Tendinte si riscuri

pe pietele financiare locale si internationale

Scaderile de pe principalele piete de capital europene
ca reactie la aparitia variantei Omicron si a inflatiei
ridicate din economiile UE au condus la un salt in
contagiune

ASE nr. 50 ++ Rata anuala a inflatiei in zona euro s-a situat la o valoare de 4,9% in noiembrie 2021, in crestere
' fata de nivelul inregistrat in luna octombrie (4,1%);

22.12.2021
¢ Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) au scazut cu aproximativ 51%

fata de ultimul maxim, ajungand la nivelul de 83 de puncte;

+»+ Titlurile de stat se regasesc in procent de 61% in portofoliul investitional al fondurilor de pensii
din Pilonul Il in luna noiembrie 2021.




Indicatori privind pietele financiare nebancare
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Dimensiunea sectorului financiar bancar vs. nebancar
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Activele pietelor financiare bancare si nebancare din Romania ( %PIB)
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Evenimente importante si tendintele saptamanii

Noua strategie de imbunatatire si modernizare a raportarii in scopuri de supraveghere financiara, prezentata de Comisia Europeana, are
ca obiectiv sa instituie un sistem care sa puna la dispozitia autoritatilor de supraveghere de la nivelul UE si de la nivel national date exacte,
coerente si furnizate in timp util si care sa reduca, in acelasi timp, la minimum sarcina generala de raportare care revine institutiilor
financiare. Strategia va fi in cele din urma in beneficiul cetatenilor, pentru ca supravegherea va fi mai eficienta si mai flexibila, asigurand
stabilitatea sistemului financiar, integritatea pietei si protectia investitorilor. De asemenea, va ajuta companiile prin reducerea sarcinii de
raportare, acolo unde este posibil. Planul UE privind finantele digitale are patru componente principale:

o asigurarea coerentei si standardizdrii datelor prin utilizarea unei terminologii clare si comune, precum si a unor standarde, formate
si norme comune.

o facilitarea schimbului de date si a reutilizdrii datelor raportate intre autoritatile de supraveghere prin eliminarea obstacolelor
juridice si tehnologice nejustificate, scopul fiind evitarea duplicarii cererilor de date.

o Imbundtdtirea modului in care sunt stabilite cerintele de raportare prin elaborarea de orientari bazate pe cele mai bune practici in
materie de aplicare a principiilor unei legiferari mai bune cu privire la raportarea in scopuri de supraveghere.

o instituirea unor mecanisme comune de guvernantd care sa Tmbunatateasca coordonarea si sa incurajeze stabilirea unor relatii mai
stranse de cooperare intre diferitele autoritati de supraveghere si alte parti interesate relevante, astfel incat acestea sa isi puna in
comun cunostintele si sa faca schimb de informatii.



Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale
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Sursa: Bloomberg Financial Conditions Indices

Nivelul de stres in cadrul sistemului financiar european s-a majorat
semnificativ si se situeaza in jurul valorii de 0,108, conform indicatorului
compozit calculat de Banca Centrald Europeana.

Conditiile de tranzactionare prezinta o deteriorare pentru pietele
financiare din zona Euro si SUA la finalul lunii noiembrie 2021. Cu toate
acestea, piata din SUA marcheaza o usoara revenire in primele saptamani
ale lunii decembrie 2021.

Indicele de turbulenta pe pietele bursiere internationale, calculat de Bank
of America Merrill Lynch, se afla pe un trend descendent, pozitionandu-se
deasupra nivelului zero.

Nivelul de stres in sistemul financiar european
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Indici de stabilitate financiara (CISS) CISS T2
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Sursa: Datastream, calcule ASF

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

n prima parte a anului 2021, atat in Romania, cat si in Uniunea Europeana nivelul indicatorului s-a mentinut la un nivel scizut, acest lucru sugerand un climat investitional
stabil. Indicatorul sugereaza ca nu exista tensiuni macroeconomice, insa in contextul raspandirii noilor tulpini de COVID-19, acesta poate inregistra o usoara crestere,
fiind afectat de volatilitatea activelor financiare pe care le masoara. Conform prognozei recente a OECD privind perspectivele macroeconomice globale, redresarea
economica globala continuad, dar ritmul sau a incetinit si devine din ce in ce mai dezechilibrat. Incapacitatea de a asigura o vaccinare rapida si eficienta la nivel mondial
se dovedeste costisitoare, incertitudinea ramanand ridicata din cauza aparitiei continue de noi tulpini ale virusului.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Potrivit datelor publicate de Eurostat, in trimestrul 1l 2021, PIB-ul ajustat sezonier a crescut cu 2,2% in zona euro, respectiv cu 2,1% in UE comparativ cu
trimestrul anterior, fiind al doilea trimestru consecutiv in care indicatorul inregistreaza un avans si recupereaza din pierderile inregistrate. Comparativ cu
aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier s-a majorat cu 3,9% in zona euro si cu 4,1% in UE in trimestrul Il 2021.

Conform datelor publicate de INS, pe plan local, produsul intern brut a fost, in termeni reali, mai mare cu 0,4% Tn trimestrul Il 2021 comparativ cu trimestrul
I 2021. Fatd de perioada similara a anului anterior, in trimestrul 1ll 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o crestere cu 7,4% pe seria bruta,
respectiv de 8,1% pe seria ajustata sezonier.

n ceea ce priveste prognozele referitoare la cresterile economice, Comisia Europeand (prognoza de toamna 2021) estimeazé o crestere de 5,0% atat a
economiei din zona euro, cat si a economiei UE, in anul 2021, o revizuire in usoara crestere (+0,2pp) fatd de prognoza de vara 2021.

Evolutia PIB (%) si a prognozei PIB (%) in perioada 2019 - 2022

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

Spania 2,1 43 | 215 | 87 | 88 -10,8 -4,2 17,5 2,7 46 5,5 5,7 6,4
Franta 1,8 54 | -186 | 36 | -43 7,9 1,5 18,8 3,3 6,5 38 6,3 3,9
Italia 0,4 59 | 181 | 54 | -66 -8,9 -0,6 17,1 3,9 6,2 43 5,8 4,2
Bulgaria 4,0 10 | 7,7 | 46 | 29 4,4 1,4 7.1 46 38 41 45 4.4
Croatia 3,5 1,0 | -142 | ‘104 | 7,4 8,1 0,5 168 | 155 8,1 5,6 6,3 5,8
Ungaria 4,6 1,8 | 133 | 45 | 34 -4,7 1,5 17,3 6,1 7,4 5,4 7,6 5,1
Polonia 4,7 22 | 78 | 19 | 25 2,5 1,1 10,9 5,5 4,9 5,2 5,1 5,1
Romania* 4,2 24 | 99 | 51 | 22 3,7 -0,4 13,8 8,1 7,0 5,1 7,0 4,8

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fatd de aceeasi perioadd a anului anterior, prognoza de toamnd a CE 2021, World Economic Outlook — octombrie 2021, FMI, * actualizare
cu date INS conform comunicatului publicat in 7.12.2021

Conform prognozei Comisiei Europene (prognoza de toamna 2021), produsul intern brut al Romaniei va creste cu 7% in anul 2021, o revizuire in sens
descendent comparativ cu estimarea CE din prognoza de vara 2021 (7,4%).

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a mentinut la 7% prognoza economicd privind cresterea produsului intern brut pentru anul 2021, pe fondul
revenirii activitatii Tn industrie (+5,9%), agricultura (+20,3%) si servicii (+6,8%) fata de anul 2020. Conform CNSP, pentru sectorul constructiilor este estimata
o crestere a valorii adaugate brute cu 0,2%.



Riscul macroeconomic pe plan extern si local: Evolutii macroeconomice curente

Rata anuala a inflatiei in zona euro s-a situat la o valoare de 4,9% in noiembrie 2021, in crestere fatd de nivelul inregistrat in luna octombrie (4,1%). Evolutia ratei anuale a
inflatiei a fost influentatd in principal de majorarea preturilor la energie (+27,5%), avand in vedere ca rata anuala a inflatiei de baza (excl. energia si alimentele neprocesate) s-
a situat in noiembrie 2021 la un nivel de 2,6%. Cele mai scdzute rate anuale au fost inregistrate in Malta (2,4%), Portugalia (2,6%) si Franta (3,4%), in timp ce Lituania (9,3%),
Estonia (8,6%) si Ungaria (7,5%) au consemnat cele mai mari rate anuale ale inflatiei.

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

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

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

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

Comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a crescut cu 0,2% in zona euro si cu 0,3% in Uniunea Europeana in luna octombrie 2021 comparativ cu luna precedenta. Fata
de aceeasi perioadd a anului anterior, comertul cu amanuntul (serie ajustata sezonier) a crescut cu 1,4% in zona euro si cu 2,3% in UE in luna octombrie 2021. in UE, volumul a
crescut cu 9,0% pentru comertul cu amanuntul al carburantilor si cu 3,8% pentru comertul cu amanuntul al produselor nealimentare, in timp ce comertul cu amanuntul al
produselor alimentare, bauturi si tutun a scazut cu 0,8%. Dintre statele membre pentru care sunt disponibile date, cele mai mari cresteri anuale ale volumului comertului cu
amadnuntul au fost inregistrate in Slovenia (+34,3%), Polonia (+12,4%) si Estonia (+11,0%), pe cand cele mai semnificative scaderi au fost observate in Germania (-2,8%), Letonia
(-2,3%) si Irlanda (-1,9%). In Romania, volumul cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a crescut in octombrie 2021 cu 4,0% ca serie brutd si cu 5,5% ca serie ajustat3
sezonier fata de octombrie 2020. Cresterea volumului cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul a avut loc ca urmare a cresterilor inregistrate in ceea ce priveste comertul cu
amanuntul al carburantilor pentru autovehicule in magazine specializate (+6,3%), urmat de vanzarile de produse nealimentare (+3,9%) si de vanzarile de produse alimentare,
bauturi si tutun (+2,7%).

Indicatorul sentimentului economic (ESI) a atins valoarea de 116,5 puncte in Uniunea Europeana in luna noiembrie 2021, situdandu-se peste nivelurile inregistrate in perioada
pre-criza. In luna noiembrie 2021, increderea in comertul cu amanuntul si-a revenit cu 1,6 puncte fatd de valoarea nregistrata in luna precedenta. in Romania, indicatorul
sentimentului economic inregistreaza o valoare mai scazuta fata de media UE, situdndu-se in luna noiembrie 2021 la un nivel de 99,5 puncte, in scadere usoara fata de luna
octombrie (99,8 puncte). Tn Romania, increderea in sectorul industrial si-a revenit cu 1,7 puncte fata de valoarea inregistrat3 in luna anterioar3, in timp ce increderea in sectorul
comertului cu amdnuntul s-a diminuat cu 1,0 puncte comparativ cu luna precedenta.



Riscul macroeconomic in Romania: Evolutia sectorului real si inflatiei, pozitia externa

Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul lll 2021 (serie bruta)
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1) Reprezintd diferenta dintre impozitele pe produs datorate la bugetul de stat (TVA, accize, alte impozite) si subventiile pe produs platite de la bugetul de stat.
** Actualizat cu PIB in trimestrul |11 2021, date provizorii (1), INS



Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2019-  2019-  2019-  2019-  2020-  2020-  2020-  2020-  2021-  2021-
T i p) 3 T4 T T2 3 T4 T T2

Italia 1360 1373 1365 1343 1375 1491 1542 1556 1596  156,3
Franta 98,7 98,5 99,4 97,5 | 1007 1130 1154 1150 1179 1146
Spania 98,4 98,5 97,5 95,5 99,2 1103 1141 1200 1253 1228
Zona euro 86,0 85,8 85,4 83,6 85,7 94,4 9,6 973 | 1000 | 983
UE 79,6 79,4 78,8 77,2 78,9 87,2 89,2 90,1 92,4 90,9
Ungaria 68,3 67,1 67,1 65,5 65,8 70,2 73,8 80,1 80,8 77,4
Germania 61,1 60,5 60,4 58,9 60,1 66,4 69,1 68,7 69,9 69,7
Polonia 48,9 47,7 46,9 45,6 47,5 54,6 56,5 57,4 59,0 57,4
| Romania 33,8 33,8 35,1 35,3 374 | 407 | 431 | 474 | 47,7 | 475
Bulgaria 20,7 20,1 20,3 20,0 19,9 21,2 25,0 24,7 24,7 24,7

Sursa: Eurostat

Ponderea datoriei guvernamentale in PIB este de 98,3% in zona euro pentru trimestrul Il
2021, in crestere comparativ cu nivelul inregistrat in trimestrul IV 2019 (83,6%), inainte de
criza generata de COVID-19. La nivelul statelor membre UE, exista o eterogenitate
considerabild a nivelului de indatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de la 19,6%
(Estonia) la 207,2% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE cu un nivel mai
scazut de indatorare (47,5%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,9%
din PIB. Tn august 2021, datoria administratiei publice a Romaniei s-a situat la o valoare de
aproximativ 550,34 miliarde lei, reprezentand 49,7% din PIB, in crestere fatd de finalul lui
2020 (499,15 miliarde lei), cand se situa la un nivel de 47,3% din PIB.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare
de circa 6,9 miliarde euro in primele 10 luni ale anului 2021 fata de valoarea de aproximativ
2,1 miliarde euro in perioada ianuarie-octombrie 2020. Pe de alta parte, contul curent al
balantei de plati a inregistrat un deficit de 13,9 miliarde euro fata de circa 8,8 miliarde euro
in perioada similara a anului precedent. Evolutia contului curent a fost Tnsotita de o crestere
a datoriei externe totale cu circa 5,8 miliarde euro in perioada ianuarie—octombrie 2021 la
aproximativ 133 miliarde euro.

ia externa

it

Conform datelor publicate de INS, in primele 10 luni ale anului,
exporturile FOB au crescut cu 19,6%, in timp ce importurile CIF au
crescut cu 21,8% fata de aceeasi perioada a anului anterior, ceea ce
a condus la o marire cu circa 4.349,5 milioane euro a deficitului
balantei comerciale (FOB/CIF) pand la o valoare de aproximativ
19.209,1 milioane euro.

Rata somajului ajustata sezonier in zona euro s-a situat la 7,3% in
luna octombrie 2021, in scadere cu 0,1 pp fata de luna precedenta.
La nivelul UE, rata somajului s-a mentinut la nivelul de 6,7%.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a situat in octombrie
2021 la o valoare de 5,3%, valoare similara cu cea inregistrata in luna
anterioard, conform datelor publicate de INS.

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

Rata somajului (octombrie 2021)
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Sursa: Eurostat, date ajustate sezonier



Principalii indicatori privind activitatea sectoriala (variatie anuala, %)
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Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real s ia externa

Indicele de surpriza a inflatiei

Indicele de surpriza a inflatiei (ISI) este un indicator care mdsoara

= deviatia fata de prognoza oferita de modelul de inflatie pentru luna
° urmatoare. O valoare pozitiva a indicelui arata ca inflatia a fost mai mare
2 oo 212001 /12001 o/1/2021 1112001 decat era asteptata, decat cea calculatd in model. Indicele ISI este
calculat lunar, pe baza unui model care include indicii de pret si de

——— Indice de surpriza: inflatia in zona euro productie industriald (IPC, IPI), a socurilor salariale sau a altor indici unde

:::c: : :'Z: :‘:::‘ ::t:::::::’n”me exista mai multe date statistice pentru calculul inflatiei. Indicii ISl au o

——— Indice de surpriza: inflatia pentru zona CEEMEA corelatie cu riscurile macroeconomice si cu volatilitatea cursului de

schimb. Pretul energiei si produselor agricole explica peste jumatate din
volatilitatea indicilor ISI.

Riscul macroeconomic

0.9 Riscurile macroeconomice au o tendinta de crestere la nivel
international, ceea ce a generat un climat economic usor instabil, Tn timp
ce inflatia a avut o tendintd de crestere peste asteptdri. In prezent,
riscurile macroeconomice pe termen lung au depasit un prag critic de
50%, ceea ce a condus la scaderi ale indicilor bursieri si la cresterea
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randamentelor obligatiunilor pe termen lung.
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=== Riscul macroeconomic (termen-scurt) Riscul macroeconomic (termen-lung)

Sursa: Refinitiv



itia externa

Riscul macroeconomic in Romania: evolutia sectorului real si i

Evolutia spread pentru obligatiunile suverane (10Y, EUR) Evolutia cotatiilor CDS pentru obligatiuni suverane in regiunea ECE (5Y, USD)
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Sursa: Datastream

Cotatiile CDS aferente obligatiunilor emise de Romania (5y, USD) se situeaza la nivelul de 83 puncte, in scadere cu aproximativ 51% fata de ultimul
maxim. Variatiile CDS sunt influentate de variatia randamentelor titlurilor de stat cu aceeasi maturitate.

Spread-ul dintre obligatiunile suverane ale Romaniei pe 10 ani denominate in euro si cele similare ale Germaniei s-a majorat in ultima perioada, ceea
ce poate fi interpretat ca fiind o deteriorare a increderii investitorilor n ratingul de tara al Romaniei.



Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2018
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Luna decembrie a debutat cu o usoara scadere a pietelor bursiere internationale, in timp ce pietele asiatice inregistreaza o deteriorare mai pronuntata pe fondul
evolutiilor variantei COVID Omicron, descoperita recent. Volatilitatile indicilor Bursei de Valori Bucuresti au crescut semnificativ in prima parte a lunii decembrie,
insa se situeaza pe o panta descendenta in ultimele zile, iar regimul ramane deocamdata unul mediu spre scazut.
Volatilitatea indicilor bursieri locali - GARCH (1,1)
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Sursa: BVB, prelucrare ASF



Randamentele burselor de actiuni

Indici internationali 1 sapt. 1luna 3 luni
EA (EUROSTOXX) -0,88% -4,86% 0,25%
FR (CAC 40) -0,93% -3,22% 5,43%
DE (DAX) -0,59% -4,43% 0,27%
IT (FTSE MIB) -0,41% -4,36% 3,51%
GR (ASE) -1,24% -3,31% -2,77%
IE (ISEQ) -0,34% -2,05% -7,25%
ES (IBEX) -0,58% -7,58% -5,13%
UK (FTSE 100) -0,30% -0,29% 4,40%
US (DJIA) -1,68% -1,57% 2,26%
IN (NIFTY 50) -3,00% -5,10% -3,41%
SHG (SSEA) -0,93% 2,69% 0,51%
JPN (N225) 0,38% -3,85% -6,41%

Indici BVB 1 sapt. 1luna 3 luni
BET -0,43% -2,24% 1,32%
BET-BK -1,17% -3,35% 1,38%
BET-FI -0,36% -1,82% -1,53%
BET-NG -0,47% -2,77% 3,53%
BET-TR -0,41% -2,23% 1,91%
BET-XT -0,63% -2,62% 0,61%
BET-XT-TR -0,62% -2,62% 1,06%
BETPlus -0,43% -2,35% 1,29%
ROTX -0,32% -2,76% 0,80%

Indicii europeni analizati au Tnregistrat evolutii negative pe termen
foarte scurt (1 saptamana, 17 decembrie vs. 10 decembrie 2021).
Prin urmare, cea mai semnificativa scadere a fost inregistrata de

indicele ASE (GR: -1,24%), urmat de indicele CAC 40 (FR: -0,93%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii negative,
cu exceptia indicelui N225 (JPN: +0,38%). Astfel, cea mai importanta
scadere a fost constatatad in cazul indicelui NIFTY 50 (IN: -3,00%),
urmat de indicele DJIA (US: -1,68%).

Indicii locali au avut evolutii negative pe termen foarte scurt
(1 saptamana, 17 decembrie vs. 10 decembrie 2021). Astfel, scaderile

au variat intre -0,32% (indicele ROTX) si -1,17% (indicele BET-BK).

Sursa: date Datastream, calcule ASF; Nota: Max (verde) si min (rosu) sunt fixate la + 4% (1 sapt.), £8% (1 lund) si +15% (3 luni);
1sdpt.=17.12.2021 vs. 10.12.2021; 1 lunG=17.12.2021 vs. 17.11.2021; 3 luni=17.12.2021 vs. 17.09.2021



Indici sectoriali (Media zilnica 2017 = 100) Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
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Sursa: Thomson Reuters Datastream Sursa: BVB, calcule ASF

Indicele privind repartizarea pe sectoare investitionale arata faptul ca sectorul financiar este preponderent dominant pe piata de capital din Romania,
urmatoarele sectoare reprezentative fiind cel industrial si energetic.

VaR este o estimare statistica ce masoara, pentru un anumit interval de incredere (de obicei intre 95% si 99%), valoarea pe care un portofoliu o poate
pierde intr-o anumitd perioad3 de timp ca urmare a modificirii pretului de piata. In graficul de mai sus este prezentata Valoarea la Risc pentru un nivel
de semnificatie de 1% (VaR la 99%) si cu un orizont de risc de o sdaptamana calculat sub ipoteza distributiei normale. Calculele indica existenta unei
probabilitati de 1% ca indicele BET-XT sa scada peste 2% pentru urmatoarea saptamana.



Indici de volatilitate implicita la nivel international

85
75
65
55 in perioada 13-17 decembrie 2021, volatilitdtile indicilor analizati
45
35 M au inregistrat evolutii mixte. Indicele de volatilitate VIX a crescut cu
ey \’b | A . o . o oA e

25 "W)\y\'lﬂkfhﬂ. \ Ny J\M circa 15% fata de finalul saptamanii trecute de la 18,69% la 21,57%.
15 T 'WW‘%WM\.M‘ Wl

5

O N O O O O T T A A

P A P R P A AP R A A RO A

AU G G G R I GRS GG R L o
,\/\’L 7 \9\ \,\’\'\, RS A\ o \9\’\/ '\')’\\,
——VSTOXX ——VDAX NEW VIX

Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Evolutia ROBOR la 3 luni si la 6 luni vs. rata dobanzii de politica monetara
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Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane ale Romaniei (ytm, 10Y)
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF
Curba randamentelor pentru obligatiunile de stat cu cupon zero,

Randamentele titlurilor de stat romanesti denominate in lei s-au redus, in
timp ce randamentele titlurile de stat denominate in euro s-au majorat.

Randamentele obligatiunilor de stat cu cupon zero din Romania au
inregistrat scaderi pentru maturitdtile 3Y-10Y. Curba randamentelor
pentru aceste obligatiuni este ascendenta, ceea ce indica o crestere a
riscului de credit.
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Sursa: Thomson Reuters Datastream, calcule ASF



Cursul de schimb efectiv real (REER; 2014=100) Apreciere (>100)
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Sursa: BIS, calcule ASF
REER (cursul de schimb real efectiv) este un indicator de competitivitate internationald, fiind
definit ca raportul dintre preturile externe si cele interne si este masurat in moneda locala.
Deflatorul folosit de BIS pentru calculul REER este Indicele Preturilor de Consum. Comparativ
cu anul trecut (noiembrie 2020), cursul real efectiv al leului s-a apreciat cu 0,5% in termeni
reali, lira sterlind s-a apreciat cu 3,7%, iar moneda euro s-a depreciat cu 2,2%.
Comparativ cu 1 ianuarie 2020, la 17 decembrie 2021 euro s-a apreciat in termeni nominali cu
6,1% fatd de leu, in timp ce dolarul american s-a apreciat fatd de leu cu 7,8%. In aceeasi
perioadd de timp moneda euro s-a apreciat fatd de dolar cu 1,4%.
n perioada 3-21 decembrie 2021 volatilitatea cursului de schimb EURRON a fost stationar3, iar
nivelul cursului de schimb a rdmas stationar aproape de nivelul de 4,95 EUR/RON. Prognozam
ca volatilitatea cursului de schimb va rdmane in continuare scazutd (aproximativ <1%) in
urmatoarele patru saptamani iar tendinta monedei nationale este de depreciere.
Memoria lungad in seriile de timp este definita ca autocorelatie la intervale lungi. Analiza cursului
de schimb EUR/RON arata faptul cd este integrata fractionar. Dacad parametrul de memorie
lunga d (0.38) ia valori in intervalul (0,0.5), atunci marimea intervalului creste, iar socurile
descresc hiperbolic.
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Evolutia cotatiilor valutare fata de 1 ian. 2020
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Volatilitatea cursului EUR/RON-model FIGARCH-BBM (1, 0.4, 1)
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Evolutia Brent Oil
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Pretul petrolului Brent s-a redus si se situeaza in jurul nivelului de 74 USD/bbl. Investitorii au ramas prudenti, deoarece varianta Omicron a coronavirusului

a determinat reducerea calatoriilor, diminuand astfel perspectiva cererii de combustibil pe termen scurt.

Potrivit Agentiei Internationale pentru Energie (IEA), care si-a modificat in sens ascendent ipotezele privind pretul petrolului pentru 2021 si 202
asteptat ca preturile titeiului Brent sa ajunga in medie la 79,40 USD/bbl anul viitor.
Volatilitatea Oil Brent
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Sursa: Investing.com, calcule ASF
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Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Contagiunea in randamente
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= Indice de contagiune Indice de contagiune - tendinta (filtru Hodrick-Prescott)

Analiza contagiunii indica faptul ca piata de capital din Romania este sensibila la factorii de risc care
influenteaza pietele de capital invecinate (Polonia, Austria si Ungaria). Contagiunea (IMF) este definita
ca impactul modificarilor in pretul activelor dintr-o regiune (bursd) asupra preturilor din altd regiune
(bursa).

Tncepand cu luna iunie 2021 contagiunea a inceput si creasci usor pe fondul reducerii incertitudinii dar
si a climatului de exuberanta pe mai multe burse care au avut o tendintd de crestere foarte rapida.

Scaderile de pe principalele piete de capital europene care sunt o reactie la aparitia variantei Omicron si
ainflatiei ridicate din economiile europene, au condus la un salt in contagiune. Contagiunea creste atunci
cand miscarile pietelor bursiere au aceeasi tendinta, fie ca este crestere sau scadere.

Cresterea pietelor de capital fara un fundament economic creeaza premisele unui climat investitional
care genereaza bule speculative sau scaderi bruste pe fondul marcarii profitului. Sciderea principalilor
indici bursieri valideaza prognozele anterioare si sugereaza inceputul unui proces de re-ajustare a
pietelor de capital inspre valorile de echilibru. Influenta pietelor externe de actiuni a inceput sa creasca
n ultimele doud luni.

Sursa: Refinitiv; model ASF

Indicatorul CMAX pentru piata de capital din Romania este calculat ca raportul dintre
valoarea actuala a indicelui pietei de capital din Romania (indice calculat de Datastream
similar indicelui BET-C) si valoarea maxima a indicelui din ultimii doi ani pana la data
curenta (Patel si Sarkar, 1998). O valoare sub 0,95 (cu 5% mai putin fata de maxima din
ultimii doi ani) indica faptul ca indicele este pe o tendintd de scadere.

Recent, valoarea indicatorului a depasit pragul de 0,95, in contextul evolutiei pozitive a
principalilor indici BVB. incepand cu 11 octombrie, BVB a lansat BET AeRO, primul indice
dedicat segmentului multilateral de tranzactionare care va include 20 de companii
romanesti. Totodatd, BVB a lansat inca doi indici pentru Piata Reglementata: BET-TRN si
BET-XT-TRN, ce reprezinta variantele de randament total net ale indicilor BET-TR si BET-
XT-TR.

Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania (medie mobila 2
ani)
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Sursa: Datastream, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Spre deosebire de indicele de contagiune, descompunerea istorica a socurilor arata cat de mult a fost influentata o bursa in evolutia trecuta de alte burse.
Descompunerea istorica a socurilor primite de indicele pietei de actiuni din Romania (indice calculat de Refinitiv Datastream similar indicelui BET-C) indica
faptul c3, in prezent, bursa locala primeste un mix de socuri externe negative.
Senzitivitatea indicelui de contagiune in randamente in functie de structura modelului VAR aratd ca exista o tendinta de crestere pe cele mai multe piete de
capital care s-a accentuat in ultima perioada.
Influenta burselor externe asupra randamentelor pietei de actiuni domestice

(descompunerea istorici a socurilor primite - model VAR) Senzitivitatea indicelui de contagiune la structura VAR
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Riscul de contagiune pe pietele de actiuni

Socurile negative pe o piata financiara se pot propaga si afecta cu usurinta alte piete de capital. O modalitate de a masura influenta este cu ajutorul CoVaR. CoVaR este
0 masura a influentei unei variabile asupra unei alte variabile, in cazul in care existd o dependenta intre acestea.

Graficul din stanga prezinta CoVaR calculat la o frecventa zilnicd pentru piata de capital din Romania, in scenariul in care socurile negative de pe piata europeana
financiara afecteaza piata de capital din Romania. CoVaR a fost calculat pe baza unor functii de distributie bivariata pentru a calcula evolutia randamentului indicelui
reprezentativ pentru piata de capital din Romania, conditionat de scaderea indicelui reprezentativ pentru piata de capital europeana (indicele STOXX 600). Evolutia
CoVaR se datoreaza dependentelor bivariate dintre cei doi indici. Dependenta dintre randamentele negative, miscdrile de dependenta dintre acestea nu pot fi explicate
cu corelatii lineare. Astfel, dependenta bivariata dintre indici a fost modelata cu un mix de distributii bivariate bazat pe un model Markov-Swtiching cu doua stari de
volatilitate: o stare de volatilitate redusa si o stare de volatilitate ridicata. Cand dependenta dintre indici este redusa, aceasta este modelata cu o functie de distributie
multivariatd Gaussiana, in timp ce atunci cand volatilitatea dependentei dintre indici creste este modelata cu o functie Clayton?. Dependenta bivariatd modelata cu
Clayton este descrisd de un singur parametru care controleaza dependenta din coada stanga a distributiei.

n luna decembrie sciderile de piata europeand au condus prin contagiune la o scidere a principalilor indici bursieri.
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF

1 Pentru mai multe detalii vezi https://reference.wolfram.com/language/ref/CopulaDistribution.html
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Milioane lei
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Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 13 decembrie-17 decembrie 2021

Simbol

FP
TLV
ONE
SNG
TRP
SNP
TGN
BRD
SIF3

SNN
EL
SIF5
BNET
SIF1

(doar segment principal)

Piata principala

Valoare (lei)
22.065.888
59.364.116
35.031.624
27.774.019
26.759.042
24.460.701
17.558.536
14.147.318
4.099.020
13.546.595
12.989.744

7.715.745
6.967.186
1.561.598
2.126.072

%
7,03%
18,92%
11,17%
8,85%
8,53%
7,80%
5,60%
4,51%
1,31%
4,32%
4,14%
2,46%
2,22%
0,50%
0,68%

Total

Deal

Valoare (lei)

9.510.000

4.987.171
2.460.000

%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

45,55%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
23,89%
11,78%

Total

Valoare (lei)
163.532.790
59.364.116
35.031.624
27.774.019
26.759.042
24.460.701
17.558.536
14.147.318
13.609.020
13.546.595
12.989.744
7.715.745
6.967.186
6.548.770
4.586.072

Sursa: date BVB, calcule ASF

%
34,35%
12,47%

7,36%
5,83%
5,62%
5,14%
3,69%
2,97%
2,86%
2,85%
2,73%
1,62%
1,46%
1,38%
0,96%
91,28%

Capitalizarea bursiera a inregistrat o crestere de circa 41% in data de
17 decembrie 2021 comparativ cu finalul anului 2020 si o crestere de
aproximativ 81% comparativ cu finalul lunii martie 2020. Raportat la
finalul anului 2019, capitalizarea s-a majorat cu aproximativ 20%,
aratand ca valoarea de piata a companiilor locale listate pe piata
principal a BVB a depasit nivelul pre-pandemie.

in perioada 13 - 17 decembrie 2021, primele 3 companii
tranzactionate la BVB au fost: Fondul Proprietatea cu o pondere de
34,35% din valoarea totald tranzactionata in perioada respectiva,
Banca Transilvania (TLV: 12,47%) si ONE UNITED PROPERTIES (ONE:
7,36%).
Valoarea tranzactiilor cu actiuni pe pietele BVB in perioada

13 decembrie-17 decembrie 2021 (mii RON)
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Criterii de lichiditate conform metodologiei MSCI

g EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 1.830 mld USD
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Sursa: Calcule ASF, 30.11.2021



BRD - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile

MSCI
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Sursa: Calcule ASF, 30.11.2021
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Coeficientii pentru calculul Free Float au fost modificati in luna lulie 2019, conform
Wood si Berenberg. Criteriile MSCI au fost modificate incepand cu luna Mai 2021,
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SNP - Diferenta indicatori calculati fata de pragurile
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Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (Noiembrie 2021)

Companie | Cap. bin. USD Free float bin. USD | ATVR %
BRD 0,36 -0,36 -4,12%
-1,57 -0,86 -5,16%
SNG 0,60 -0,29 -4,23%
3,43 -0,02 2,28%
TLV 1,23 1,68 -0,74%

conform raportului MSCI privind criteriile pentru clasificarea tarilor.



Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la 17 Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN Nr. participanti
17 decembrie 2021 17 decembrie 2021 decembrie 2021 VUAN (dec. 2020) 30/11/2021
ARIPI 7.786.279.281 7.784.048.820 29,0587 0,43% 4,27% 808.579
AZT VIITORUL TAU 18.667.172.704 18.663.075.034 26,6250 0,36% 4,08% 1.629.160
BCR 5.951.888.304 5.950.574.376 28,3333 0,46% 2,47% 711.811
BRD 3.443.885.278 3.443.283.047 23,8114 0,70% 1,96% 497.497
METROPOLITAN LIFE 12.025.407.891 12.022.773.866 28,8610 0,39% 3,56% 1.084.382
NN 30.466.106.865 30.459.380.228 29,4353 0,33% 5,72% 2.055.984
VITAL 8.726.674.008 8.724.746.244 26,8752 0,26% 4,06% 974.325
Total 87.067.414.331 87.047.881.616 7.761.738

Evolutia contributiilor brute (milioane lei)
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Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 30/11/2021

Valoarea activului platit din fond
Pondere in total

_ 40 Instrumente financiare Valoare ron .
k9] active
2 35
§ 30 Titluri de stat 52.259.285.789 60,80%
= 30 P
= 26 - 2 25 Actiuni 21.273.318.582 24,75%
% 2 z 2 Obligatiuni corporative 5.707.920.636 6,64%
0 19 4, 18 18 19 c . -
7 Fonduri de investitii 2.870.079.033 3,34%
15 Obligatiuni supranationale 1.902.526.370 2,21%
10 Depozite 1.690.867.569 1,97%
5 Obligatiuni municipale 181.875.568 0,21%
B} Fonduri de marfuri si metale
6 0 S N N i 106.517.006 0,12%
retioase
oé'} o@« b@g’)« \é\’} Ké)’.l« »oo' QR@/ @é,\’} \\)(\’.1« _ \&’.1« \,oo’} QQ& oé’} pret ‘
< < G Instrumente derivate (905.004) 0,00%
pentru deces M pentru pensie pentru invaliditate Alte sume (42.571.781) -0,05%
Expunerea valutara Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat
USD: 1.12% Alte valute;
" 0,08% US; 2,78%
LU; 1,88%
EUR; 9,90% Alte state;
7,89%
80% 85% 90% 95% 100%
80% 85% 90% 95% 100%

Fondurile de pensii administrate privat au inregistrat o crestere saptamanala a activelor totale de circa 0,37% la 17 decembrie 2021. Investitiile
acestora se bazeaza majoritar pe active romanesti, denominate in RON. Titlurile de stat se regadsesc in procent de 61% in portofoliul investitional al

fondurilor de pensii din Pilonul Il in luna noiembrie 2021.
ASF



Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie Evolutie % VUAN Nr. participanti
17 decembrie 2021 17 decembrie 2021 17 decembrie 2021 | saptamanala VUAN (dec. 2020) 30/11/2021

AEGON ESENTIAL 10.851.305 10.835.871 12,5855 0,41% 4,56% 3.935

AZT MODERATO 345.266.850 345.023.472 23,7544 0,36% 4,14% 45.462
AZT VIVACE 127.293.526 127.171.001 24,3249 0,05% 7,12% 20.775
BCR PLUS 574.787.202 574.236.217 21,9670 0,35% 1,98% 141.078
BRD MEDIO 173.655.686 173.476.873 17,5490 0,68% 0,53% 36.131
GENERALI STABIL 32.637.162 32.588.634 20,8402 0,56% 3,09% 5.517

NN ACTIV 395.661.007 395.280.516 26,2560 0,21% 7,00% 59.361
NN OPTIM 1.429.758.815 1.428.459.679 25,1243 0,42% 3,56% 210.986
PENSIA MEA 120.556.909 120.415.905 20,7908 0,02% 4,70% 21.592
RAIFFEISEN ACUMULARE 123.959.423 123.830.636 26,0421 0,46% 3,84% 15.879
Total 3.334.427.884 3.331.318.804 560.716

Participanti nou intrati in sistem la 30/11/2021
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Valoarea activului platit din fond
Structura activelor fondurilor de pensii facultative 30/11/2021

10 939 967
5 8,96 g 72
v 9 N
§ g 744 7,47 7,84 7,92 81 Instrumente financiare Valoare ron Pond:z;\‘; total
= 7 Titluri de stat 2.003.220.107 61,11%
6 - Actiuni 914.493.695 27,90%
° Obligatiuni corporative 118.291.777 3,61%
4
3 Fonduri de investitii 81.974.057 2,50%
5 Obligatiuni supranationale 64.713.418 1,97%
1 Depozite 61.292.936 1,87%
Obligatiuni municipale 22.718.653 0,69%
'»° ,m° AN A S, m“' R A A, 4 Fonduri de marfuri si metale o
GG oretioase 7.687.790 0,23%
u pentru deces H pentru invaliditate ® pentru limit3 de varsti Alte sume 2.611.275 0,08%
Instrumente derivate 23.457 0,00%
Expunerea valutara Expunerea pe tiri a activelor fondurilor de pensii facultative
USD; 0,83%
Alte valute;
0,21% LU; 1,69% IE; 1,31%

_ Alte State; 6’30%

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

Fondurile de pensii facultative au inregistrat o crestere saptamanala a activelor de 0,67% la 17 decembrie 2021. Acestea s-au focalizat mai mult pe

investirea in active roméanesti, denominate in lei, iar ponderea cea mai mare a fost investita in titluri de stat (61%).
ASF



Evolutia fondurilor de investitii autorizate in Romania

Evolutia activelor nete in perioada octombrie 2020 — octombrie 2021 -
Fonduri deschise de investitii Cota de piat3 a FDI locale pe categorii de fonduri (octombrie 2021)
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Sursa: AAF

Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale fondurilor deschise de investitii locale s-au situat la o valoare de aproximativ 22,5 miliarde lei in luna
octombrie 2021, in scadere cu 2% comparativ cu septembrie 2021 (22,9 miliarde lei). La finalul lunii octombrie 2021, activele nete aferente fondurilor
deschise locale de obligatiuni si instrumente cu venit fix au scazut (-4%), in timp ce activele nete ale fondurilor deschise de actiuni si randament absolut

au nregistrat cele mai mari cresteri comparativ cu luna precedenta.

n luna octombrie 2021, fondurile deschise de obligatiuni si instrumente cu venit fix detineau cea mai mare pondere in total active nete aferente fondurilor
deschise de investitii (circa 62%?2), iar categoria “alte fonduri” detine o cot3 de piatd de aproximativ 19%.

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



Evolutia societatilor de asigurare autorizate in Romania

Evolutia primelor brute subscrise
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T3 2017 T3 2018 T3 2019 T3 2020 T3 2021
BAG AV

Evolutia volumului de indemnizatii brute platite inclusiv maturitati si

. R . ] ey i Evolutia primelor brute subscrise (mii lei) aferente asigurarilor RCA
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Rezerve tehnice constituite pentru AG si AV

Pentru activitatea de asigurari generale, la data de 30.09.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve tehnice brute in valoare
de 12,24 miliarde lei. Pentru activitatea de asigurari de viata, la data de 30.09.2021, societatile de asigurare aveau constituite rezerve
tehnice brute in valoare de 9,32 miliarde lei.

Date conform SlI

Activele totale au scazut cu 6%, iar datoriile totale ale societatilor de asigurare s-au diminuat cu 9% la 30 septembrie 2021 comparativ cu
perioada similara din anul anterior.

La nivelul intregii piete a asigurarilor, ratele SCR si MCR au fost supraunitare la finalul lunii septembrie 2021, rata SCR situandu-se la o
valoare de 1,88, in timp ce rata MCR inregistrand un nivel de 4,57.

in ceea ce priveste informatiile referitoare la solvabilitate (Sll), acestea nu includ datele aferente societtii City Insurance la finalul
trimestrului 111 2021. Societatea City Insurance inregistra fonduri proprii eligibile sa acopere cerintele de capital negative la 30 iunie 2021,
in conditiile Tn care cea mai mare parte a disponibilitatilor banesti ale asiguratorului erau raportate de societate incepand cu anul 2017 intr-
un cont bancar ce nu exista, la o societate bancara cu care asiguratorul nu avea relatii contractuale. Astfel, indicatorii de solvabilitate ai
societatii au fost grav denaturati incepand cu anul 2017.

Dat fiind faptul ca nu a fost facuta dovada documentata a modului in care City Insurance SA va detine permanent fonduri proprii eligibile
pentru a acoperi cerinta de capital de solvabilitate (SCR) si cerinta de capital minim (MCR), precum si lipsa fondurilor proprii de baza eligibile
sa acopere pragul absolut al MCR, valoarea SCR calculata si valoarea MCR calculatd, data fiind si inexistenta varsamantului la capitalul social,
a rezultat ca Planul de finantare pe termen scurt si Planul de redresare ale societatii erau Tn mod evident neadecvate si nu asigurau
restabilirea situatiei financiare a societati. De asemenea, solvabilitatea societatii era in continud deteriorare, iar societatea se afla in
incapacitate viditd de platd. in aceste conditii, in scopul asigurarii protectiei consumatorilor, ASF a retras autorizatia de functionare a
societatii, a constatat starea de insolventa, promovand cererea privind deschiderea procedurii falimentului impotriva societatii City
Insurance.



Evolutia societatilor de asigurare autorizate in Romania

. . . .. e, i Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de capital minim
Evolutia activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare
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Activele totale si rezervele tehnice ale societatilor de asigurare din SEE la Valoarea ratei SCR raportata la rata MCR a societatilor de asigurare din
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Sursa: EIOPA

e Romania a inregistrat la data de 30 iunie 2021 un nivel al activelor de 5,03 miliarde EUR, mai mic comparativ cu celelalte state din Europa (spre
exemplu: Franta — 3.004 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice, unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 3,23
miliarde EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al Frantei (2.324 miliarde EUR). Din cele 30 state pentru care exista date privind Solvency I,
Romania se afld pe locul 24 dupa valoarea activelor si pe acelasi loc dupa valoarea rezervelor tehnice.

e in ceea ce priveste structura investitionald a societatilor de asigurare, la nivel european, la 30 iunie 2021, clasa predominants de active in care s-a
investit au fost obligatiunile (58%). in Romania, se pdstreazd clasa predominantd de active cu o pondere de 84%, fiind compuse in principal din
obligatiuni guvernamentale (76%) si obligatiuni corporative (8%).

¢ Tn Romania, la finalul primului semestru 2021, companiile de asigurari investeau in obligatiuni guvernamentale o pondere de 76%, in vreme ce in SEE
doar 31% din investitii au fost Tn obligatiuni guvernamentale si un procent de 25% in obligatiuni corporative.

e la nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,23 la sfarsitul lunii iunie 2021, iar rata MCR se situa la 6,11, in timp ce Tn Romania, rata SCR a indicat
un nivel de 1,54, iar rata MCR a fost 4,03.



Evolutia indicatorilor pe piata asigurarilor in statele din Spatiul Economic European (SEE) conform Solvency Il

Expunerea pe tari a activelor companiilor de asigurari din statele SEE la 30 iunie 2021

BULGARIA
GERMANIA
OLANDA, ﬁsx\
FRANTA, 5.16%
oo, Y4
: LUXEMBURG, LUXEMBURG,
6.03% 6.08%

SUA, 0.86% POLONIA  Alte state si
neraportat,

\\ 7.31%

GERMANIA, ROMANIA Alte state si

1.50% \ neraportat,
AUSTRIA, 208%_— 4 \

LITUANIA, 0.62%

7.99%
LUXEMBURG,

2.93%

State precum Estonia, Irlanda si Letonia au expuneri mari ale activelor pe alte state si nu pe active nationale.
Romania detine o pondere de 73% in active romanesti, 15% in active olandeze si 12% in alte state.

La nivelul cumulat al SEE, s-a investit in procent de 23% in active din Franta, in active din Germania in procent de 17%, iar in active din Luxemburg s-
a investit 8%.



Calendarul economic al saptamanii curente

Zona Data Ora Indicator Economic / Eveniment Perioada Estimare Anterior
EA 20.12.2021 12:00 Contul curent Octombrie 2021 m 20,5 mld. € 26,9 mld. €
EA 21.12.2021 06:00 increderea in consum (Flash) Decembrie 2021 m -8,0 -6,8
Italia 23.12.2021 12:00 Increderea in afaceri Decembrie 2021 m 116,5 116
Italia 23.12.2021 12:00 Increderea in consum Decembrie 2021 m 116,9 117,5
Japonia 24.12.2021 02:30 Rata inflatiei Noiembrie 2021 y/y 0,4% 0,1%




UNIUNEA EUROPEANA

EIOPA

ESMA

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

e Comisia Europeana a prezentat o noua strategie de imbunatatire si modernizare a raportarii in scopuri de
supraveghere financiara in UE.

e EIOPA a publicat editia recenta a Raportului privind stabilitatea financiara.

e EIOPA a diseminat rezultatele testului de stres al asigurarilor din 2021.

e ESMA a emis o Declaratie privind transferul de competente si responsabilitati privind supravegherea si controlul
prestatorilor de servicii care au obligatia de raportare de la autoritatile nationale competente catre ESMA.

e ESMA a evaluat aplicarea cerintelor IFRS 7 si IFRS 9 in ceea ce priveste pierderile de credit asteptate (ECL) ale

bancilor.

e ESMA a prezentat o Declaratie si un Raport care contin concluziile rezultate ih urma evaluarii contrapartilor
centrale de rang 2 (CCPs) stabilite in Marea Britanie.

e ESMA a intocmit douad rapoarte statistice anuale privind pietele de instrumente financiare derivate si de valori
mobiliare ale Uniunii Europene in anul 2020.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ro/IP_21_6774
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ro/IP_21_6774
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-highlights-key-risks-insurance-and-pension-sectors_en
https://www.eiopa.europa.eu/media/news/eiopa-insurance-stress-test-shows-industry-resilience-also-reliance-transitional-measures_en
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/statement-transfer-competences-and-duties-relating-certain-data-reporting
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/statement-transfer-competences-and-duties-relating-certain-data-reporting
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-report-expected-credit-loss-disclosures-banks
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-report-expected-credit-loss-disclosures-banks
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-results-its-assessment-systemically-important-uk-central
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-results-its-assessment-systemically-important-uk-central
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-reports-derivatives-and-securities-markets-in-2020
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-reports-derivatives-and-securities-markets-in-2020

g
S
)
o
=
%)
2
S
Q
2
Q
-
S
3}
o
<
o
@\
g
£
~
wl
x
w
2
<

1420

1400

1380

1360

1340

1320

1300

1280

7400

7300

7200

7100

7000

6900

BET (Romania)

SOFIX (Bulgaria)

20 27 4 M 18 25 1 8 15 22 20 & 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
BET (Romania)

PX (Rep. Cehd)

20 27 4 1M 18 25 18 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
PX (Rep. Ceha)

FTSE (100 UK)

15 22 29 6 13
Nov 2021 Dec 2021

20 27 4 11 18 25 1 8
Sep 2021 Oct 2021
—— FTSE 100

o
20 27 4 1 18 25 1 8 15 22
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021
SOFIX (Bulgaria)

MICEX (Rusia)

4300
4200
4100
4000
3900
3800

3700

3600

29

6 13
Dec 2021

20 27 4 1 18 25 1 8 15 22
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021
MICEX (Rusia)

DAX (Germania)

16400
16200
16000
15800
15600
15400
15200

15000

14800

29

6 13

Dec 2021

20 27 4 il 18 25 1
Sep 2021 Oct 2021
—— DAX (Germania)

8§ 15 22
Nov 2021

29

6 13
Dec 2021

56000

55000

54000

53000

52000

51000

50000

BUX (Ungaria)

36500

36000

35500

35000

34500

34000

33500

7200

7100

7000

6900

6800

6700

6600

6500

6400

15 22 20 6 13
Nov 2021 Dec 2021

20 27 4 1 18 25 1 8
Sep 2021 Oct 2021
BUX (Ungaria)

Dow Jones Industrials (SUA)

20 27 4 1" 18 25 1 8 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
— DJIA(SUA)

CAC 40 (Franta)

200 27 4 1 187 25 1 8 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
—— CAC 40 (Franta)

76000

74000

72000

70000

68000

66000

4800

4700

4600

4500

4400

4300

4500

4400

4300

4200

4100

4000

3900

WIG (Polonia)

20 27 4 il 18 25 1 8 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
WIG (Polonia)

S&P 500 (SUA)

200 27 4 1 18 25 1 8 15 22 20 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
—— S&P 500 (SUA)

EUROSTOXX

20 27 4 11 18 25 1 8 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
EURO STOXX




1S
g
S
1%)
S
-~
S
Q
i
Q
g
S
Q
«
<
S
(%)
=
S
~
w
x
(1]
2
<

SMI (Elvetia)

ATX (Austria)

FTSE MIB (ltalia)

x 1,000 x 1,000
12.8 4000 28.0
126 3900 275
124 27.0
3800
122
26.5
120 3700
26.0
1.8
3600 255
1.6
1.4 3500 250
20 27 4 1 18 25 1 8 15 22 29 6 13 20 27 4 1" 18 25 1 8 15 22 29 6 13 20 27 4 1 18 25 1 8 15 22 29 6 13
Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021 Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021 Sep 2021 Oct 2021 Nov 2021 Dec 2021
SMI (Elvetia) ATX (Austria) FTSE MIB INDEX
Sursa: Thomson Reuters Datastream
Cotatii valutare
EURRON USDRON GBPRON
5.00 4.6 6.0
495 45
5.8
4.90
4.4
485
43 5.6
4.80
4.2
475 5.4
41
4.70
5.2
4.65 4.0
4.60 3.9 5.0
Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21
e EURRON e USDRON e GBPRON
EURRUB USDRUB EURCHF
95 0.98
80
90 0.96
75
85 0.94
80 70 0.92
75 0.90
65
70 0.88
65 60 0.86
Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21
= EURRUB = USDRUB e EUROCHF

48

a7

CHFRON

Dec 19 Dec 20 Dec 21
—— CHFRON

USDCHF

Dec 19 Dec 20 Dec 21
—— USDICHF



g
S
L
o
=
%)
S
=
S
Q
2
5
-
S
5}
o
<
o
@\
S
£
~
wl
x
w
2
<

HUF/EUR HUF/CHF PLN/CHF CZK/CHF

36 46
370 0 27
360 340 44 26
350
320 42 25
340
300 4.0 24
330
280 3.8 23
320
310 260 3.6 22
Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21 Dec 19 Dec 20 Dec 21
—— HUF/EUR ——— HUF/CHF —— PLN/CHF —— CZKICHF

Sursa: Thomson Reuters Datastream

Alte instrumente financiare

Gold Petrol Brent (UK) Ratele dobanzii in Romania Randamente titluri de stat (5Y. LC)
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Raportul reflectd cele mai recente date statistice disponibile, unele avdnd caracter provizoriu si urmdnd a fi revizuite in editiile ulterioare.

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

pietei asigurdrilor actualizdrile au loc, de reguld, trimestrial.





