RAPORT SAPTAMANAL

torul sentimentului economic (ESI) pentru Romania inregistreaza o valoare

dzutd fatd de media UE, situdndu-se in luna februarie 2022 la un nivel de
101,2 puncte

privind riscurile si tendintele pe pietele financiare locale si internationale

e Tn urma invadarii Ucrainei de catre fortele militare rusesti din
data de 24 februarie 2022, pietele europene de actiuni au
consemnat scaderi semnificative: DAX:-3,96%; FTSE100:
-3,88%; CAC40: -3,83%; AEX: -2,66%); IBEX35: -2,86%; FTSE MIB:
-4,15%. De asemenea, totii indicii de la Bursa de Valori
Bucuresti s-au contractat cu peste 4%

ASF nr. 9/ 02.03.2022

Pretul petrolului Brent s-a majorat si se situeaza
peste nivelul valorii de 100 USD/bbl, cel mai ridicat
nivel din iulie 2014, in contextul escaladarii
tensiunilor dintre Rusia si Ucraina.



nv

SO-
5
5

<,
“ 2
2 g
% Supraven®

Sectorul asigurari-

Sectorul instrumentelor si

Sectorul sistemului de

pensii private

ROMANIA

w

reasigurari

investitiilor financiare

Verara

¢
&

Active totale 22,48 miliarde lei

PBS 9,8 miliarde lei, din care:
AG 7,8 mld. lei
AV 2,0 mld. lei

Active totale 48,91 mlid. lei

e 22,95 mld. lei FDI

e 1,51 mld. lei FlI

e 12,37 mld. lei SIF

e 12,08 mld. lei FP
Capitalizare bursiera totala la 25 februarie 2022:
219,83 mld. lei (din care Erste Group Bank AG:
75,30 mld. lei)
Valoarea medie zilnica tranzactii perioada 21
februarie-25 februarie 2022: 85,80 mil. lei.

Indemnizatii brute

platite
4,91 miliarde lei, din
care:
AG 4,68 mld. lei

AV* 0,23 mld. lei

*fard maturitati si rascumparari

OPC
e 17 SAl
e 82 FDI
e 23 Fil
e 5SIF

e Fondul Proprietatea
e 4 depozitari

Active totale la 25 februarie 2022

88,85 mld. Lei

Pilon Il Pilon Il

3,38 mld. lei

Portofoliu investitional (PII)

88,07% investitii ROMANIA
8,97% investitii state UE

Titluri de stat: 60,77% din
activul total

Actiuni: 25,83% din activul total

Portofoliu investitional (%AT)

Actiuni 1,16%
Obligatiuni corporative 4,52%
Titluri de stat 43,80%

30 septembrie 2021

Portofoliu investitional

Actiuni 24,56 mld. lei

Obligatiuni 5,06 mld. lei

Titluri de stat 10,52 mld. lei
Depozite si disponibil 5,47 mld. lei
Titluri OPCVM/AOPC 2,98 mld. lei

30 septembrie 2021
Portofoliu investitional (PIII)

91,89% investitii ROMANIA
7,39% investitii state UE

Titluri de stat: 61,54% din
activul total

Actiuni: 28,43% din activul total
31 ianuarie 2022



9.00%

8.00%

7.00%

6.00%

5.00%

4.00%

3.00%

2.00%

1.00%

0.00%

Activele pietelor financiare nebancare din Romania ( %PIB)
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Sursa: BNR, INS, ASF



9 Tn contextul declansdrii actiunilor militare n Ucraina de citre Rusia in data de 24 februarie 2022, Uniunea Europeand, SUA si alte
state dezvoltate au impus o serie de sanctiuni care au vizat capacitatea statului si guvernului rus de a accesa pietele si serviciile financiare
din aceste state, limitand finantarea politicilor militare agresive, precum si sanctiuni aplicate unor institutii financiare rusesti prezente pe
pietele financiare din tarile respective. Escaladarea tensiunilor a determinat aplicarea unor sanctiuni prin care o serie de banci rusesti au
fost eliminate din sistemul de mesagerie SWIFT, iar Banca Centrala a Rusiei a fost impiedicata sa isi utilizeze rezervele internationale.

Pietele financiare globale au prezentat volatilitati ridicate, cu scaderi ale preturilor actiunilor si orientarea investitorilor spre active
financiare mai sigure, cum sunt obligatiunile. Pretul petrolului si al gazelor naturale a crescut semnificativ din cauza posibilelor riscuri
pentru exporturile rusesti de energie. Rusia este unul dintre cei mai mari producdtori de petrol si de gaze naturale din lume.

Costul marfurilor, de la cereale pana la metale, a urcat pe fondul ingrijorarilor ca fluxurile de materii prime vor fi perturbate de criza in
desfasurare. Ucraina este un exportator important de cereale, iar sanctiunile ar putea izola Rusia.

Blocarea accesului la rezervele internationale ale Rusiei si excluderea anumitor banci rusesti din sistemul de mesagerie SWIFT au condus
la prabusirea rublei rusesti cu 26%, fapt care a fortat Banca Centrala a Rusiei sa majoreze rata dobanzii de referinta la 20%.

Conflictul din Ucraina intensifica riscul unei inflatii ridicate si al unui recul in redresarea economica globala.



Conditiile de tranzactionare pentru pietele
financiare din Zona Euro si SUA au continuat sa se
deterioreze, pe fondul tensiunilor geopolitice

dintre Rusia si Ucraina.

de stres in cadrul sistemului financiar
european a crescut si se situeaza la cea mai
ridicata valoare din octombrie 2020 (0,183),

conform indicatorului compozit calculat de Banca

Nivelul

Centrala Europeana.

Evolutia conditiilor de tranzactionare pe pietele financiare internationale
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Conform previziunilor economice din iarna anului 2022, Comisia Europeana estimeaza o crestere de 4,0% atat a economiei din zona euro, cat
si a economiei UE, Tn anul curent, o revizuire in usoara scadere (-0,3 pp) fata de prognoza anterioara. Conform Comisiei Europene, produsul
intern brut al Romaniei va creste cu 4,2% in anul 2022, o revizuire in sens descendent (fata de 5,1%: previziunile economice din toamna anului
2021).

Potrivit estimarilor semnal publicate de Eurostat, in trimestrul IV 2021, PIB-ul ajustat sezonier a crescut cu 0,3% in zona euro, respectiv cu 0,4%
in UE comparativ cu trimestrul anterior. Fata de aceeasi perioada a anului anterior, PIB-ul ajustat sezonier s-a majorat cu 4,6% in zona euro,
respectiv cu 4,8% in UE in trimestrul IV 2021. Potrivit unei prime estimari a cresterii anuale pentru 2021, PIB-ul ajustat sezonier a crescut cu
5,2% atat in zona euro, cat si in UE.

Conform estimarilor semnal publicate de INS, pe plan local, produsul intern brut a crescut cu 5,6% (serie bruta) in anul 2021 comparativ cu anul
2020. Fata de perioada similara a anului anterior, in trimestrul IV 2021, produsul intern brut al Romaniei a inregistrat o crestere cu 2,2% pe seria
bruta, respectiv de 2,7% pe seria ajustata sezonier.

Comisia Nationala de Strategie si Prognoza a revizuit in scadere prognoza economica privind cresterea produsului intern brut pentru anul 2022,
la 4,3% (de la 4,6% conform prognozei de toamna 2021 a CNSP). Estimarile privind rata de crestere a PIB-ului pentru anul precedent au fost
revizuite, de asemenea, in sens descendent cu 0,8 puncte procentuale de la 7% (prognoza CNSP de toamna) la 6,2%.

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

. . T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 Comisia Europeana FMI*
Regiune/tara 2019 ,0 5000 2020 2020 2920 2021 2021 2021 2021 291 p001 2022f 2021f  2022f
Zona euro 16 -31 -145 -40 -44 64 -1,1 144 39 46 5,3 4,0 5,2 3,9
Germania 11 -1,9 -11,3 37 -29 -46 -28 104 29 18 29 2,8 3,6 2,7 3,8
Spania 21 43 215 87 88 -108 43 17,7 34 52 50 5,0 5,6 4,9 5,8
Franta 1,8 55 -186 -36 -43 79 17 190 35 54 7,0 3,6 6,7 3,5
Italia 04 60 -182 54 64 -89 -03 173 40 64 6,5 41 6,2 38
Bulgaria 40 1,0 -7,7 46 29 -44 -14 71 46 4,0 3,7 45 44
Croatia 35 10 -142 -104 -74 -81 05 168 155 10,5 48 6,3 5,8
Ungaria 46 18 -133 -45 34 -47 -15 173 6,1 6,5 5,0 7.6 5,1
Polonia 47 22 78 -19 25 25 -1,1 109 55 5,7 5,5 5,1 5,1
Romania 42 25 98 52 20 -37 -04 134 76 27 6,3 4,2 7,0 4,8

Sursa: Eurostat, serii ajustate sezonier, modificare fata de aceeasi perioada a anului anterior, prognoza de iarna a CE 2022, World Economic Outlook — octombrie 2021, FMI, *datele ref. la Zona
euro, Germania, Spania, Franta si Italia au fost actualizate conform World Economic Outlook —ianuarie 2022.
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Rata anuala a inflatiei in zona euro s-a situat la 5,1% in ianuarie 2022, in crestere fata de nivelul inregistrat in luna decembrie (5,0%), in timp
ce la nivelul UE inflatia anual s-a situat la 5,6%, in crestere de la 5,3% in luna precedentd. In Franta (3,3%), Portugalia (3,4%) si Suedia (3,9%)
au fost inregistrate cele mai mici rate ale inflatiei, in timp ce Lituania (12,3%), Estonia (11,0%) si Cehia (8,8%) au inregistrat cele mai mari rate.

Indicatorul sentimentului economic (ESI) a atins valoarea de 112,8 puncte in Uniunea Europeana in luna februarie 2022, situandu-se peste
nivelurile Tnregistrate in perioada pre-criza. In luna februarie 2022, increderea in sectorul serviciilor si-a revenit cu 3,5 puncte fat3 de valoarea
nregistratd in luna precedent. in Romania, indicatorul sentimentului economic inregistreazs o valoare mai scizutd fatad de media UE, situandu-
se in luna februarie 2022 la un nivel de 101,2 puncte, mentinandu-se la aceeasi valoare ca in luna ianuarie 2022. Pe plan local, increderea in
sectorul comertului cu amanuntul a scazut cu 4,0 puncte fata de valoarea inregistrata in luna anterioara.

Potrivit anchetei de conjuctura din luna februarie 2022, publicata de INS, managerii din industria prelucratoare estimeaza pentru urmatoarele
trei luni crestere moderatd a volumului productiei (sold conjunctural +9%). in sectorul constructiilor (sold conjunctural +12%) se va nregistra
pentru urmatoarele trei luni crestere moderatd a volumului productiei. Tn sectorul comertului cu amanuntul (sold conjunctural -12%), managerii
au preconizat o tendinta de scadere moderata a activitatii economice. Volumul comenzilor adresate furnizorilor de marfuri de catre unitatile
comerciale va inregistra relativa stabilitate (sold conjunctural 0%). Referitor la cererea de servicii (cifra de afaceri), conform estimarilor din luna
februarie 2022, aceasta va cunoaste relativa stabilitate n urmatoarele trei luni (sold conjunctural +5%).

Rata anuala a inflatiei IPC s-a situat la 8,35% in ianuarie 2022 in Romania, valoare in crestere comparativ cu cea inregistrata in decembrie
(+8,19%). Contributiile semnificative la rata anuald a inflatiei au avut-o majorarea preturilor marfurilor nealimentare (+10,18%), marfurilor
alimentare (+7,24%) si serviciilor (+5,66%).

Cifra de afaceri din serviciile de piata prestate in principal intreprinderilor a continuat tendinta ascendenta in luna decembrie 2021 fata de
perioada similara anului precedent, avansand cu 17,7% ca serie brutd, respectiv cu 16,6% ca serie ajustata sezonier. Cea mai mare crestere a
fost Tnregistrata de activitatile de servicii informatice si tehnologia informatiei (+34,2%), urmate de activitatile de transporturi (+19,5%), alte
servicii furnizate in principal intreprinderilor (+16,8%) si de activitatile de productie cinematografica, video, programe de televiziune; difuzare
si transmitere de programe (+9,7%). Activitatile de comunicatii au scazut cu 3,3%.



Produsul intern brut pe categorii de resurse in trimestrul 1l 2021 (serie bruta)

Realizari** — milioane

. . Pondere (%)
lei, preturi curente -

Industrie 63.344 19,6%
Comert cu ridicata si cu amanuntul; repararea autovehiculelor si motocicletelor; transport si depozitare; 16.0%
hoteluri si restaurante 51.510 ’
Administratie publica si aparare; asigurari sociale din sistemul public; invatamant; sanatate si asistenta

- 13,2%
sociald 42.440
Agricultura, silvicultura si pescuit 31.619 9,8%
Impozite nete pe produs ¥ 30.652 9,5%
Activitati profesionale, stiintifice si tehnice; activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport 27.209 8,4%
Tranzactii imobiliare 22.797 7,1%
Informatii si comunicatii 21.478 6,7%
Constructii 16.878 5,2%
Activitati de spectacole, culturale si recreative; reparatii de produse de uz casnic si alte servicii 8.255 2,6%
Intermedieri financiare si asigurari 6.516 2,0%
Produs Intern Brut 322.698 100,0%

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 11l 2021, date provizorii (2), INS
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Sursa: Eurostat, date ajustate sezonier

Rata somajului ajustata sezonier in zona euro s-a situat la 7,0% in
luna decembrie 2021, in scadere cu 0,1 pp fata de luna precedenta.
La nivelul UE, rata somajului s-a situat la nivelul de 6,4%.

Rata somajului ajustata sezonier in Romania a urcat cu 0,2 pp in
decembrie 2021 fata de luna anterioara, ajungand la nivelul de
5,4%, conform datelor publicate de INS. La nivel local, se mentine
tendinta conform careia rata somajului in randul barbatilor (5,6%)
este mai mare fata de rata somajului la femei (5,1%).
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Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

2019-T1 2019-T2 2019-T3 2019-T4 2020-T1  2020-T2 2020-T3 2020-T4 2021-T1 2021-T2 2021-T3

Italia 136,0 137,3 136,5 134,3 137,5 149,2 154,2 155,6 159,6 156,4 155,3
Franta 98,7 98,5 99,3 97,5 100,7 113,0 115,4 115,0 117,9 114,5 116,0
Spania 98,4 98,5 97,5 95,5 99,2 110,3 114,1 120,0 125,3 122,7 121,8
Zona euro 86,0 85,8 85,4 83,6 85,7 94,4 96,6 97,3 100,0 98,3 97,7
UE 79,6 79,4 78,8 77,2 78,9 87,2 89,2 90,1 92,4 90,9 90,1
Ungaria 68,3 67,1 67,1 65,5 65,8 70,2 73,8 80,1 80,8 77,4 80,3
Germania 61,1 60,5 60,4 58,9 60,1 66,4 69,1 68,7 69,9 69,7 69,4
Polonia 48,9 47,7 46,9 45,6 47,5 54,6 56,5 57,4 59,0 57,4 56,6
Romania 33,8 33,8 35,1 35,3 37,4 40,7 43,1 47,4 47,7 47,5 48,5
Bulgaria 20,7 20,1 20,3 20,0 19,9 21,2 25,0 24,7 24,7 24,7 24,2

Sursa: Eurostat

Ponderea datoriei guvernamentale in PIB este de 97,7% in zona euro pentru trimestrul 11l 2021, in crestere comparativ cu nivelul inregistrat in
trimestrul IV 2019 (83,6%), inainte de criza generatd de COVID-19. La nivelul statelor membre UE, existd o eterogenitate considerabila a nivelului
de indatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de la 19,6% (Estonia) la 200,7% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE
cu un nivel mai scazut de indatorare (48,5%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,1% din PIB.

Potrivit BNR, investitiile directe ale nerezidentilor in Romania (ISD) au insumat o valoare de circa 7,3 miliarde euro in anul 2021 fata de valoarea
de aproximativ 3,0 miliarde euro in perioada ianuarie-decembrie 2020. Pe de alta parte, contul curent al balantei de plati a inregistrat un deficit
de 17,0 miliarde euro fata de circa 11,0 miliarde euro in perioada similara a anului precedent. Evolutia contului curent a fost insotita de o
crestere a datoriei externe totale cu circa 7,4 miliarde euro in perioada ianuarie—decembrie 2021 la aproximativ 134 miliarde euro. Conform
datelor publicate de INS, in anul 2021, exporturile FOB au crescut cu 20,1%, in timp ce importurile CIF au avansat cu 22,1% comparativ cu anul

anterior, ceea ce a condus la o mérire cu circa 5.301,4 milioane euro a deficitului balantei comerciale (FOB/CIF) pana la o valoare de aproximativ
23.698,3 milioane euro.



Principalii indicatori privind activitatea sectoriala (variatie anuala, %)
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Indicele de surpriza a inflatiei (ISI) este un indicator care masoara
deviatia fata de prognoza oferitda de modelul de inflatie pentru luna
urmatoare. O valoare pozitiva a indicelui arata ca inflatia a fost mai mare
decat era asteptata, decat cea calculata in model. Indicele ISI este
calculat lunar, pe baza unui model care include indicii de pret si productie
industriala (IPC, IP1), a socurilor salariale sau a altor indici unde exista mai
multe date statistice pentru calculul inflatiei. Indicii ISl au o corelatie cu
riscurile macroeconomice si cu volatilitatea cursului de schimb. Pretul
energiei si produselor agricole explica peste jumatate din volatilitatea
indicilor ISI.

Riscurile macroeconomice au o tendinta de crestere la nivel
international, ceea ce a generat un climat economic usor instabil, in
timp ce inflatia a avut o tendinta de crestere peste asteptari. in prezent,
riscurile macroeconomice pe termen lung au depasit un prag critic de
50%, ceea ce a condus la cresterea randamentelor obligatiunilor pe

termen lung.

Indicele de surpriza a inflatiei
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Sursa: Refinitiv



Evolutia spread pentru obligatiunile suverane (10Y, EUR)
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Evolutia burselor de actiuni fata de 31 dec. 2019

Ca urmare a tensiunilor politice dintre Rusia .
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’ 85% 85%
majorare a volatilitatii si implicit a
A . . . 65% 65%
contagiunii pe pietele financiare.
45% 45%
25% 25%
5% - . - : 5%
O O O O 0O O 0 0o 0 0o 00 d ™A A A A « d «d A A —+ N
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S8 EEE52 5838585853255 3¢8¢58
s BET-BK BET-FI BET-NG BET-TR BET

Sursa: BVB, prelucrare ASF
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Indici internationali

EA (EUROSTOXX)
FR (CAC 40)
DE (DAX)

IT (FTSE MIB)
GR (ASE)

IE (ISEQ)

ES (IBEX)

UK (FTSE 100)
Us (DJIA)

IN (NIFTY 50)
SHG (SSEA)
JPN (N225)

Indici BVB
BET
BET-BK
BET-FI
BET-NG
BET-TR
BET-XT
BET-XT-TR
BETPlus
ROTX
BETAeRO

Notd: Max (verde) si min (rosu) sunt fixate la + 4% (1 sapt.), 8% (1 lund) si £15% (3 luni);
1 sdpt.=25.02.2022 vs. 18.02.2022; 1 lund=25.02.2022 vs. 25.01.2022; 3 luni=25.02.2022 vs. 25.11.2021

Randamentele burselor de actiuni

1 sapt. 1luna

-2,63% -2,28%
-2,56% -1,25%
-3,16% -3,68%
-2,77% -0,98%
-3,00% 1,52%

-4,77% -1,42%
-1,20% 0,08%

-0,32% 1,60%

-0,06% -0,70%
-3,58% -3,59%
-1,13% 0,54%

-2,38% -2,41%
1 sapt. 1luna

-2,24% 1,25%

-2,96% -1,36%
-1,33% -2,83%
-1,11% 1,14%
-2,25% 1,90%
-2,07% 0,73%
-2,08% 1,22%
-2,30% 1,17%
-1,75% 2,73%
-4,61% -2,23%

Sursa: Refinitiv, calcule ASF;

3 luni
-7,96%
-4,57%
-8,49%
-4,89%
3,15%
-4,86%
-4,01%
2,45%
-4,88%
-5,01%
-3,71%
-10,25%

3 luni

2,26%
-2,89%
-3,28%
-0,91%
2,92%
0,62%
1,12%
2,01%
4,31%
2,24%

Indicii europeni analizati au inregistrat evolutii negative
pe termen foarte scurt (1 sdptamana, 25 februarie 2022
vs. 18 februarie 2022). Prin urmare, cea mai
semnificativa scadere a fost inregistrata de indicele ISEQ
(IE: -4,77%), urmat de indicele DAX (DE: -3,16%).

Principalii indici americani si asiatici au prezentat evolutii
negative. Asadar, cea mai importantd scadere a fost
observata la indicele NIFTY 50 (IN: -3,58%), urmat de
indicele N225 (JPN: -2,38%).

Indicii locali au avut evolutii negative pe termen foarte
scurt (1 saptamana, 25 februarie 2022 vs. 18 februarie
2022), scaderile fiind cuprinse intre -1,11% (indicele
BET-NG) si -4,61% (indicele BETAeRO).



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

de utilitati si de cel financiar.

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 perioadda de timp ca urmare a
modificarii pretului de piatd. In graficul aldturat este
prezentata Valoarea la Risc pentru un nivel de
semnificatie de 1% (VaR la 99%) si cu un orizont de risc
de o sdptamana calculat sub ipoteza distributiei
normale. Calculele indica existenta unei probabilitati
de 1% ca indicele BET-XT sa scada peste 3% pentru
urmatoarea saptamana.

Indici sectoriali (Media zilnica 2017 = 100)

300
250 Energie Financiar
Industrial e Utilitati

200
150
100 ~

(=~ e h
50
0

9 O O O O O O O O O O O DDA DD DN N A

AT A AT S S A A PO S P AU P P RSP R RO AP R

R R G O R R G R R G G G e i Ca v
VAR VAR AR VAR VAR VA VAR U VAR VAR A O O O O OO R e
DA E IR I NI NI NI I AR AN NN AU SRR NN

Sursa: Refinitiv
Valoare la Risc (99%) pentru BET-XT
1%
0%
-1%
-2%
-3%
-4%
5%
-6%
7%

N N N N N N N N N N N o o
S L L LA LA\ (I AP (N AN
I S SIS I U S S S S G G QI

DAV W P W W W W P W 4 W

e \/3|0area la Risc (99%) a indicelui BET-XT
Sursa: BVB, calcule ASF
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Indici de volatilitate implicita la nivel international
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Sursa: Refinitiv, calcule ASF

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

1.75 \_
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ROBOR 3 luni = ROBOR 6 luni Rata dobanzii de politica monetara

Sursa: BNR

2.5
1.75 2

28-feb.-22

inregistrat evolutii mixte.

in perioada 21-25 februarie 2022,

volatilitatile indicilor analizati au
Indicele de
volatilitate VIX s-a redus cu circa 1% fata
de finalul sdaptamanii trecute, de Ia

27,75% la 27,59%.

Randamentele pietei monetare
interbancare locale (ROBOR 3M si
ROBOR 6M) prezinta un trend ascendent
si continuda sa se situeze la niveluri
superioare ratei de politicd monetara
(2,5%).



Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane ale Romaniei (ytm, 10Y)
6.8

5.8
4.8
3.8
2.8

Randamentele titlurilor de stat romanesti 1.8

denominate in lei s-au majorat, iar cele in euro s- 08

au redus. L A A A S A A S S G G A S S L
AN MU NN LV LN AN
S Y RS & C ¥
. . . b & o & & & (% ] / P 3/ A° S S NE Y, K
Randamentele obligatiunilor de stat cu cupon O N T e A G A SN S R A T R\
denominate RON denominate EUR

zero din Romania au inregistrat cresteri pentru
maturitatile studiate (exceptie 6M, 9M si 1Y).
Curba randamentelor pentru aceste obligatiuni

Sursa: Refinitiv, calcule ASF

Curba randamentelor pentru obligatiunile de stat cu cupon zero, Romania

. e 7 40.00
este ascendentd, ceea ce indicd o crestere a
riscului de credit. 6 = 30.00
— 5
g 20.00
L4
3 10.00
53
c
= ) . 0.00
1 -10.00
0 -20.00

6M IM 1y 2y 3y 4y 5Y 6Y 7Y 8y 9y 10y
B Diferenta 25-18.02.2022 ~ —1/1/2021 2/25/2022

Sursa: Refinitiv, calcule ASF

Deplasarea (puncte de baza)



Comparativ cu 1 ianuarie 2021, la 25 februarie 2022, euro
s-a apreciat in termeni nominali cu 1,6% fata de leu, in
timp ce dolarul american s-a apreciat fata de leu cu 10,6%.
n aceeasi perioada de timp moneda euro s-a apreciat fat3
de dolar cu 8,1%.

n perioada 11-18 februarie 2022, volatilitatea cursului de
schimb EURRON a ramas stationara, iar nivelul cursului de
schimb s-a mentinut in jurul valorii de 4,94. Prognozam ca
volatilitatea cursului de schimb va ramane in continuare
scazuta (aproximativ 1%) in urmatoarele patru saptamani,
iar presiunea de depreciere se va pastra constanta.

Memoria lunga in seriile de timp este definita ca
autocorelatie la intervale lungi. Analiza cursului de schimb
EUR/RON arata ca este integrata fractionar. Daca
parametrul de memorie lunga d (0.4) ia valoriin intervalul
(0,0.5), atunci marimea intervalului creste, iar socurile
descresc hiperbolic.

Evolutia cotatiilor valutare fata de 1 ian. 2021

115 105
104.5
110 104
103.5
105 103 USD/RON
102.5
100 102
pup— )
v 1015 EUR/RON (axa
95 101 secundara)
100.5
90 100
N N N N N N o
Q Q Q& Q& & o Q)
S S S S S S S
AR AR AR MR M A
N N o RN R O N
Sursa: Refinitiv, calcule ASF
Volatilitatea cursului EUR/RON - model FIAPARCH (1, 0.4, 1)
0.06
0.04
0.02
0
3/11/2021 6/11/2021 9/11/2021 12/11/2021 3/11/2022

Volatilitate ridicata
Volatilitate medie
Volatilitate redusa
e \/olatilitatea conditionata a cursului de schimb EUR/RON (dev.std anualizata)
=== Prognoza de volatilitate (20 zile)
Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Evolutia Brent Oil
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Europe Brent Spot FOB U$/BBL

Volatilitatea Oil Brent

145%

120%

95%

70%

45%

Sursa: Investing.com, calcule ASF

feb.-22

Pretul petrolului Brent s-a majorat si se
situeaza peste nivelul de 100 USD/bbl,
cea mai ridicata valoare din iulie 2014.

Preturile titeiului au crescut in anul 2021,
ca urmare a cererii globale de petrol mai
ridicata decat oferta, Tn contextul
relansarii economiilor, sustinute de
extinderea campaniilor de vaccinare si
relaxarea restrictiilor.



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 definitd ca impactul modificarilor Tn
pretul activelor dintr-o regiune (bursa) asupra preturilor din
alta regiune (bursa).

Scaderile de pe principalele piete de capital europene din
ultima saptamana au fost o reactie pe fondul conflictului din
Ucraina, care a determinat o presiune pe vanzare pe bursele
internationale. Contagiunea creste atunci cand miscarile
pietelor bursiere au aceeasi tendinta, fie ca este de crestere
sau de scadere.

Mai mult, asteptarile de crestere a ratelor dobanzilor pe
piata americana ar putea determina o volatilitate
suplimentara a actiunilor, ca urmare a scaderii preturilor
obligatiunilor. Tn acest scenariu investitorii ies de pe pietele
de obligatiuni si cumpara actiuni, conducand la o crestere a
preturilor si implicit a volatilitatilor. Indicele STOXX600 si-a
continuat tendinta de scadere finregistrata in ultimele
saptamani. Cresterea sau scdaderea rapida a preturilor se
poate transmite usor prin contagiune in pietele de capital.

Recent, valoarea indicatorului CMAX a inregistrat o valoare
sub pragul de 0,95, in contextul incertitudinilor geopolitice.

Indice de contagiune in randamentele bursiere

80
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65
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55
50
45

40
2/18/2021 5/18/2021 8/18/2021 11/18/2021 2/18/2022

Indice de contagiune e indice de contagiune - tendinta (filtru Hodrick-Prescott)

Sursa: Refinitiv; model ASF

Indicator CMAX pentru piata de capital din Romania
(medie mobila 2 ani)

0.95
0.9
0.85
0.8

0.75

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

Sursa: Refinitiv, calcule ASF



Influenta burselor externe asupra randamentelor pietei de actiuni domestice (descompunerea

0.25

0.2

0.15

0.1

0.05

-0.05

-0.1
08/18/2021

I

P(St

istorica a socurilor primite - model VAR)

mSUA B Germania Austria M Romania W Ungaria

11/18/2021

Probabilitati pentru fiecare regim de volatilitate

Volatilitate ridicata si volatilitate redusa
[] ] "2 1
Gaussian (p=0.29)
Clayton (8=1.29)

) 01,/01/2022
timp
Sursa: Refinitiv, calcule ASF

02/18/2022

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 ca, pana in prezent, bursa locald, desi a primit
un mix de socuri externe pozitive, are o contributie
endogend importantda ca urmare a dezvoltarii
interne, a listarilor de pe Bursa de Valori Bucuresti
din 2021 si a planurilor viitoare de crestere.

Relatia dintre piata de capital din Romania si pietele
de capital europene, reprezentate sintetic in indicele
STOXX 600, depinde de industriile incluse Tn cei doi
indici. Eterogenitatea si diferentele structurale dintre
cei doi indici sunt reprezentate 1in figura
»Probabilitdti pentru fiecare regim de volatilitate”, in
care este vizibila legdtura redusd dintre acestia.
Corelatia dintre cei doi indici este nesemnificativa,
osciland in jurul valorii de 0,3. Acesta este motivul
pentru care legatura dintre piata de capital din
Romania si piata de capital din Europa este una
redusd, care creste doar in situatii de tensiuni
economice, asa cum s-a intamplat in anul 2021 sau in
perioade de boom economic.



Socul structural din economia europeana generat de COVID-19 a produs
un climat investitional instabil, fragil si sensibil la contagiunea cu pietele
externe de capital. Socurile negative suferite pe o piata de capital se pot
propaga si afecta cu usurinta alte burse. O modalitate de a masura
aceastad influenta este cu ajutorul Valorii-la-Risc Conditionate (CoVaR).

Graficul din stanga prezinta CoVaR calculat la o frecventa zilnica pentru
piata de capital din Romania, in scenariul in care socurile extreme
negative de pe piata europeana financiara afecteaza piata de capital
din Romania. Comparatia dintre CoVaR si VaR aratd daca socurile
negative (scaderea randamentelor) de pe pietele europene de capital
afecteazd piata locald®. in lipsa socurilor de piatd, atunci cand
dependenta dintre indici este redusa, aceasta este modelata cu o
functie de distributie multivariata Gaussiana, in timp ce, atunci cand
volatilitatea dependentei dintre indici creste, este modelatda cu o
functie Clayton?. Pentru a gasi modificdrile structurale in relatia de
dependenta dintre piete, mixul de distributii este estimat cu o
specificatie Switching-Markov. In prezent riscurile sunt limitate de
cresterea simultand a celor doi indici si oscileazd intr-un regim de piatd
normald.

CoVaR (Valoarea-la-Risc Conditionata)la 5%

— COV(IRAB

PR

_4 1 1 | 1
Apr 2021 Jul 2021 Oct 2021 Jan 2022

timp
Sursa: Refinitiv, calcule ASF

! Deoarece legatura dintre randamentele negative extreme nu poate fi explicatd cu corelatii lineare, dependenta bivariata dintre indici a fost modelatd cu un mix de distributii bivariate.
2 Pentru mai multe detalii vezi https://reference.wolfram.com/language/ref/CopulaDistribution.html. Dependenta bivariatd modelata cu Clayton este descrisa de un singur parametru care controleaza

dependenta din coada stanga a distributiei.


https://reference.wolfram.com/language/ref/CopulaDistribution.html

Capitalizarea bursiera (actiuni)

@ 260,000
@ 245,000
S 230,000
S 215,000
200,000
185,000
170,000
155,000
140,000 Capitalizarea bursiera a inregistrat o scadere de
ﬁz:ggg circa 4% in data de 25 februarie 2022 comparativ cu
SREAT22T22222RFRIRRSRI|VIFIIFIININNNAN  finalul anului 2021 si o crestere de aproximativ 42%
§ g §§ £ EE § ; gg E § E? £ g E é ?%E g §§ £ §;E° E ; %E E % E’E comparativ cu finalul anului 2020. Raportat la finalul
TANSEAINTRO8ATNgeoTagNReoq AN 82=="%  Jnului 2019, -capitalizarea s-a majorat cu
Cele mai tranzactionate companii la BVB in perioada 21-25 februarie 2022 . . TN o
. aproximativ 22%, indicand faptul ca valoarea de
(doar segment principal) oo . . . o
simbol Piata principals Deal Total piata a companiilor locale listate pe piata principala
Valoare (lei) % Valoare (lei) % Valoare (lei) % a BVB a depasit nivelul pre-pandemie.
TLV 74.937.347 17,54% 0,00% 74.937.347 17,47% . _ ) )
SNP 66.060.032 15,46% 0,00% 66060032  1540% N perioada 21-25 februarie 2022, primele 3
DIGI 50.957.322 11,93% 0,00% 50.957.322 11,88% companii tranzactionate la BVB au fost: Banca
BRD 44.739.746 10,47% 0,00% 44739746 1043%  Trapsilvania cu o pondere de 17,47% din valoarea
FP 39.324.973 9,21% 0,00% 39.324.973 9,17% . . . n . -
SNG 38.259.242 8,96% 0,00% 38.259.242 8.92% totala tranzactionata in perioada respectiva, OMV
SNN 23.016.529 5,39% 0,00% 23.016.529 5,37% Petrom SA (SNP: 15,40%) si Digi Communications
M 19.534.886 4,57% 0,00% 19.534.886 4,55% N.V. (DIGI: 11,88%).
TRP 11.191.554 2,62% 0,00% 11.191.554 2,61%
SIF5 6.930.798 1,62% 1.826.000 100,00% 8.756.798 2,04%
ONE 8.007.618 1,87% 0,00% 8.007.618 1,87%
EBS 7.435.688 1,74% 0,00% 7.435.688 1,73%
WINE 5.730.388 1,34% 0,00% 5.730.388 1,34%
TGN 5.186.342 1,21% 0,00% 5.186.342 1,21%
COTE 3.415.375 0,80% 0,00% 3.415.375 0,80%
Total 94,77%

Sursa: date BVB, calcule ASF
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Model factorial pentru principalele criptomonede Evolutia principalelor criptomonede
0.2
6 o
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Sursa: Refinitiv, model ASF

Senzitivitatea criptomonedelor la riscul geopolitic a determinat o scddere generalizatd a acestora in ultimele trei luni. Potrivit BitPay Inc., unul dintre
cei mai mari procesatori de plati cripto din lume, consumatorii si companiile incep sa foloseasca din ce in ce mai mult token-uri digitale, altele decat
Bitcoin, pentru achizitii. Tn anul 2021, utilizarea Bitcoin de catre comerciantii care folosesc BitPay a scizut la aproximativ 65% din platile procesate (de
la 92% n 2020), in timp ce achizitiile cu alte criptomonede au fost facute cu Ether (15%), stablecoins (13%). Noile monede ad3ugate la BitPay in anul
2021, Dogecoin, Shiba Inu si Litecoin, au reprezentat doar 3%.

Utilizarea monedelor alternative a crescut partial pe masurd ce mai multi comercianti au Tnceput sa foloseasca monede stabile pentru plati
transfrontaliere. Monedele stabile (stablecoins) sunt criptomonede legate de un activ (curs de schimb fix, aur, moneda), astfel incat sa mentina un pret
stabil in timp.

Data fiind corelatia ridicata dintre criptomonedele selectate, am utilizat un model factorial de analiza pentru care a fost calculata o rotatie promax a
factorilor. Criptomonedele au fost selectate dupa marimea capitalizarii pentru perioada ianuarie 2018 - ianuarie 2022. Rezultatele obtinute indica
faptul ca Ethereum, Litecoin si Bitcoin au o dinamica foarte apropiatd, in timp ce Cardono si Binance sunt mai bine explicate de al doilea factor statistic.
Primul factor explica 64% din variatia criptomonedelor selectate, in timp ce al doilea factor doar 12%. Variabile precum aurul, indexul USD si indicele
VIX nu sunt variabile explicative pentru evolutia criptomonedelor. Corelatia ridicata a primei componente principale cu evolutia Bitcoin sugereaza
cd dinamica Bitcoin este un factor cheie pentru evolutia celorlalte criptomonede. Cresterea primei componente principale indica o crestere a gradului
de interdependenta dintre criptomonede. Unele criptomonede sunt in proportie mai mare influentate de evolutia pietei: Bitcoin in proportie de 24%,
Ethereum (19,9%), Litecoin (14,2%), Ripple (40%), Binance (82,8%), Cardano (59%).



10 a EM MSCI criteriu 1: capitalizare bursiera > 2,343 mld USD
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Variatia indicatorilor fata de pragurile MSCI (lanuarie 2022)
Companie Cap. bin. Free float bin. USD ATVR % a . o L.
usb 40 3 EMMSCI criteriu 2: capitalizare bursier3 free float > 1,171 mid
BRD 0,77 0,24 -3,78% 3 usD
EL -1,54 -0,85 -5,80% =
20 1 €
SNG 0,95 -0,18 -3,93%
SNP 3,69 0,04 1,93%
TLV 1,40 1,63 -0,25%

~ . . . R . . mmmm BRD mmmmwm EL mmmmm SNG  mmmmm SNP TLV e MSCI Criteriu
In luna ianuarie 2022, compania SNP indeplinea cele trei criterii

cantitative conform metodologiei MSCI. Criteriile MSCI au fost
modificate incepand cu luna mai 2021, conform raportului MSCI 5,
privind criteriile pentru clasificarea tarilor.

EM MSCI criteriu 3: ATVR > 15%
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Sursa: Calcule ASF



Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la 25 Evolutie saptamanala Evolutie % VUAN Nr. participanti
on
25 februarie 2022 25 februarie 2022 februarie 2022 VUAN (dec. 2021) 31/01/2022
ARIPI 7.961.327.084 7.958.636.526 28,8249 -1,47% -2,38% 816.194
AZT VIITORUL TAU 18.973.084.527 18.966.237.803 26,3210 -1,37% -2,38% 1.636.382
BCR 6.107.422.335 6.105.223.825 28,1088 -1,23% -1,87% 719.610
BRD 3.554.139.720 3.553.158.605 23,6144 -1,23% -2,09% 505.620
METROPOLITAN LIFE 12.435.318.674 12.430.851.572 28,9994 -1,02% -0,94% 1.091.906
NN 30.891.321.989 30.880.133.397 29,0694 -1,47% -2,65% 2.063.179
VITAL 8.929.455.894 8.926.218.696 26,6627 -1,33% -2,11% 982.062
Total 88.852.070.223 88.820.460.424 7.814.953
Evolutia contributiilor brute (milioane lei) Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii administrate privat
9 00% ARIPI
900 220
AZT VIITORUL TAU
800 515 7,00% A
S
700 - . s BCR
210 =N
600 5,00% — R0
500 205
METROPOLITAN LIFE
400 200 3,00%
300 ==T7s
L) - - - - —
195 S S==aq PP NN
200 1,00% \/_\/\
100 190 VITAL
0 185 -1,00% e Rata de rentabilitate minima
'1,\' ’1/\’ "/\' /1/'& '},\' ’1,\' ’],\’ ’\} ’1,'» '1>' '1,\' /L'\r ’{} ! a tuturor fondurilor de pensii
) o o ¢ < > ) & .0.’ & X7 ('}': K% o ) o cu grad de risc ridicat
® @ 6& /bQ < A N ,b\) ‘70Q © (\0 be ® @ e @» ® Rata de rentabilitate minimd
ARIPI AZT VIITORUL TAU 3.00% a fondurilor din categoria de
-2,0U7% risc mediu
E— BCR m— ERD :. :. ‘_'\.‘| n. E. :. E. :. :. :. :. :. R". Rata medie ponderata de
s METROPOLITAN LIFE s NN {% _8 5 5 g g =] %D £ 8 8 g % rentabilitate a tuturor
VITAL e Contributie medie/participant (lei) - s E° = ® g ° € ©- = fondurilor de pensii private




Valoarea activului platit din fond
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Expunerea valutara

Alte valute;
USD; 1,07% 0’05%

RON; 89,68% EUR; 9,20%

84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Fondurile de pensii administrate privat au inregistrat o diminuare saptamanala a activelor totale de circa 0,28% la 25 februarie 2022. Investitiile
acestora se bazeaza majoritar pe active romanesti, denominate in RON. Titlurile de stat se regasesc in procent de 61% in portofoliul investitional al

fondurilor de pensii din Pilonul Il in luna ianuarie 2021.

Structura activelor fondurilor de pensii administrate privat la 31/01/2022
Pondere in total

Instrumente financiare

Titluri de stat

Actiuni

Obligatiuni corporative

Fonduri de investitii

Obligatiuni supranationale

Depozite

Obligatiuni municipale

Fonduri de marfuri si metale pretioase
Instrumente derivate

Alte sume

Valoare ron

54.471.004.734
23.148.436.891

6.413.083.423

2.760.916.504

1.680.061.381
930.885.527
183.290.009

90.098.840
783.971

(45.971.576)

active

60,77%
25,83%

7,15%
3,08%
1,87%
1,04%
0,20%
0,10%
0,00%
-0,05%

Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii administrate privat

Us; 2,74%

RO; 88,07%

82% 84% 86% 88% 90%

Sursa: ASF

LU; 1,82% Alte state; 7,37%

92% 94%

98%

100%
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Active totale, evolutia VUAN si numarul de participanti

Fond Valoare activ total la Valoare activ net la VUAN la Evolutie Evolutie % VUAN Nr. participanti
25 februarie 2022 25 februarie 2022 25 februarie 2022 saptamanala VUAN (dec. 2021) 31/01/2022
AEGON ESENTIAL 11.022.776 10.998.713 12,5174 -1,31% -1,93% 3.954
AZT MODERATO 347.817.353 347.423.229 23,3730 -1,42% -2,93% 46.002
AZT VIVACE 126.870.930 126.678.623 23,9425 -1,59% -3,32% 20.992
BCR PLUS 577.609.361 576.702.501 21,7506 -1,25% -2,09% 141.730
BRD MEDIO 176.600.074 176.319.043 17,3387 -1,24% -2,46% 36.429
GENERALI STABIL 33.190.510 33.119.513 20,7368 -1,21% -2,22% 5.527
NN ACTIV 403.056.896 402.434.686 25,9630 -1,57% -3,14% 60.432
NN OPTIM 1.450.441.567 1.448.278.535 24,8066 -1,48% -2,74% 213.372
PENSIA MEA 127.321.425 127.102.432 20,7512 -1,00% -1,46% 22.710
RAIFFEISEN ACUMULARE 126.064.087 125.867.745 26,0018 -1,15% -1,79% 16.367
Total 3.379.994.978 3.374.925.021 567.515

Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative

Evolutia contributiilor brute
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Structura activelor fondurilor de pensii facultative 31/01/2022

. . Pondere in
Instrumente financiare Valoare ron .
total active
Titluri de stat 2.109.322.728 61,54%
Actiuni 974.495.827 28,43%
Obligatiuni corporative 131.271.572 3,83%
Fonduri de investitii 81.183.845 2,37%
Obligatiuni supranationale 59.472.383 1,74%
Depozite 42.579.429 1,24%
Obligatiuni municipale 22.874.035 0,67%
Fonc.iurn de marfuri si metale 7.829.158 0,23%
pretioase
Instrumente derivate 374.589 0,01%
Alte sume (1.645.995) -0,05%
Expunerea valutara
. o, _ Alte valute;
USD; 0,90% 0,14%
RON; 90,11% EUR; 8,85%

84% 86% 88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Milioane lei

86%

Valoarea activului platit din fond
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Expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii facultative
HU; 1,21%
Alte state; 5,26%
LU; 1,64

RO; 91,89%

88% 90% 92% 94% 96% 98% 100%

Fondurile de pensii facultative au inregistrat o diminuare saptamanala a activelor de 1,09% la 25 februarie 2022. Acestea s-au focalizat mai mult

pe investirea Tn active romanesti, denominate in lei, iar ponderea cea mai mare a fost investita in titluri de stat (62%).

Sursa: ASF



Milioane lei

20,000

15,000

10,000

5,000
ian. feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sep. oct. nov. dec. ian.
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022
Cota de piata a FDI locale pe categorii de fonduri (ianuarie 2022)

Multi-Active = Obligatiuni si Instrumente cu venit fix = Actiuni = Randament Absolut = Alte Fonduri

Evolutia activelor nete in perioada ianuarie 2021 - ianuarie 2022 -
Fonduri deschise de investitii

Sursa: AAF

Conform datelor publicate de AAF, activele nete ale
fondurilor deschise (locale) de investitii s-au situat la o
valoare de aproximativ 22,3 miliarde lei in luna ianuarie
2022, in wusoard scadere (-0,7%) comparativ cu
decembrie 2021 (22,5 miliarde lei). La finalul lunii
ianuarie 2022, activele nete aferente fondurilor deschise
locale de obligatiuni si instrumente cu venit fix au
continuat sa scada (-2,7%), in timp ce activele nete ale
celorlalte categorii de fonduri deschise de investitii au
inregistrat cresteri.

n luna ianuarie 2022, fondurile deschise de obligatiuni
si instrumente cu venit fix detineau cea mai mare
pondere in total active nete aferente fondurilor deschise
de investitii (circa 59%), iar categoria ,alte fonduri”
detinea o cota de piata de aproximativ 20%.



12

=
o

3
)
©
°
°
=

Evolutia volumului de indemnizatii brute platite inclusiv maturitati si

Evolutia primelor brute subscrise o . s L . - .
rascumparari pentru asigurari generale si de viata (milioane lei)

- 6
T
3
s 0.85
2.01 s 0.78 0.78
4
1.66 1.64 0.76
1.53 1.59 0.78
3
7.77 4.17 68
6.87 : 2 .
5.79 5.88
1
0
732017 732018 732019 32020 132021 132017 732018 732019 732020 732021
uAG AV H IBP AG IBP AV, Maturitati, Rascumparari totale si partiale

Evolutia primelor brute subscrise (mii lei) aferente asigurarilor RCA

4,000,000 12,000,000
3,500,000
10,000,000
3,000,000 PBS mii lei
8,000,000
2,500,000 o
§ Nr.contracte
2,000,000 6,000,000 £ incheiate
o
/ [
1,500,000 % emmm . contracte
— 4,000,000 - cor
unitati anuale
1,000,000
2,000,000
500,000
T3 2017 T3 2018 T3 2019 T3 2020 T3 2021

Sursa: ASF



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 (Sl), acestea nu
includ datele aferente societatii City Insurance la finalul trimestrului 1l 2021.
Societatea City Insurance inregistra fonduri proprii eligibile sa acopere
cerintele de capital negative la 30 iunie 2021, in conditiile in 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 calculata, data fiind
si inexistenta varsamantului la capitalul social, a rezultat ca Planul de
finantare pe termen scurt si Planul de redresare ale societatii erau ih mod
evident neadecvate si nu asigurau restabilirea situatiei financiare a societati.
De asemenea, solvabilitatea societatii era Tn continua deteriorare, iar
societatea se afla in incapacitate vadita de plat. 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 activelor si datoriilor totale ale societatilor de asigurare

Miliarde lei

10

30

20

23.88
22.07
17.03 18.19
T32019 T32020

22.48

16.62

T3 2021

Active totale

Datorii
totale

Evolutia cerintei de capital de solvabilitate (SCR) si a cerintei de capital minim

Miliarde lei

(MCR)
3.31
2.99
1.25 1.27
T3 2019 T3 2020

3.18

1.26

T3 2021

SCR

MCR

Evolutia fondurilor proprii eligibile sa acopere cerinta de capital de

T3 2021

T3 2020

T3 2019

T3 2018

T3 2017

solvabilitate

5.00 5.32

4.75 5.03

4'795.03

Sursa: ASF

3745 98

5.64

6.07

Fonduri proprii
eligibile sa
acopere MCR

Fonduri proprii
eligibile sa
acopere SCR

7
Miliarde lei
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Activele totale si rezervele tehnice ale societatilor de asigurare din SEE la 30.09.2021 .. N . . .
Romania a inregistrat la data de 30 septembrie 2021 un nivel

$ 12.000 10.414 al activelor de 4,54 miliarde EUR, mai mic comparativ cu
% 10.000 7870 celelalte state din Europa (spre exemplu: Franta — 3.011
8.000 miliarde EUR). Asemanator este si in cazul rezervelor tehnice,
6.000 unde piata asigurarilor din Romania inregistra un nivel de 2,80
4.000 miliarde EUR, semnificativ mai scazut comparativ cu cel al
5 000 Frantei (2.327 miliarde EUR). Din cele 30 state pentru care
exista date privind Solvency I, Romania se afla pe locul 24
’ Active totale Rezerve tehnice dupa valoarea rezervelor tehnice si locul 25 dupa valoarea
Valoarea ratei SCR raportata la rata MCR a societatilor de asigurare din SEE la 30.09.2021 activelor.

10,00 in ceea ce priveste structura investitionald a societdtilor de
9,00 asigurare, la nivel european, la 30 septembrie 2021, clasa
8,00 predominanta de active in care s-a investit au fost obligatiunile
7,00 (58%). Tn Romania, se pastreazd clasa predominanta de active
& 600 cu o pondere de 84%, fiind compuse in principal din obligatiuni

§ 00 guvernamentale (76%) si obligatiuni corporative (8%).
E 4,00 ® SEE Tn Romania, la finalul primelor trei trimestre ale anului 2021,
3,00 Roméinia companiile de asigurdri investeau in  obligatiuni
2,00 guvernamentale o pondere de 76%, in vreme ce in SEE doar
31% din investitii au fost in obligatiuni guvernamentale si un

;'ZZ procent de 25% in obligatiuni corporative.

' 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 La nivel european, rata SCR a ajuns la nivelul de 2,25 la sfarsitul
Rata SCR lunii septembrie 2021, iar rata MCR se situa la 6,20, in timp ce

in Romania, rata SCR a indicat un nivel de 1,88, iar rata MCR a
Sursa: EIOPA fost 4,57.
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Expunerea pe tari a activelor companiilor de asigurari din statele SEE la 30 septembrie 2021

BULGARIA

Alte state sau BULGARIA; 36,74%
neraportat;

POLONIA; 4,98% 38,98%
LUXEMBURG; /‘
7,21%
CEHIA; 12,10%

Alte state sau

neraportat; 24,13% GERMANIA . . .

e State precum Estonia, Irlanda si Letonia au
expuneri mari ale activelor pe alte state si nu

OLANDA; 4,94% 7 GERMANIA; pe active nationale.
FRANTA; 5,08% 59,36% e Romania detine o pondere de 73% fin active
LUX:'Z':;:RG; romanesti, 15% in active olandeze si 12% in

’ alte state.

LITUANIA; 0,65% POLONIA e La nivelul cumulat al SEE, s-a investit in
SUA; 0,89% Alte state sau procent de 23% in active din Franta, in active

neraportat; 8,12% . A . .
din Germania in procent de 17%, iar in active

din Luxemburg s-a investit 9%.
LUXEMBURG; 2,42%
POLONIA; 87,92%

AUSTRIA; 1,74% ROMANIA
Alte state sau
GERMANIA; 2,60% \ neraportat; 7,88%
OLANDA; 14,91%

ROMANIA; 72,86%
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Zona

Rusia

EA
Japonia
Italia
Franta
Germania
EA

EA

SUA
Japonia
Germania
Germania

SUA

Verara

Data
28.02.2022

02.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

03.03.2022

04.03.2022

04.03.2022

04.03.2022

04.03.2022

Ora
09:45

01:00

08:00

11:45

11:50

11:55

12:00

01:00

05:45

02:30

10:00

10:00

04:30

Indicator Economic / Eveniment

Decizie rata dobanzii
Rata inflatiei (Flash)
Increderea in consum
Markit Composite PMI
Markit Composite PMI
Markit Composite PMI
Markit Composite PMI
Rata somajului

Markit Composite PMI
Rata somajului
Balanta comerciala
Contul curent

Rata somajului

Perioada

Februarie 2022 y/y
Februarie 2022 m
Februarie 2022 m
Februarie 2022 m
Februarie 2022 m
Februarie 2022 m
lanuarie 2022 m
Februarie 2022 m
lanuarie 2022 m
lanuarie 2022 m
lanuarie 2022 m

Februarie 2022 m

Estimare

20%
5,2%
36
51,2
57,4
56,2
55,8
7%

56
2,7%
9,2mld. €
16,3 mld. €

4%

Anterior

9,5%
5,1%
36,7
50,1
52,7
53,8
52,3
7%
51,1
2,7%
7 mld. €
23,9 mid. €

4%



ROMANIA

1OV

O
S
“,
Verara

) S
2, 5
% SupravEc™®

UNIUNEA EUROPENA

ESMA

FSB

e In urma recunoasterii de citre Rusia a regiunilor independente, Donetk si Lugansk, in data de 22 februarie,
Comisia Europeana a intocmit un pachet de sanctiuni impotriva Rusiei.

e In contextul invadarii Ucrainei de citre Rusia in data de 24 februarie 2022, Consiliul European a hotirat asupra
impunerii unor masuri restrictive suplimentare asupra Rusiei.

e Escaladarea conflictului dintre Rusia si Ucraina a determinat liderii UE ca in data de 26 februarie sa aplice noi
sanctiuni asupra Rusiei, cum ar fi eliminarea bancilor rusesti de la sistemul SWIFT, blocarea utilizarii rezervelor
internationale de catre Banca Centrala a Rusiei.

e ESMA a lansat o consultare publica privind metodologia de evaluare a riscului climatic printr-un nou cadru de
testare la stres pentru contrapartile centrale.

e FSB a lansat spre consultare un document privind problemele de supraindatorare ale corporatiilor nefinanciare
in contextul pandemiei de COVID-19.



https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_1281
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_1281
https://www.consilium.europa.eu/ro/press/press-releases/2022/02/24/european-council-conclusions-24-february-2022/
https://www.consilium.europa.eu/ro/press/press-releases/2022/02/24/european-council-conclusions-24-february-2022/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_1423
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_1423
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT_22_1423
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-call-evidence-climate-risk-stress-testing-ccps
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-call-evidence-climate-risk-stress-testing-ccps
https://www.fsb.org/2022/02/approaches-to-debt-overhang-issues-of-non-financial-corporates-discussion-paper/
https://www.fsb.org/2022/02/approaches-to-debt-overhang-issues-of-non-financial-corporates-discussion-paper/

BET (Romania)

ANEXE Refinitiv

SOFIX (Bulgaria)

Indici bursieri

x 1,000
14.0 660
650
13.5
640
630
13.0
620
610
125
600
12.0 590
2006 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21 29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022 Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— BET (Romania) —— SOFIX (Bulgaria)
PX (Rep. Ceha) MICEX (Rusia)
1500
4000
1450 3500
1400 3000
1350 2500
1300 2000
29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21 29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 20
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022 Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— PX (Rep. Cehi) —— MICEX (Rusia)
7700 16500
7600
16000
7500
7400 15500
7300
15000
7200
14500
7100
7000 14000
200 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21 I R I R A A T RS eI o
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022 Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— FTSE 100 —— DAX (Germania)

56000

54000

52000

50000

48000

46000

44000

42000

37000

36500

36000

35500

35000

34500

34000

33500

33000

7400

7200

7000

6800

6600

6400

BUX (Ungaria)

26 15 20 2r 3 10 17 24 3 7 18 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— BUX (Ungaria)

Dow Jones Industrials (SUA)

29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
— DJIA (SUA)

CAC 40 (Franta)

29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— CAC 40 (Franta)

75000

70000

65000

60000

55000

4800

4700

4600

4500

4400

4300

4200

4400

4300

4200

4100

4000

3900

3800

WIG (Polonia)

29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
—— WIG (Polonia)

S&P 500 (SUA)

2006 137 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
— S&P 500 (SUA)

EUROSTOXX

20 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022
— EURO STOXX



ANEXE Refinitiv

SMI (Elvetia) ATX (Austria)

FTSE MIB (ltalia)

Randamente titluri de stat (5Y. LC)

Procente

x 1,000 x 1,000
13.0 4200 29
12.8
4000 28
126
12.4 3800 27
122 3600 26
12.0
3400 25
1.8
1.6 3200 24
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Alte instrumente financiare
Gold Petrol Brent (UK) Ratele dobanzii in Romania
Procente
1950 100
.
95
.
1900
90
.
85
1850 3
80
.
75
1800
.
70
,
1750 65 § § § & § & & & & & 84 &
29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21 29 6 13 20 27 3 10 17 24 31 7 14 21 H k3 2 3 3 32 - 3 2 8 3 £
Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022 Dec 2021 Jan 2022 Feb 2022

Gold Bullion LBM $/t oz DELAY

— Rata de politica monetara
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Raportul reflecta cele mai recente date statistice disponibile, unele avand caracter provizoriu si urmand a fi revizuite in editiile

ulterioare.

Frecventa cu care se actualizeaza informatiile din tabele si grafice este cea mai ridicata in cazul indicatorilor privind pietele bursiere
saptamanala), pentru indicatorii macroeconomici si cei privind fondurile de investitii si de pensii majoritatea actualizarilor sunt lunare,
in vreme ce pentru indicatorii pietei asigurarilor actualizarile au loc, de regula, trimestrial.





