor de
raportare incidente, in functie de existenta sau nu in obiectul de activitate a serviciului de administrare
de portofolii individuale de investitii, respectiv de prestarea in fapt a acestui serviciu.

n cazul SAI care au in obiectul de activitate administrarea portofoliilor individuale de investitii in baza unor
contracte de mandat special, conform carora clientii isi aleg custodele, activele si tipurile de instrumente
financiare n care doresc sa investeasca precum si limitele maxime investitionale pentru fiecare tip de active
sau emitent de instrumente financiare, regulile de adecvare a capitalului vizeaza exclusiv pozitiile proprii.

1n conformitate cu prevederile art. 5 din OUG nr. 32/2012.
®1n conformitate cu prevederile art. 2 pct. 15 din Legea nr. 297/2004.
¥1n conformitate cu prevederile art. 46 alin. (5) lit. a) din Legea nr. 297/2004.
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Organismele de plasament colectiv (OPC)

Pentru asigurarea integritatii si a functionalitatii corecte a organismelor de plasament colectiv,
supravegherea OPC si SAl are la baza urmatoarele componente:

* monitorizarea activitdtii si operatiunilor desfdasurate de OPC si SAl;

e verificarea modului in care sunt respectate prevederile legale de cdtre entitdtile supravegheate
in scopul asigurdrii transparentei pietei de capital si a unei corecte informdri a investitorilor;

e In vederea aplicdrii principiilor de supraveghere prudentiald si preventivd, se exercitd o verificare
permanentd asupra activitatii respectivelor entitdti prin analizarea si evaluarea informatiilor
cuprinse in raportdrile periodice (sdptdmdnale, lunare), rapoartele semestriale, anuale, precum si
alte informdri/documente transmise de acestia la ASF;

e primirea si analizarea sesizdrilor investitorilor sau ale altor institutii ale statului, referitoare la
activitatea si operatiunile realizate de OPC si SAI;

e efectuarea investigatiilor si propunerea mdsurilor ce se impun referitoare la activitdtile si
operatiunile desfdsurate de astfel de entitdti;

e solicitarea documentelor, datelor sau informatiilor entitdtilor reglementate, altor institutii sau
autoritati ale statului si colaborarea cu celelalte structuri organizatorice din cadrul ASF pentru
indeplinirea atributiilor.

Activitatea de supraveghere se realizeaza prin monitorizarea continua si analiza informatiilor relevante
din cadrul rapoartelor primite de la entitatile care au functionat in baza autorizarii CNVM/ASF.

Organisme de plasament colectiv in valori mobiliare - fonduri deschise de investitii

Societatile de administrare a investitiilor transmit la ASF raportari saptamanale privind ,Situatia activelor
si obligatiilor fondurilor” cu detalierea activelor, numarului de investitori si valorii activului net,
aferente fiecdrei zile lucrdtoare, pentru fondurile deschise de investitii pe care le administreazi.”® Pe baza
acestora ASF verifica respectarea regulilor prudentiale, monitorizeaza conformitatea cu reglementarile
n vigoare si intervine pentru solutionarea situatiilor neconforme prevederilor legale.

OPCVM din state membre care intentioneaza sa distribuie sau care distribuie titluri de participare
in Romania, transmit la ASF orice modificari ale documentelor si/sau informatiilor aferente activitatii
respectivelor OPCVM, inclusiv ultimul raport anual si raportul semestrial in termen de 15 zile lucratoare
de la data de la care acestea au fost ficute publice in statul membru de origine.”*

La data de 31.12.2013 erau inregistrate cinci societati de administrare a investitiilor din state membre UE
cu OPCVM aflate in administrare care au distribuit titluri de participare in Romania in valoare de 64.187.829 de lei.

Alte organisme de plasament colectiv. Fondurile inchise de investitii, Fondul Proprietatea si SIF

Cele 5 societati de investitii financiare, Fondul Proprietatea SA si societatile de administrare a fondurilor
inchise de investitii transmit cu frecventa lunara raportari privind ,Situatia activelor si obligatiilor
fondurilor” cu detalierea activelor, numarului de investitori si valorii activului net, pentru ultima zi

%91 conformitate cu prevederile Regulamentului CNVM nr. 15/2004.
2! Th conformitate cu prevederile Instructiunii nr. 5/2007 privind procedura de notificare a organismelor de plasament colectiv
n valori mobiliare (OPCVM) din state membre.
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lucritoare a lunii.?” Aceste raportari sunt certificate de institutiile de credit care s-au inregistrat la ASF
(CNVM) ca depozitari ai activelor fiecarui OPCVM/AOPC. Pe baza lor, ASF verificd incadrarea in limitele
investitionale.

2.1.2. Supraveghere tranzactii si emitenti
Operatiuni corporative (majorari/diminuari ale capitalului social, fuziuni, divizari)

Noile emisiuni de valori mobiliare sau modificarile caracteristicilor emitentilor deja inregistrati se realizeaza
prin inregistrarea la ASF a acestora si emiterea Certificatului de inregistrare a Valorilor Mobiliare (CIVM).
n acest sens, in anul 2013 au fost emise de ASF(CNVM) 173 de certificate de inregistrare a valorilor mobiliare
aferente urmatoarelor tipuri de operatiuni: majorarea/diminuarea capitalului social, divizarea/fuziunea,
modificarea valorii nominale a unei actiuni, emisiuni de obligatiuni/titluri de stat/produse structurate.

O noutate n ceea ce priveste operatiunile corporative ale emitentilor de valori mobiliare o reprezinta
intocmirea prospectelor/prospectelor proportionate ce necesitd aprobarea ASF, atunci cidnd se adopta
hotarari de majorare a capitalului social prin exercitarea dreptului de preferinta de catre actionarii societatii
comerciale.” Tn cursul anului 2013 au fost aprobate 7 prospecte proportionate.

Printre evenimentele semnificative derulate Tn anul 2013, se numara:

- admiterea la tranzactionare pe piata reglementata administratd de BVB a actiunilor emise de
SNGN ROMGAZ SA Medias si SN NUCLEARELECTRICA SA Bucuresti;

- inregistrarea la ASF in vederea admiterii la tranzactionare pe Sistemul Alternativ de Tranzactionare
administrat de BVB a actiunilor emise de SIF IMOBILIARE PLC Nicosia, Cipru si
TRANSILVANIA LEASING IFN SA Brasov;

- inregistrarea la ASF in vederea admiterii la tranzactionare pe Sistemul Alternativ de Tranzactionare
al SIBEX a actiunilor emise de SC FEPER SA Bucuresti si SC ROMRADIATOARE SA Brasov;

- Inregistrarea la ASF si admiterea la tranzactionare la BVB a obligatiunilor emise de SC RAIFFEISEN
BANK SA Bucuresti si SC UNICREDIT TIRIAC BANK SA Bucuresti.

Oferte Publice
CNVM a aprobat in perioada ianuarie - aprilie 2013:

e un prospect de admitere la tranzactionare pe piata reglementata administrata de BVB
(SC Conted SA Dorohoi) neprecedat de oferirea spre vanzare de actiuni;

e un prospect aferent unei oferte publice de vanzare de actiuni (secundard), valoarea ofertei
fiind de 315.084,84 mii de lei;

e sapte documente aferente ofertelor publice de preluare obligatorie a caror valoare se ridica la
4.620,47 mii de lei;

e emiterea unei decizii de stabilire a pretului in cadrul ofertelor de preluare obligatorie
in baza raportului de evaluare intocmit de un evaluator independent;

e emiterea a doua decizii de respingere a documentelor de oferta datorita pretului oferit;

e un document aferent unei oferte publice de preluare voluntara; valoarea se ridica la 86,7 mii lei;

e patru anunturi de retragere a actionarilor dintr-o societate, intocmite de actionarii care se incadrau
in una dintre cele doua conditii impuse de prevederile articolului 206 din Legea nr. 297/2004.

2291 conformitate cu prevederile Regulamentului CNVM nr. 15/2004.
2 Acest tip de prospect este o consecinta a Regulamentului UE nr. 486/2012 care modificd Regulamentului (CE) nr. 809/2004
si a implementarii acestor reglementari in normele interne.
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n perioada ianuarie - aprilie 2013, CNVM a emis 20 de acte individuale de sanctionare a actionarilor care
nu si-au indeplinit obligatiile prevazute la art. 203/205 din Legea nr. 297/2004, amenzile aplicate fiind
in sumd de 1.787.105 lei. in cursul anului 2013, CNVM a aprobat prospectul aferent ofertei publice
secundare de vanzare de actiuni detinute de Ministerul Economiei la SNTGN Transgaz SA.

ASF a aprobat in perioada mai - decembrie 2013:

e trei prospecte aferente unor oferte publice de vanzare de actiuni (primare/secundare) a caror
valoare se ridica la 2.013.006,41 mii de lei;

e un prospect de admitere la tranzactionare pe piata reglementata administrata de BVB (SC Conpet SA)
neprecedat de oferirea de actiuni spre vanzare;

e doua prospecte de baza privind emiterea de produse structurate;

e doua prospecte de admitere la tranzactionare pe piata reglementata administrata de BVB
precedate de oferte de obligatiuni adresate investitorilor calificati;

e un prospect aferent unei oferte publice de vanzare de obligatiuni, valoarea ofertei
fiind de 550.000 de mii de lei;

e doud prospecte aferente ofertelor de vanzare de obligatiuni adresate actionarilor societatii,
valoarea acestor oferte fiind de 7.250 de mii de lei;

e un prospect aferent unei oferte de vanzare de obligatiuni adresate actionarilor societatii si
investitorilor calificati, valoarea ofertei fiind de 30.000 de mii de euro;

e 12 documente aferente ofertelor publice de preluare obligatorie a caror valoare se ridica la
9.625,67 mii de lei;

e trei documente aferente ofertelor publice de cumparare a caror valoare se ridica la 600.230,14 mii de lei;

e doua anunturi de retragere a actionarilor dintr-o societate, intocmite de actionarii care se incadrau
in una dintre cele doua conditii impuse de prevederile articolului 206 din Legea nr. 297/2004.

in perioada mai - decembrie 2013, ASF a emis 42 de acte individuale de sanctionare a actionarilor
care nu si-au indeplinit obligatiile prevazute la art. 203/205 din Legea nr. 297/2004, amenzile aplicate fiind
in suma de 3.637.907 lei. De asemenea, au fost aplicate si sanctiuni pentru incalcarea altor prevederi legale
in materia ofertelor publice, amenzile aplicate fiind Tn suma de 150.000 de lei.

in conformitate cu prevederile legale armonizate cu Directivele europene, in calitate de stat gazds,
ASF primeste de la autoritatile similare din spatiul UE, prospectele aprobate de acestea, certificatul si
rezumatul in limba romana ale prospectelor. Conform normelor legale, ASF nu initiaza nicio procedura
de aprobare a prospectului. in acest sens, in anul 2013, ASF (CNVM) a fost notificatd cu privire la aprobarea
a 16 prospecte, precum si cu privire la amendamentele aduse acestora.

Supravegherea emitentilor de valori mobiliare

Aria de supraveghere cuprinde la ora actuala emitentii de pe piata BVB - actiuni, emitentii de pe piata
RASDAQ, emitentii de pe piata BVB - obligatiuni, emitentii de actiuni nelistate - BVB, unitati de fonduri -
BVB si emitenti listati la SIBEX.

ASF monitorizeaza conformitatea informatiei financiare (situatii financiare auditate) cu reglementarile
contabile (IFRS si standardele nationale de contabilitate) pentru emitentii de pe piata reglementat. In plus,
ASF verifica respectarea de catre toti emitentii a cerintelor de raportare prevazute de Legea nr. 297/2004.
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Conformitatea informatiei financiare cu cerintele de raportare prevézute de Legea nr. 297/2004**

A fost verificata, Tn principal, respectarea urmatoarelor cerinte de raportare:

e punerea la dispozitia actionarilor a documentelor (integral sau partial) care urmeazd sd fie
prezentate adundrii generale a actionarilor cu cel putin 30 de zile inainte de desfdsurarea acesteia
(art. 243 alin. (10) din Legea nr. 297/2004);

e punerea la dispozitia publicului, in termen de 4 luni a situatiilor financiare, impreund cu raportul
anual, aprobate de adunarea generald a actionarilor (art. 227 alin. (4) din Legea nr. 297/2004);

e raportul anual trebuie sa cuprindd situatiile financiare auditate, raportul consiliului de administratie,
declaratia persoanelor responsabile (art. 11271 din Regulamentul CNVM nr. 1/2006);

e raportul consiliului de administratie anual trebuie sd cuprindd informatii echivalente celor
prevdzute la anexa nr. 32;

e punerea la dispozitia publicului a rapoartelor semestriale in termen de cel mult doud luni
de la incheierea perioadei de raportare (art. 227 alin. (5) din Legea nr. 297/2004);

e raportul semestrial trebuie sd cuprindd situatiile financiare interimare sau condensate,
raportul consiliului de administratie, declaratia persoanelor responsabile (art. 113 din
Regulamentul CNVM nr. 1/2006);

e raportul consiliului de administratie semestrial trebuie sd cuprindd informatii echivalente celor
prevdzute la anexa nr. 31;

e punerea la dispozitia publicului a rapoartelor trimestriale in termen de cel mult 45 de zile
de la incheierea perioadei de raportare (art. 113 din Regulamentul CNVM nr. 1/2006);

e raportul trimestrial trebuie sd cuprindd contul de profit si pierdere si indicatorii economico-
financiari mentionati la anexa nr. 30B (art. 113 din Regulamentul CNVM nr. 1/2006).

Un numar de 1.044 de emitenti au fost notificati in data de 31.01.2013 prin scrisori recomandate cu privire
la continutul si termenul de transmitere a raportului aferent anului 2012.”° Tn luna mai 2013, 394 de
emitenti care nu transmisesera raportdrile pana la aceasta datd, au fost atentionati in ceea ce priveste
nerespectarea prevederilor legale, iar prin Decizia nr. 248/18.07.2013 au fost sanctionati cu avertisment
127 de emitenti care nu au transmis catre ASF si operatorul de piata raportul anual aferent anului 2012.
Totodata au fost transmise 361 de notificari catre societatile comerciale cu privire la necesitatea transmiterii
rapoartelor anuale catre operatorul de piata, publicarea pe site-ul propriu sau completarea acestor rapoarte
in conformitate cu prevederile legale in vigoare. S-a raspuns la 50 de solicitari ale emitentilor privind
obligatiile de raportare cu privire la urmatoarele problematici: tipuri rapoarte, termene de raportare,
auditare, acordarea de dividende, rapoarte curente intocmite conform art. 225 din Legea nr. 297/2004.

Activitatea de supraveghere prin raportari curente s-a concretizat Tn perioada ianuarie - aprilie 2013
prin analizarea unui numar de 1.500 de raportari curente receptionate la nivelul CNVM, iar in intervalul
mai - decembrie 2013 prin analizarea unui numér de 5.500 de rapoarte curente la nivelul ASF. in activitatea
de monitorizare a raportarilor curente CNVM a emis in perioada ianuarie - aprilie 2013 un numar de
400 de atentionari, iar in perioada mai - decembrie ASF a emis 1.600 de atentionari catre emitentii de valori
mobiliare fiind sanctionati presedinti ai consiliilor de administratie/administratori unici, actionari,
administratori judiciari, in vederea conformarii cu prevederile legale incidente pietei de capital, in scopul
respectarii principiilor de raportare si informare complete si corecte a actionarilor si a potentialilor investitori.

* Toate aceste raportdri trebuie introduse in Sistemul Informatic de Raportare (SIR) conform Regulamentului CNVM nr. 27/2010.
% potrivit art. 227 alin. (1) si (4) din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital.
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in cadrul activitatii de monitorizare derulatd, ASF (CNVM) a urmarit conformarea cu prevederile legale
in ceea ce priveste intocmirea rapoartelor curente aferente convocatoarelor si hotararile adoptate Tn cadrul
adundrilor generale ale actionarilor la emitentii de valori mobiliare, precum si a altor tipuri de rapoarte curente.”

Activitatea de supraveghere s-a concretizat, de asemenea, prin verificarea respectarii prevederilor
Regulamentului CNVM nr. 6/2009, cu modificirile si completarile ulterioare, in materia exercitarii
drepturilor actionarilor in cadrul adunarilor generale ale emitentilor (asigurarea informarii actionarilor
prin publicarea unui convocator corect si complet, respectarea drepturilor actionarilor de a completa
ordinea de zi si de a adresa intrebari consiliului de administratie privind ordinea de zi etc.). In considerarea
obligatiilor instituite prin dispozitiile art. 286" din Legea nr. 297/2004 si ale Instructiunii nr. 6/2012
in ceea ce priveste limita de detinere din capitalul social al societatilor de investitii financiare, in contextul
adunarilor generale care au avut loc in anul 2013, CNVM a dispus 1n cazul a patru dintre aceste societati
masuri legale, atat in ceea ce priveste obligatia de vanzare a actiunilor care depdseau limita de detinere,
cat si de suspendare a drepturilor de vot pentru actiunile detinute de actionarii care depaseau limita legala.

Totodata, in vederea informarii si protectiei investitorilor ASF a dispus:
e reconvocarea AGA in vederea adoptarii hotararilor cu respectarea prevederilor legale in cazul
a doi emitenti;
* blocarea transferului unor valori mobiliare in cazul unui emitent.

in conformitate cu OMF nr. 881/25 iunie 2012 ,incepand cu exercitiul financiar al anului 2012, societatile
comerciale ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata au obligatia
de a aplica Standardele Internationale de Raportare Financiarad (IFRS) la intocmirea situatiilor financiare
anuale individuale.” De asemenea, institutiile de credit aplica IFRS Tncepand cu exercitiul financiar 2012.
Societatile autorizate, reglementate si supravegheate de ASF aplicd Reglementari contabile conforme cu
Directiva a IV-a a Comunitatilor Economice Europene (Regulamentul CNVM nr. 4/2011).

Astfel, in cursul anului 2013, au fost publicate 79 de situatii financiare anuale, din care:
¢ 35 auditate de firme de consultanta internationale;

e 55 cu opinie fara rezerve.

De asemenea, 28 de societati au fost notificate pentru nerespectarea IAS 1.16 , (...) O entitate nu va descrie
situatiile financiare drept conforme cu IFRS-urile decat daca acestea satisfac toate dispozitiile IFRS-urilor”.

n urma activititii de supraveghere a emitentilor de valori mobiliare, ASF a dispus urmatoarele masuri:

e reconvocarea AGA 1in vederea adoptarii hotararilor cu respectarea prevederilor legale,
in cazul a doi emitenti, Tn perioada ianuarie - aprilie 2013;

e blocarea transferului unor valori mobiliare in cazul unui emitent, prin emiterea unui numar de
9 ordonante CNVM, in perioada ianuarie - aprilie 2013 si a unui numar de 18 decizii ASF in perioada
mai - decembrie 2013;

e sanctionarea cu avertisment a 127 de emitenti care nu au transmis raportul anual 2012 catre
autoritate si catre operatorul de piata, conform Deciziei ASF nr. 248/18.07.2013;

e sanctionarea unor presedinti ai consililor de administratie, actionari si administratori judiciari,
astfel: in perioada ianuarie - aprilie 2013 a fost emisa o amenda in cuantum de 10.000 de lei,
iar in perioada mai - decembrie 2013 s-au emis un numar de 15 amenzi in valoare de 320.000 de lei
si 16 avertismente;

28 potrivit dispozitiilor art. 113 | A din Regulamentul nr. 1/2006 si ale Dispunerii de masuri CNVM nr. 11/2010.
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e emiterea a 5 atestate, In perioada ianuarie - aprilie 2013, prin care CNVM a luat act
ca unor actionari le sunt incidente prevederile art. 286" din Legea nr. 297/2004, in cazul a patru
dintre cinci societati de investitii financiare, emitand 15 ordonante prin care a dispus masurile
legale, atat in ceea ce priveste obligatia de vanzare a actiunilor care depdseau limita de detinere,
cat si in ceea ce priveste suspendarea drepturilor de vot pentru actiunile detinute de actionarii
care au depasit limita legald prevdzutd in art. 286" din Legea nr. 297/2004.

Supravegherea activitatii de tranzactionare

ASF supravegheaza activitatea de tranzactionare a unui numar de 1.249 de instrumente financiare
listate la BVB si SIBEX (actiuni, obligatiuni, drepturi, instrumente financiare derivate, produse structurate,
unitati de fond). Tn cadrul acestei activititi au fost realizate un numar de 433 de analize si monitorizate
programele de rascumparare derulate in cazul a 13 emitenti. ASF a solicitat suspendarea de la tranzactionare
a unor valori mobiliare Tn 40 de situatii in vederea informarii corespunzatoare a investitorilor.

ASF supravegheaza in timp real activitatea si operatiunile desfasurate de intermediari, operatori de piata,
referitoare la tranzactionarea instrumentelor financiare. Sunt analizate evolutiile anormale cu privire la
caracteristicile de pret si cantitate ale tranzactiilor desfasurate in cursul sedintelor de tranzactionare
in vederea detectdrii unor posibile cazuri de abuz pe piatd. In activitatea sa, ASF foloseste urméatoarele
mijloace de supraveghere:
¢ terminalele de tranzactionare ale pietelor reglementate si ale sistemelor alternative de tranzactionare
(terminalul ARENA al SC Bursa de Valori Bucuresti SA, terminalul ELTRANS al SC Sibex - Sibiu Stock
Exchange SA);
¢ sistemul de supraveghere electronica propriu, dezvoltat in cadrul institutiei;
e raportarile transmise de emitenti, potrivit dispozitiilor legale;
¢ informatiile care apar in mass-media.

Prin intermediul terminalelor de tranzactionare ASF urmareste o serie de elemente legate de desfasurarea
tranzactiilor: cotatiile societatilor emitente, momentul efectuarii, contrapartile, numarul de ordine
al tranzactiilor, tipul de conturi folosite, tipul tranzactiei etc.

Sistemul de supraveghere electronica al ASF contine alerte pentru evolutia anormala a pretului, a cantitatii
tranzactionate, a gradului de concentrare a intermediarilor, a ponderii tranzactiilor in capitalul social
al emitentului etc. Sistemul este de tip deschis, putdnd fi addaugate noi alerte, in functie de evolutia si
necesitatile pietei. Alertele privind evolutiile anormale sunt analizate, ludndu-se in considerare informatiile
publice existente, raportarile emitentilor si ale entitatilor pietei, caracteristicile emitentului si ale pietei
pe care se tranzactioneaza.

in urma finalizarii investigatiilor desfasurate de ASF cu privire la incidenta titlului VII - Abuz pe piatd din
Legea nr. 297/2004 in cazul unor tranzactii derulate pe piata de capital, ASF a dispus, in patru situatii,
sesizarea organele de urmarire penald competente, ca urmare a constatarii existentei unor suspiciuni
privind incidenta titlului VIl - Abuz pe piata din Legea nr. 297/2004, iar in cazul unei sesizari s-a comunicat
petentului ca in situatia tranzactiilor reclamate nu sunt indeplinite conditiile pentru incadrarea in titlul VII.
La solicitarea formulata de organele de urmarire penald competente s-a transmis un raspuns oficial
referitor la rezultatele analizei privind incidenta titlului VII - Abuz pe piata din Legea nr. 297/2004.

ASF are in vedere intarirea activitatilor de supraveghere a tranzactiilor in vederea detectarii abuzurilor
de piata si identificarii timpurii a posibilelor situatii de conduita incorecta. Pentru aceasta vor fi alocate
resurse suplimentare, atat din punct de vedere tehnic cat si al personalului implicat in aceste activitati.
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in ceea ce priveste obligatiile instituite in sarcina ASF in calitate de autoritate competent, in domeniul
pietei de capital, in spatiul economic european (SEE) si in contextul relationarii cu ESMA si cu celelalte
autoritati, ASF este responsabild de transmiterea si receptionarea prin sistemul SARIS (Suspension and
Restoration Information System, utilizat incepand luna octombrie 2013) a notificarilor privind suspendarile
si retragerile de la tranzactionare a instrumentelor admise la tranzactionare pe pietele reglementate din SEE,
in conformitate cu prevederile art. 41 din MIFID. Astfel, in sase situatii, ASF a notificat prin sistemul SARIS
suspendarea de la tranzactionare, la initiativa ASF, a actiunilor unor emitenti tranzactionati pe pietele
reglementate, alaturi de derivatele avand aceste actiuni ca activ suport.

Prin intermediul sistemului Transaction Reporting Exchange Mechanism?’ (TREM), administrat de ESMA
fiecare autoritate competenta, implicit ASF, trebuie sa transmita urmatoarele elemente in cadrul procesului
de raportare a tranzactiilor:
¢ lista instrumentelor financiare pentru care este autoritatea competenta relevanta, unicei autoritati
competente pe care fiecare stat membru o desemneaza ca punct de contact;”®
e lista tranzactiilor realizate.”

ASF notifica zilnic lista instrumentelor financiare admise la tranzactionare pe o piata reglementats,
pentru care este autoritatea competenta relevanta, iar in ceea ce priveste tranzactiile mentionate,
ASF este in proces de aducere la zi a informatiilor ce trebuie preluate de la si comunicate catre celelalte
autoritati competente.

in urma investigatiilor desfisurate de ASF cu privire la incidenta titlului VIl - Abuz pe piatd
din Legea nr. 297/2004 s-au constatat Tncalcari ale prevederilor legale aplicabile in materia pietei de capital,
fapt pentru care ASF a dispus sanctionarea persoanelor responsabile cu 15 amenzi, in cuantum total de
417.000 de lei.

2.2. Reglementarea Sectorului instrumentelor si investitiilor financiare

Actiunea de armonizare a cadrului legislativ din Romania cu acquis-ul comunitar, prin completarea
legislatiei secundare, a continuat Tn anul 2013 incluzand si procesul de informare permanenta a entitatilor
reglementate asupra dispozitiilor noilor regulamente europene si asupra regimului de aplicare a acestora.

Transpunerea noutatilor din legislatia comunitara pentru piata de capital nationala s-a realizat concomitent
cu Tmbunatatirea legislatiei secundare sectoriale, atat in sensul actualizarii si al detalierii ei, cat si in cel
al crearii cadrului legal necesar reglementarii unor situatii noi aparute in practica unei piete de capital aflata
intr-o continua dinamica.

Activitatea de reglementare s-a axat, in perioada analizatd, pe urmatoarele directii principale:

e elaborarea reglementdrilor (normelor/regulamentelor/instructiunilor) in vederea credrii sau
completdrii cadrului legal pentru desfdsurarea in mod corespunzdtor a activitdtii entitdtilor pietei
de capital, reglementate si supravegheate de ASF;

e elaborarea proiectelor de legislatie primard impuse de prevederile legislatiei nationale sau
europene referitoare la piata de capital;

7 Sistemul de raportare TREM a fost elaborat in scopul indeplinirii de catre autoritdtile competente a obligatiilor conform MiFID si
Regulamentului CE nr. 1287/2006.

28 potrivit art. 11 al Regulamentului CE nr. 1287/2006.

2 Mentionate la alin. (1) al art. 13 al Regulamentului CE nr. 1287/2006.
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e analizarea reglementdrilor emise de entitdtile pietei de capital reglementate si supravegheate de ASF
si a modificdrilor intervenite cu privire la aceste reglementari;

e analizarea proiectelor de norme emise de alte institutii publice sau a initiativelor legislative
ale Guvernului sau Parlamentului Romdniei cu impact asupra pietei de capital;

e elaborarea punctelor de vedere cu privire la interpretarea prevederilor Legii nr. 297/2004 privind
piata de capital, cu modificdrile si completdrile ulterioare, si ale reglementdrilor emise de ASF,
ca urmare a solicitdrilor transmise de diversi petenti, inclusiv de directiile de specialitate din ASF;

e formularea de rdspunsuri la intrebdrile/solicitdrile primite de la diferite institutii, mass-media si alti
petenti in baza Legii nr. 544/2001 privind liberul acces la informatiile de interes public, referitoare
la legislatia aplicabild in domeniul pietei de capital.

Activitatea de elaborare a reglementdrilor (normelor/regulamentelor/instructiunilor) in vederea credrii
sau completdrii cadrului legal pentru desfdasurarea in mod corespunzdtor a activitatii entitdtilor pietei de
capital, reglementate si supravegheate de ASF, a avut drept coordonate principale:

e elaborarea reglementdrilor in aplicarea legislatiei in vigoare si pentru transpunerea acquis-ului
comunitar;

e elaborarea reglementdrilor, ca urmare a unor solicitdri fundamentate ale unei/unor entitdti din
piata de capital adresate ASF, pentru modificarea sau completarea unor reglementdri;

e elaborarea reglementdrilor ca urmare a modificdrilor intervenite in actele normative emise de
Parlamentul Romdniei sau de Guvernul Romdniei, precum si in legislatia europeand, cu privire la
piata de capital, pentru a cdror implementare a fost necesard modificarea reglementdrilor in
vigoare, in mdsura in care acestea nu au vizat modificarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital.

Activitatea de reglementare pe acest segment s-a concretizat in anul 2013 prin elaborarea unui numar de
8 regulamente, 3 norme si 4 instructiuni. Lista actelor normative emise de ASF (CNVM) este prezentata
in Anexa Il 1.

Actele normative emise au facut, anterior intrarii lor in vigoare, obiectul consultarii cu entitatile pietei
si cu alte parti interesate, fiind publicate, in marea lor majoritate, in prealabil, in faza de proiect, pe pagina
de internet a ASF, pentru a permite entitatilor interesate sa le analizeze si sa transmita eventuale observatii
si propuneri de modificare si completare. Unele propuneri primite au fost adoptate in forma finala
a proiectelor lansate in consultare/dezbatere publica.

Reglementarile emise de ASF in perioada analizata, publicate in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |,
au drept principal obiectiv clarificarea modului de aplicare a unor prevederi ale legislatiei primare,
introducand si o serie de precizari si detalieri legate de structura organizatorica si de particularitatile
functionale ale pietei de capital, tinand seama si de dinamica acesteia.

In Anexa Il 2 sunt prezentate proiectele de legislatie primard impuse de prevederile legislatiei nationale sau
europene referitoare la piata de capital.

in Anexa Il 3 sunt prezentate reglementdrile emise de entitdtile pietei de capital reglementate si
supravegheate de ASF.

Activitatea de reglementare presupune si analizarea normelor emise de alte institutii sau a initiativelor
legislative ale Parlamentului si ale Guvernului Romdniei. Pe parcursul anului 2013 au fost transmise
22 de astfel de rdspunsuri. Lista deciziilor emise de CNVM/ASF este prezentatd in Anexa Il 4.
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2.3. Autorizarea/avizarea entitatilor reglementate

Activitatea de autorizare a ASF se realizeaza pe doua linii principale si anume: autorizarea si inscrierea
n Registrul public al ASF a entitatilor reglementate, respectiv autorizarea si aprobarea operatiunilor de piata.
Astfel, in anul 2013 a fost autorizata o noua societate de administrare a investitiilor, respectiv SAl Broker SA.

Autorizarea si inscrierea in Registrul public al ASF a entitdtilor reglementate
I. Intermediarii

Intermediarii, SSIF si institutiile de credit presteaza servicii si activitati de investitii, precum si servicii conexe
in baza prevederilor art. 5 alin. (1) si alin. (1") din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile
si completarile ulterioare.

Societatile de servicii de investitii financiare (SSIF)

n urma solicitarilor primite, ASF a autorizat o serie de modificiri in modul de organizare si functionare al SSIF,
respectiv modificarea componentei consiliului de administratie sau a conducerii, a structurii actionariatului,
restrangerea obiectului de activitate, majorari ale capitalului social, a autorizat infiintarea ori desfiintarea
de sedii secundare, precum si schimbarea sediului social.

Comparativ cu sfarsitul anului 2012 cand figurau inregistrate in Registrul CNVM 46 de SSIF, pe parcursul
anului 2013 nu a fost autorizata nici o noua SSIF.

La sfarsitul anului 2013 erau autorizate sa isi desfasoare activitatea pe piata de capital din Romania
37 de SSIF, mentinandu-se tendinta de scadere a numarului de SSIF care activeaza pe piata de capital
din Romania inregistrata in cursul anului 2012.

Au fost retrase autorizatile de functionare ale noua SSIF, respectiv autorizatile detinute de
SSIF Euro Bank Securities SA, SSIF Unicredit CAIB Securities Romania SA, SSIF Invest Trust SA,
SSIF Avantgarde Finance SA, SSIF Active International SA si SSIF Unicapital SA au fost retrase la cerere,
iar autorizatiile SSIF Harinvest SA, SSIF Eurosavam SA si SSIF GM Invest SA au fost retrase ca sanctiune.

Totodata, in cursul anului 2013 au fost notificate la ASF intentiile a trei SSIF de retragere a autorizatiei de
functionare si  anume: SSIF FAIRWIND SECURITIES SA, SSIF ROINVEST BUCOVINA SA si
SSIF RAIFFEISEN CAPITAL & INVESTMENT SA, la finele perioadei raportului dosarele in cauza fiind
in curs de analiza.

in acest sens, la data de 31.12.2013, din cele 37 de SSIF autorizate de ASF, 23 de SSIF desfisurau toate
serviciile de investitii financiare, avand un capital initial mai mare sau egal cu echivalentul in lei a
730.000 de euro, iar 14 SSIF nu tranzactionau instrumente financiare pe cont propriu si nu subscriau
in cadrul emisiunilor de valori mobiliare in baza unui angajament ferm.

n cursul anului 2013 a fost aprobatd de ASF doar o modificare intervenitd in structura actionariatului ca
urmare a dobandirii sau diminuarii pozitiilor semnificative directe/indirecte de catre persoane fizice si
juridice romane si strdine, 1n urma solicitarii primite din partea SSIF Dorinvest SA
care a fost preluata de actionariat persoane fizice din Israel.

La data de 31.12.2013, din cele 37 de SSIF, 30 erau controlate de persoane juridice si fizice romane,
iar sapte erau controlate de persoane juridice si fizice straine (din care trei sunt din Grecia, doud din
Austria, una din Italia si una din Israel).
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fn urma solicitarilor primite in cursul anului 2013, ASF a aprobat prestarea de servicii si activitati

de investitii, precum si servicii conexe pe teritoriul altor state membre ale UE, in baza principiului liberei

circulatii a serviciilor, pentru urmatoarele SSIF:

SSIF Dorinvest SA in Austria, Belgia, Bulgaria, Cipru, Cehia, Croatia, Danemarca, Estonia, Finlanda,
Franta, Germania, Grecia, Ungaria, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, Luxemburg, Malta, Marea
Britanie, Olanda, Polonia, Portugalia, Slovacia, Slovenia, Spania, Suedia;

SSIF Equity Invest SA in Austria, Belgia, Bulgaria, Cipru, Cehia, Danemarca, Estonia, Finlanda, Franta,
Germania, Grecia, Ungaria, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, Luxemburg, Malta, Marea Britanie,
Olanda, Polonia, Portugalia, Slovacia, Slovenia, Spania, Suedia;

SSIF Romintrade SA in Austria, Belgia, Bulgaria, Cipru, Cehia, Croatia, Danemarca, Estonia, Finlanda,
Franta, Germania, Grecia, Ungaria, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, Luxemburg, Malta,
Marea Britanie, Olanda, Polonia, Portugalia, Slovacia, Slovenia, Spania, Suedia.

Situatia SSIF care au notificat Tn perioada 2008 - 2013 intentia de a presta servicii si activitati de investitii

pe teritoriul altor state membre ale U.E., in baza principiului liberei circulatii a serviciilor, este prezentata
in Tabelul I 13.

Tabelul 1l 13 SSIF care au notificat intentia de a presta servicii si activitati de investitii

Nr. crt. Societate de servicii de investitii financiare State membre ale U.E. Anul notificarii
- Austria 2008
1. BT Securities SA Polonia 2011
2. Estinvest SA Austria 2008
. Austria 2008
3. Muntenia Global Invest SA Marea Britanie 2009
4. IFB Finwest SA Austria 2009
Germania
Olanda
5. Vienna Investment Trust SA Franta 2010
Austria
6. Broker SA Austria 2010
7. Tradeville SA Bulgaria 2010
. Suedia 2011
8. Eldainvest SA Marea Britanie 2011
. . . Austria 2012
9. Transilvania Capital SA Germania 2012
10.  Carpatica Invest SA Polonia 2011
11. SSIF Equity Invest SA Toate statele membre, cu exceptia Croatiei 2013
12.  SSIF Romintrade SA Toate statele membre 2013
13.  SSIF Dorinvest SA Toate statele membre 2013
Sursa: ASF

Situatia SSIF autorizate si inscrise in Registrul public al ASF la data de 31.12.2013 este prezentata in Anexa Il 5.

Institutiile de credit

Conform Registrului public al ASF, la data de 31.12.2013, pe piata de capital din Romania activau in calitate

de intermediari 10 institutii de credit persoane juridice romane. La finele anului 2013, dintre acestea,

cinci detineau si calitatea de participanti pe pietele reglementate autorizate de ASF (Banca Comerciala

Romana SA, B.R.D. Groupe Société Générale SA, Piraeus Bank Romania SA, Bancpost SA si Credit Europe

Bank Romania SA), iar patru au desfdsurat in principal activitati de custodie a instrumentelor financiare.

Institutiile de credit Tnscrise in Registrul public al ASF in calitate de intermediari la data de 31.12.2013

sunt prezentate in Anexa Il 6.
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Il. Societatile de administrare a investitiilor (SAI)

Tn anul 2013 au fost inregistrate la ASF solicitdri din partea unor SAl privind autorizarea unor modificiri
in ceea ce priveste modul de organizare si functionare al societatilor, care au vizat in special schimbarea
sediilor sociale, diminuarea capitalului social, modificarea componentei consiliului de administratie sau
a componentei conducerii efective (directorilor) si modificarea structurii actionariatului.

ASF a avizat delegarea de catre Franklin Templeton Investment Management Limited United Kingdom -
Sucursala Bucuresti, in calitate de societate de administrare a SC Fondul Proprietatea SA a activitatii de
evaluare a unor participatii ale SC Fondul Proprietatea SA in companii nelistate catre Ernst&Young Service SRL,
respectiv catre KPMG Advisory SRL.

n anul 2013 s-a autorizat o singurd noua societate de administrare a investitiilor si nu s-au inregistrat cereri
de retragere a autorizatiilor, astfel incat la sfarsitul anului figurau inscrise in Registrul public al ASF 22 de SAl
(indicate in Anexa Il 7), dintre care 10 nu administrau portofolii individuale de investitii. in ceea ce priveste
structura actionariatului, din cele 22 de SAIl existente, 15 sunt controlate de persoane juridice si fizice
romane, iar sapte sunt controlate de persoane juridice si fizice straine (din Austria, Italia, Slovenia, Ungaria,
Elvetia si Franta).

fn anul 2013, ASF nu a inregistrat solicitdri din partea nici unei SAl din Romania in vederea desfisurarii
de activitati pe teritoriul altor state membre ale UE.

lll. Agentii pentru servicii de investitii financiare

Tn urma activititii desfasurate de ASF privind autorizarea si inscrierea unor persoane in calitate de agenti
pentru servicii de investitii financiare si respectiv de agenti delegati, in anul 2013 au fost emise
64 de autorizatii de agenti pentru servicii de investitii financiare si au fost autorizati 63 de agenti delegati
pe piata de capital din Romania. In urma retragerii a 170 de autorizatii de agenti pentru servicii de investitii
financiare si a 99 de autorizatii de agenti delegati, la data de 31.12.2013, in Registrul public al ASF
erau inscrisi 490 de agenti pentru servicii de investitii financiare si 290 de agenti delegati.

IV. Reprezentantii compartimentului de control intern

n anul 2013, ASF a autorizat 26 noi reprezentanti ai compartimentului de control intern care isi desfisoars
activitatea in cadrul sediilor sociale ale SSIF ale institutiilor de credit, ale SAl., sau in cadrul sediilor
secundare de tip sucursald pe care SSIF le-au infiintat in cadrul retelei teritoriale. La data de 31.12.2013
detineau aceasta calitate 127 de persoane, ca urmare a retragerii a 49 de autorizatii de reprezentant
al compartimentului de control intern in cursul anului.

V. Institutiile pietei de capital

Pe parcursul anului 2013, au fost transmise la ASF solicitari din partea institutiilor pietei de capital care
vizau autorizarea anumitor modificari intervenite in modul de organizare si functionare ale acestora,
respectiv ale documentelor care au facut obiectul autorizarii initiale.

Operatorii de piatd/Operatorii de sistem

ASF a autorizat solicitarea SC Bursa de Valori Bucuresti SA (BVB) privind modificarea autorizatiei de
functionare ca urmare a numirii unui conducator si a validat numirea noului conducator ales de organul
statutar al acesteia.
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La solicitarea SC Sibex - Sibiu Stock Exchange SA (SIBEX) au fost aprobate trei modificari ale componentei
consiliului de administratie. De asemenea, ASF a finregistrat cinci instrumente financiare derivate noi
(contracte futures), tranzactionabile pe piata reglementatd administratd de acest operator
de piata si a radiat la solicitarea SIBEX un contract futures.

La sfarsitul anului 2013, a fost prelungit programul de tranzactionare pentru actiunile, unitatile de fond si
drepturile tranzactionate pe piata reglementata administrata de BVB de la orele 16:45 la orele 18:00.
SIBEX si-a mentinut Tn anul 2013 orarul de tranzactionare avizat anterior de CNVM.

in prima jumétate a anului 2013 a functionat sistemul alternativ de tranzactionare BEST X administrat de
societatea de servicii de investitii financiare MUNTENIA GLOBAL INVEST SA, in calitatea acesteia de
operator de sistem. Tncepand cu data de 01.06.2013 sistemul alternativ de tranzactionare BEST X si-a sistat
activitatea, fiind depusa in luna noiembrie a aceluiasi an, solicitarea de retragere a autorizatiei acestuia,
solicitare care la finele anului 2013 se afla in analiza.

Casele de Compensare

in cursul anului 2013, SC Casa de Compensare Bucuresti SA si SC Casa Romana de Compensatie SA
au solicitat autorizarea in calitate de contraparte centrala in conformitate cu prevederile Regulamentului
ASF nr. 3/2013 pentru autorizarea si functionarea contrapartilor centrale emis in conformitate cu
prevederile Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012
privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale
de tranzactii, cu modificarile si completarile ulterioare.

ASF a autorizat modificarea componentei Consiliului de Administratie atat pentru SC Casa de Compensare
Bucuresti SA) cat si pentru SC Casa Romana de Compensatie SA.

Depozitarii Centrali

ASF a autorizat numirea a doi reprezentanti ai compartimentului de control intern pentru
SC Depozitarul Central SA. De asemenea, ASF a autorizat modificarea componentei consiliului de administratie
al SC Depozitarul SIBEX SA si a autorizat numirea unui reprezentant al compartimentului de control intern pentru
aceasta societate.

SC Fondul de Compensare a Investitorilor SA

n anul 2013, ASF a aprobat modificarea actului constitutiv al SC Fondul de Compensare a Investitorilor SA
ca urmare a schimbarii sediului social, precum si modificarea componentei consiliului de administratie.

VI. Organismele de plasament colectiv

in sectorul organismelor de plasament colectiv din Romania pe parcursul anului 2013 s-a evidentiat o
crestere constanta a numarului de fonduri de investitii, in special a fondurile inchise.

Organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM)

ASF a acordat n anul 2013 autorizatia de functionare pentru 4 noi fonduri deschise de investitii, respectiv:
fondul deschis de investitii ERSTE BOND FLEXIBLE ROMANIA EUR, fondul deschis de investitii
ERSTE ABSOLUTE RETURN 15 EUR, fondul deschis de investitii ERSTE ABSOLUTE RETURN 25 EUR si fondul
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deschis de investitii STK EUROPE. Totodatd, a retras autorizatia de functionare, respectiv a radiat din
Registrul public al ASF fondul deschis de investitii KD OPTIMUS (ca urmare a fuziunii prin absorbtie
cu fondul deschis de investitii KD MAXIMUS) si fondurile deschise de investitii OPORTUNITATI NATIONALE si
VANGUARD PROTECTOR (ca urmare a cererilor formulate de societatea de administrare a investitiilor ce
administra aceste fonduri, respectiv SAI VANGUARD ASSET MANAGEMENT SA).

De asemenea, ASF a aprobat schimbarea denumirii fondurilor deschise de investitii BCR DINAMIC in
ERSTE BALANCED RON, BCR EXPERT in ERSTE EQUITY ROMANIA, BCR OBLIGATIUNI in ERSTE BOND FLEXIBLE RON,
BCR EUROPA AVANSAT in ERSTE ABSOLUTE RETURN 25 RON, ERSTE MONETAR in ERSTE MONEY MARKET RON,
ZEPTER ACTIUNI in ZEPTER EQUITY, RAIFFEISEN CONFORT SERIA 2 in RAIFFEISEN CONFORT EURO.

Comparativ cu situatia inregistrata la data de 31.12.2012, fata de cele 64 de fonduri deschise de investitii
care isi desfasurau activitatea pe piata de capital din Romania, la data de 31.12.2013 figurau inscrise
in Registrul public al ASF 65 de fonduri deschise de investitii. Situatia fondurilor deschise de investitii
autorizate de ASF la data de 31.12.2013 este prezentata in Anexa Il 8.

fn anul 2013 nu a fost depusd la ASF nicio cerere in vederea distribuirii de unitdti de fond
emise de un OPCVM din Romania pe teritoriul altui stat membru al UE.

Tn cursul anului la care facem referire au fost autorizate o serie de modificiri ale documentelor fondurilor
deschise de investitii, avand ca obiect modificari ale politicii de investitii, modificarea comisioanelor de
depozitare, a comisioanelor de subscriere/rascumparare, precum si alte modificari care vizau in principal
alinieri la modificarile aduse legislatiei aplicabile OPCVM, in special in ceea ce priveste modalitatea de
evaluare a activului net al acestora reglementata prin Dispunerea de masuri nr. 23/2012.

De asemenea, in anul 2013 ASF a continuat emiterea ordonantelor de blocare a conturilor bancare si de
actiuni deschise de SC Pactinvest SA in numele fondului deschis de investitii Fondul National Retcon, fiind
continuate totodata si demersurile initiate in cursul anului 2011 in vederea lichidarii Fondului National Retcon.
Societatea desemnata in calitate de administrator al lichidarii Fondului, LEXEXPERT AUDIT SRL Galati,
societate membra a CAFR, a procedat la identificarea si centralizarea investitorilor care au facut dovada
detinerii calitatii de investitor al Fondului National Retcon, precum si a patrimoniului fondului si ulterior
a Incheiat un contract cu o societate de servicii de investitii financiare in vederea valorificarii actiunilor
din patrimoniul Fondului. ASF a decis deblocarea conturilor bancare si de actiuni deschise de
SC PACTINVEST SA in numele Fondului National Retcon in favoarea lichidatorului Fondului, in vederea
finalizarii de catre acesta a procedurii de lichidare a Fondului National Retcon.

Organismele de plasament colectiv, altele decdt OPCVM (AOPC)

n categoria altor organisme de plasament colectiv, alituri de fondurile inchise de investitii sunt prezentate
si societatile de investitii financiare incadrate la categoria AOPC cu politica de investitii diversificata si
SC Fondul Proprietatea SA (AOPC de tip special, infiintat sub forma unei societati de investitii de tip Tnchis).

Sase noi fonduri inchise de investitii din Romania au fost inscrise in Registrul public al ASF in anul 2013,
respectiv: Fondul Tnchis de Investitii OTP AGRI FUND, Fondul inchis de Investitii OTP PROPERTIES, Fondul
inchis de Investitii OMNITREND, Fondul inchis de Investitii OMNIHEDGE, Fondul inchis de Investitii BET-FI
INDEX INVEST, Fondul inchis de Investitii GLOBAL INVESTING FUND si a fost radiat un singur AOPC, respectiv
Fondul Tnchis de Investitii cu Capital Garantat OTP GREEN ENERGY, ca urmare a cererii formulate de
societatea de administrare a acestui AOPC.
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La data de 31.12.2013 erau inregistrate in evidenta ASF 31 de fonduri inchise de investitii, situatia acestora
fiind prezentata in Anexa Il 9.

Aplicarea prevederilor Dispunerii de masuri nr. 23/2012 si, implicit, alinierea documentelor fondurilor
inchise de investitii la dispozitiile acesteia, respectiv avizarea/notificarea acestora la ASF a reprezentat
o activitate relevanta si in sectorul acestui tip de entitati desfasurata pe parcursul perioadei amintite.

De asemenea, fondurile inchise de investitii au depus la ASF pe parcursul perioadei analizate o serie de
solicitari de avizare/o serie de notificdri ale modificdrilor intervenite in documentele depuse pentru
inscrierea in Registrul public al ASF.

in ceea ce priveste SC Fondul Proprietatea SA, in cursul perioadei analizate au fost avizate o serie de
modificari intervenite in documentele avute in vedere la momentul inregistrarii SC Fondul Proprietatea SA,
respectiv Tn actul constitutiv si in contractul de administrare incheiat cu Franklin Templeton Investment
Management Ltd - United Kingdom, sucursala Bucuresti.

De asemenea, pe parcursul perioadei respective a avut loc schimbarea depozitarului SC Fondul Proprietatea SA
din ING BANK NV Amsterdam Sucursala Bucuresti in BRD - GSG.

Totodata, in cursul aceleiasi perioade, ING BANK NV Amsterdam Sucursala Bucuresti a reziliat contractele
de depozitare incheiate cu celelalte societati de investitii financiare, respectiv SIF Banat-Crisana SA,
SIF Transilvania SA si SIF Oltenia SA.

Societatile de investitii financiare au depus la ASF in 2013 o serie de solicitari de avizare a modificarilor
intervenite In documentele depuse pentru inscrierea in Registrul public al ASF care au vizat in principal
modificari ale actelor constitutive, reglementarilor interne, ale componentei consililor de
administratie/consilillor de supraveghere si conducerii societatii, respectiv modificari ale sediului
sucursalelor/desfiintare de sedii secundare. Se remarcd in acest sens schimbarea sistemului de
administrare al SIF Transilvania SA. Ca urmare a exprimarii vointei actionarilor in cadrul adunarii generale
extraordinare desfasurate la sfarsitul lunii aprilie, societatea a adoptat sistemul dualist de administrare,
conducerea societatii fiind asigurata de un consiliu de supraveghere compus din 7 membri si un directorat
format din 3 persoane.

Un alt aspect relevant pentru perioada amintita il reprezinta aprobarea intentiei de achizitionare de catre
SIF Banat-Crisana SA a unui pachet majoritar de actiuni ale SAl Muntenia Invest SA, administrator al
SIF Muntenia SA.

Societatile de investitii de tip inchis Tnscrise in Registrul public al ASF la data de 31.12.2013 sunt prezentate
in Anexa Il 10.

VII. Depozitarii

in data de 30.07.2013 a fost retrasd, la cerere, autorizatia de functionare in calitate de depozitar
a RBS BANK (Romania). La finele anului 2013 erau inscrisi in Registrul public al ASF noua depozitari,
acestia fiind prezentati in Anexa Il 11.
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VIII. Consultantii de investitii

Pe parcursul anului 2013, a fost retrasd, la cerere, autorizatia unui consultant de investitii - persoana
juridica, si au fost autorizati sase consultanti de investitii - persoane fizice si doi consultanti de investitii -
persoane juridice.

Astfel, la data de 31.12.2013 activau pe piata de capital in aceasta calitate 28 de persoane fizice si doua
persoane juridice.

Situatia consultantilor de investitii, persoane fizice si persoane juridice, este prezentata in Anexa Il 13,
respectiv in Anexa Il 14.

IX. Evaluatorii

La data de 31.12.2013 activau pe piata de capital Tn aceasta calitate trei persoane fizice si
15 persoane juridice (Anexa Il 15).

X. Auditorii sistemelor informatice

Pe parcursul anului 2013 nu au intervenit modificari in situatia auditorilor sistemelor informatice inscrisi
n Registrul public al ASF.

Notificarile primite de ASF de la autoritatile competente din statele membre ale UE

Intermediarii din statele membre ale UE, reprezentati de firmele de investitii si institutiile de credit, precum
si societatile de administrare a investitiilor si administratorii de fonduri de investitii alternative, pot presta
pe teritoriul Romaniei, in baza principiului liberei circulatii a serviciilor, serviciile si activitatile de investitii,
precum si serviciile conexe prevazute de Anexa nr. 1 la Directiva 2004/39/CE, respectiv servicii de
administrare a portofoliilor colective si individuale, precum si servicii conexe, in baza art. 6
din Directiva 2009/65/CE si in baza 2011/61/UE.

I. Firmele de investitii

Ca urmare a notificarilor transmise de reprezentantii autoritatilor competente din alte state membre ale UE,
pe baza unui format standardizat agreat de toate autoritatile, ASF finscrie firmele de investitii
in Registrul public al ASF, in sectiunea , Intermediari care presteaza servicii de investitii financiare in Romania”.

n cursul perioadei analizate, in urma notificirilor primite din partea autorittilor competente ale unor state
membre ale UE, ASF a inscris in Registrul public 124 de firme de investitii si o sucursala, respectiv a radiat
inregistrarile a 50 de firme de investitii.

La data de 31.12.2013, din cele 1.436 de firme de investitii inscrise, 1.207 provin din Marea Britanie,
99 din Cipru, 22 din Olanda, 17 din Irlanda, 11 din Norvegia, 11 din Bulgaria, 11 din Franta, 9 din Germania,
9 din Luxemburg, 6 din Malta, 5 din Cehia, 4 din Austria, 3 din Spania, 3 din Gibraltar, 3 din Liechtenstein,
3 din Grecia, 2 din Slovacia, 2 din Belgia, 2 din Suedia, 2 din Polonia, una din Danemarca, una din Finlanda,
una din Estonia, una din Ungaria si una din Letonia. Totodata, la finele anului precedent figurau inregistrate
in Registrul public al ASF sapte sucursale ale unor firme de investitii din alte state membre ale UE.

Situatia firmelor de investitii din alte state membre ale UE care au fost inscrise in Registrul public al ASF in
sectiunea ,Intermediari care presteaza servicii de investitii financiare pe teritoriul Romaniei” pana la data
de 31.12.2013 este prezentata in Anexa Il 16.
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Tabelul 1l 14 Numarul firmelor de investitii din alte state membre ale UE inscrise in Registrul public al ASF

Tara de origine Numar de firme Tara de origine Numar de firme Tara de origine Numar de firme
Marea Britanie 1207 Malta 6 Suedia 2
Cipru 99 Republica Ceha 5 Polonia 2
Olanda 22 Austria 4 Danemarca 1
Irlanda 17 Spania 3 Finlanda 1
Norvegia 11 Gibraltar 3 Estonia 1
Bulgaria 11 Liechtenstein 3 Ungaria 1
Franta 11 Grecia 3 Letonia 1
Germania 9 Slovacia 2
Luxemburg 9 Belgia 2
Sursa: ASF

Il. Institutiile de credit din alte state membre ale Uniunii Europene

n cazul institutiilor de credit