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Dupa mai bine de trei ani de cand economia mondiala a suferit un soc amplu, vulnerabilitatile economice
sunt fnca in curs de atenuare, pe fondul unor diferente tot mai mari intre regiuni din punct de vedere al
cresterii economice. In urma unei reveniri initiale puternice de la efectele pandemiei, ritmul de redresare
s-a temperat pe fondul mai multor factori, printre care razboiul din Ucraina impreuna cu escaladarea
tensiunilor geopolitice la nivel global, inasprirea politicii monetare necesare pentru a reduce inflatia,
retragerea sprijinului fiscal pe fondul unei datorii ridicate, si tranzitia catre economii sustenabile din punct
de vedere climatic.

Fondurile de pensii private din Romania au cumulat active Tn cuantum de 121,55 miliarde lei la finalul lunii
septembrie 2023, in crestere cu 21,47% comparativ cu finalul anului anterior. Raportat la luna septembrie
2022, activele totale ale fondurilor de pensii private au crescut cu 32%. Astfel, la finalul trimestrului al lll-
lea 2023, fondurile de pensii administrate privat (Pilonul II) au cumulat active in cuantum de 117,17
miliarde lei, cu 21,48% mai mult fata de luna decembrie a anului anterior si in crestere cu 32% comparativ
cu luna septembrie 2022. Fondurile de pensii facultative (Pilonul Ill) au cumulat active in valoare de 4,38
miliarde de lei, cu 31,31% mai mult fata de aceeasi perioada a anului anterior si in crestere cu 21%
comparativ cu luna decembrie 2022.

Instrumentele financiare din portofoliile fondurilor de pensii private care se tranzactioneaza pe piete
financiare sunt evaluate prin marcare la piata, indiferent de perioada de timp pentru care sunt prevazute
a fi detinute in portofolii. In aceasta situatie, evolutia valorii unitare a activului net a fondurilor de pensii
private poate cuprinde pe termen scurt potentiale episoade de volatilitate, fiind influentata de acestea.
Cu toate acestea, orizontul investitional al fondurilor de pensii private este unul pe termen lung, fondurile
demonstrand o buna rezilienta Tn urma socurilor care au afectat pietele financiare in trecut.

La 30 septembrie 2023, erau inscrisi 8,78 milioane participanti la cele 17 fonduri de pensii private, la finalul
anului precedent fiind Tnregistrati un numar de 8,59 milioane participanti. Numarul participantilor
inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie 2023 a fost de 8,09 milioane
persoane, fata de 7,96 milioane persoane inregistrate in luna decembrie a anului 2022, iar numarul de
participanti inregistrati in sistemul pensiilor facultative a fost de 687 de mii de persoane, comparativ cu
627 de mii de persoane inregistrate la 31 decembrie 2022.

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private continua sa fie
concentrata pe piata financiara locala, ponderea investitiilor in instrumente cu venit fix reprezentand 70%
din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private. La finalul trimestrului al lll-lea 2023,
un procent de 23% a fost investit in actiuni.
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Preambul

Dupa mai bine de trei ani de cand economia mondiala a suferit un soc amplu, vulnerabilitatile economice
sunt in continuare in curs de atenuare, pe fondul unor diferente tot mai mari intre regiuni din punct de
vedere al cresterii economice. Tn urma unei reveniri initiale puternice de la efectele pandemiei COVID-19,
ritmul de redresare s-a temperat pe fondul mai multor factori, printre care consecintele pe termen lung
ale pandemiei, razboiul din Ucraina impreuna cu escaladarea tensiunilor geopolitice la nivel global,
inasprirea politicii monetare necesare pentru a reduce inflatia, retragerea sprijinului fiscal pe fondul unei
datorii ridicate si tranzitia catre economii sustenabile din punct de vedere climatic.

n ciuda semnelor de imbunatitire a perspectivelor economice de la inceputul acestui an si a progreselor
inregistrate in ceea ce priveste reducerea inflatiei globale, activitatea economica ramane in general sub
nivelul previziunilor din perioada pre-pandemica (ianuarie 2020), in special in economiile emergente si in
curs de dezvoltare.

Prognozele FMI indica o scddere a crestereii economice globale de la 3,5% in 2022 la 3,0% in 2023 si
ulterior la 2,9% n 2024. Aceste previziuni rdman sub media istorica pentru intervalul 2000-2019 (3,8%),
in timp ce prognoza pentru 2024 este cu 0,1 puncte procentuale sub nivelul stipulat in editia din iulie a
World Economic Outlook?.

Cea mai puternica redresare observata in randul economiilor dezvoltate a fost inregistrata in Statele
Unite, bazata pe investitii si pe rezilienta consumului. Zona euro si-a revenit de asemenea, dar cu o
intensitate mai mica — cu o dinamica a PIB ce se situeaza cu 2,2% sub proiectiile anterioare pandemiei.
Aceasta realitate reflecta expunerea la razboiul din Ucraina si impactul cresterii preturilor energiei.
Conform celor mai recente date, la nivel european activitatea economica a stagnat in general in prima
jumatate a anului si este probabil sa ramana moderata in lunile urmatoare. Cererea externa mai slaba si
conditiile stricte de finantare franeaza cresterea, in special in sectorul manufacturier. Sectorul serviciilor,
care a manifestat rezilienta pana la acest punct, incepe sa prezinte o dinamica similara cu cea a sectorului
manufacturier.?

Conform celor mai recente estimari realizate de ECB, cresterea PIB-ului a stagnat Tn trimestrul al treilea
din 2023 si va ramane moderata in trimestrul al patrulea, pe fondul unei evolutii slabe in sectorul de
productie si a unei incetiniri a activitatii in sectorul serviciilor®. Comparativ cu prognozele publicate in iunie
2023, cresterea PIB-ului real a fost revizuita in scadere cu 0,2 puncte procentuale pentru 2023, cu 0,5
puncte procentuale pentru 2024 si cu 0,1 puncte procentuale pentru 2025.

1 International Monetary Fund, World Economic Outlook, Navigating Global Divergences, October 2023.
2 Luis de Guindos, Vice-President of the ECB, Keynote speech Limassol, October 4 2023
3 European Central Bank, Macroeconomic Projections, September 2023
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n China, Incetinirea din 2022 cauzat3 de pandemie si criza din sectorul imobiliar contribuie la scdderi mai
mari ale productiei, de aproximativ 4,2%, comparativ cu nivelurile pre-pandemice. Alte economii
emergente si economii in curs de dezvoltare au inregistrat redresari si mai slabe, in special tarile cel mai
putin dezvoltate, unde pierderile de productie au depasit in medie 6,5 procente®.

Consumul privat si-a revenit mai repede in economiile dezvoltate decat in economiile emergente siin cele
in curs de dezvoltare, fiind mai puternic in Statele Unite decat in zona euro. La nivel european, pe fondul
scaderii inflatiei si a incertitudinii, s-a previzionat o consolidare a consumului privat in ultimele doua
trimestre ale anului.

n Uniunea Europeand, piata fortei de muncd manifestd un caracter rezilient in ciuda incetinirii activitatii,
rata somajului situdndu-se la minimul istoric de 6,4% Tn august. Cu toate acestea, exista semnale ce indica
faptul c3 evolutia pietei fortei de munca decelereaza pe méasura ce economia slabeste. Indicele PMI® a
scazut semnificativ intre al doilea si al treilea trimestru din 2023, in ciuda unei usoare cresteri in
septembrie. Sectorul serviciilor, care a fost un motor important al cresterii ocuparii fortei de munca de la
jumétatea anului 2022, a generat mai putine locuri de munca.®

Pe de alta parte, investitiile au fost Tn mod uniform in toate regiunile sub nivelul inregistrat in perioada
pre-pandemiei. Segementul corporativ a inregistrat o crestere modesta in contextul cresterii ratelor de
dobanda, al retragerii sprijinului fiscal si a perspectivelor unei cresteri economice reduse pe termen lung.

Inflatia globala s-a redus mai mult de jumatate, de la un maxim de 11,6% in al doilea trimestru din 2022
(rata trimestriala anualizata) la 5,3% in al doilea trimestru din 2023.

n Uniunea Europeans, inflatia a scdzut semnificativ in primele trei trimestre din 2023 si a ajuns la valoarea
de 4,3% in luna septembrie. In acelasi timp, presiunile asupra preturilor riman puternice desi majoritatea
indicatorilor de inflatie au inceput sa se atenueze datorita faptului ca cererea si oferta agregata s-au aliniat
mai mult si ca preturile energiei mai mici inregistrate in ultimele luni au fost transferate catre alte parti
ale economiei. Conform estimarilor ECB realizate la nivelul lunii septembrie, majoritatea indicatorilor ce
caracterizeaza inflatia pe termen lung variaza la acest moment in jurul valorii de 2%. Aceleasi estimari
prognozeaza faptul ca inflatia se va situa la palierele de 5,6%, 3,2% si 2,1% in 2023, 2024 si 2025.
Comparativ cu proiectiile realizate la nivelul lunii iunie, aceste valori reprezinta o revizuire in sens
ascendent pentru anii 2023 si 2024 — care reflecta in principal asteptarea de crestere a preturilor energiei
— si o revizuire in sens descendent pentru anul 2025.

4 World Bank’s Fall 2023 Regional Economic Updates, Press Release, October 4 2023

5 Indicele Purchasing Managers' Index (PMI) este un indice al directiei predominante a tendintelor economice in sectoarele de
productie si servicii.

6 Luis de Guindos, Vice-President of the ECB, Keynote speech Limassol, October 4 2023
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Crestere economica

Graficele 1 si 2 prezint3 evolutia cresterii economice in intervalul 2020 -T2 2023’. Detalierea dinamicii PIB
pentru Romania pe trimestre in intervalul 2021 — 2023 este prezentata sintetic in Tabelul 1.

Produsul Intern Brut (PIB) in Romania a inregistrat o valoare de 301,26 miliarde de dolari Tn anul 2022,
conform datelor oficiale ale Bancii Mondiale.

Considerand o baza anuala, cresterea PIB-ului Romaniei a fost revizuitd usor in scadere la 1% pe an in al
doilea trimestru al anului 2023 fata de acelasi trimestru al anului precedent, incetinind fata de
expansiunea de 2,4% in trimestrul anterior, conform Institutului National de Statistica. Acesta a marcat a
noua perioada consecutiva de crestere, deoarece atat consumul gospodariilor (4% fata de 6,4% in T1) cat
si investitiile fixe (9,6% fatd de 10,4%) au crescut cu un ritm mai lent. in plus, in ceea ce priveste
schimburile nete, exporturile (0,5% fata de 1,7%) au incetinit, in timp ce importurile (-1,2% fata de 0,2%)
au scdzut. intre timp, cheltuielile guvernamentale (11,7% fatd de 6,4%) au continuat s creascd. Din
perspectiva ajustarilor sezoniere trimestriale, economia a crescut cu 1,7% in al doilea trimestru al anului
2023, revenind dupa o scadere de 1% revizuita in scadere n perioada anterioara.

Produsul Intern Brut (PIB) al Uniunii Europene a inregistrat o valoare de 16.641,39 miliarde de dolari in
anul 2022, conform datelor oficiale ale Bancii Mondiale.

PIB-ul Uniunii Europene a inregistrat o expansiune (pe o bazd anuala) de 0,40 procente in al doilea
trimestru al anului 2023 fata de acelasi trimestru din anul precedent.

Grafic 1 Crestere economicd trimestriald (ca modificare procentuald fatd de perioada anterioard)
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7 La nivelul realizirii acestui raport, datele pentru trimestul trei al anului 2023 nu erau disponibile la nivelul Eurostat. Tn ciuda
acestui fapt, analiza incorporeaza valorile ajustate pentru indicatorii urmariti.
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Tabel 1 Evolutia Produsului intern brut trimestrial

T1 T2 T3 T4 AN
- N % FATA DE PERIOADA CORESPUNZATOARE DIN ANUL PRECEDENT -
SERIE BRUTA 2021 99.9 115.2 106.3 102.5 105.7
2022 105.0 105.1 103.8 104.6 104.7
2023 102.4 101.0 101.1 - -
SERIE AJUSTATA SEZONIER | 2021 101.2 112.6 107.1 102.6 -
2022 104.6 104.5 104.1 105.0 -
2023 101.2 102.6 102.9 - -
- TN % FATA DE TRIMESTRUL PRECEDENT -
SERIE AJUSTATA SEZONIER = 2021 100.9 100.2 101.0 100.4 -
2022 103.0 100.1 100.6 101.2 -
2023 99.2 101.6 100.9 - -

Sursa: Date INS

Conform celor mai recente estimari ale Institutului National de Statistica, Produsul intern brut a
manifestat o crestere cu 1,1% pe seria bruta si 2,9% pe seria ajustata sezonier fata de trimestrul al treilea
din 2022. Mai mult, in perioada ianuarie — septembrie 2023, PIB-ul a crescut cu 1.4% pe seria bruta si cu
2,2% pe seria ajustata sezonier comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.

Grafic 2 Crestere economicd trimestriald (nivel — Indice 2015 — 100)
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Economia Uniunii Europene a stagnat in trimestrul al treilea din 2023, marcand cea mai slaba performanta
de la recesiunea economica din 2020-2021, potrivit Eurostat.
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Dinamica inflatiei

n noiembrie, rata anuald a inflatiei din Romania a scizut pentru a noua lund consecutiv, la 6,72%, de la
8,07% 1n luna precedenta, valoare ce s-a aflat sub estimarile ce fluctuau in jurul pragului de 7,3%. Aceasta
a fost cea mai scazuta valoare din septembrie 2021, in conditiile Tn care preturile s-au atenuat pentru
alimente (6,84% fata de 8,66% in octombrie), produse nealimentare (5,08% fata de 6,24%) si servicii
(11,18% fata de 12,2%). Pe o baza lunara, preturile de consum au scazut cu 0,01% in noiembrie, prima
scadere din septembrie 2020, dupa o crestere de 0,57% in octombrie.

La momentul realizarii acestui raport, perspectiva asupra inflatiei este influentata de o serie de
incertitudini si riscuri ce deriva din cresterile de taxe si impozite curente, dar si din evolutia pretului
petrolului.

n acelasi timp, rata inflatiei in Uniunea European3 a scizut la 3,1% in noiembrie, de la 3,60% in octombrie
2023.

Grafic 3 Rata inflatiei
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8 Comunicat de presa BNR - Hotararile CA al BNR pe probleme de politica monetara, Octombrie 8.
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Rata dobanzii

Graficul 4 prezinta dinamica obligatiunilor suverane la 10 ani pentru statele incluse in analiza, Germania
fiind tratata drept referinta pentru evolutia europeana. Randamentele obligatiunilor guvernamentale au
avut o evolutie constanta sau usor descendenta pe parcursul trimestrului trei din 2023.

Tn trimestrul 11l din 2023, Banca Nationald a Romaniei nu a modificat valorile ratei de politici monetara si
ratele facilitatilor de creditare si depozit fata de valorile inregistrate anterior.

Grafic 4 Randamentele obligatiunilor suverane (10 ani)
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Piata muncii

Rata somajului ajustata sezonier in Romania a scazut usor la 5,4% in august 2023 fata de o crestere 1a 5,5%
in luna anterioara. Aceastd valoare marcheaza cea mai mica rata de somaj din septembrie 2021, deoarece
numarul somerilor a scazut cu 8,8 mii fata de luna anterioara, ajungand la 446,6 mii. Pe sexe, rata
somajului in cazul barbatilor (5,9% fata de 5,8% in iulie) a crescut usor, in timp ce in cazul femeilor a scazut
usor (4,9% fata de 5,2%), potrivit datelor Institutului National de Statistica.
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n Uniunea Europeand, rata somajului a scizut la 5,90% in august fatd de 6% in iulie 2023. Datele Eurostat
indica faptul ca rata somajului Tn Uniunea Europeana a avut o medie de 8,92% intre 2000 si 2023, atingand
un nivel maxim de 11,70% in ianuarie 2013 si un minim istoric de 5,90% in mai 2023.

Grafic 5 Rata lunard a somajului
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Sentiment economic

Indicatorul de sentiment economic (ESI) este un indicator compozit ce are ca scop urmarirea dinamicii PIB.
Scalarea sa este realizatd la o medie pe termen lung de 100 si o deviatie standard de 10. in aceste conditii,
valorile peste 100 indica un sentiment economic peste medie si vice-versa. Dupa cum se poate observa
din Graficul 6, la finalul trimestrului Il al anului 2023 perceptia asupra dinamicii economice in Uniunea
Europeana si-a continuat tendinta descendenta inceputa in februarie 2023. Indicatorul de sentiment
economic ESI pentru UE a scazut cu 0,4 puncte de la o luna la alta, ajungand la 92,8 in septembrie 2023.
Acesta este cel mai scazut nivel din noiembrie 2020 si este semnificativ sub nivelul sau de dinaintea
pandemiei de 105,1 din februarie 2020. Scaderea ESI in septembrie a fost determinata in principal de o
scadere accentuata a Tncrederii in randul consumatorilor. Nivelurile de incredere pentru dinamicile
sectorului constructiilor si intr-o mai mica masura comertului cu amanuntul au scazut, in timp ce pentru
sectoarele industriilor si serviciilor au ramas in general stabile.
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Grafic 6 Sentiment economic
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Riscuri curente

Preturile materiilor prime ar putea deveni mai volatile in contextul unor noi tensiuni geopolitice si al unor
perturbari legate de schimbarile climatice. De la finalul trimestrului doi preturile petrolului au crescut cu
aproximativ 25%, pe fondul reducerilor prelungite ale ofertei din partea tdrilor OPEC+. Preturile
alimentelor raman ridicate si ar putea fi perturbate si mai mult de o escaladare a razboiului din Ucraina,
ceea ce ar putea cauza dificultati importante pentru multe tari mai putin dezvoltate. Totodata, in ciuda
unei dinamici descendente pentru inflatie, pozitia curenta ramane ingrijoratoare. Mai mult, asteptarile
privind inflatia pe termen scurt au crescut semnificativ peste nivelul estimat. in plus, sunt vizibile efectele
de erodare ale amortizoarelor fiscale in multe state ce manifesta niveluri ridicate ale datoriei, costuri de
finantare in crestere si o incetinire a cresterii economice®.

in cele din urma3, in pofida indspririi politicii monetare, conditiile financiare s-au relaxat in multe tari.
Investigatii recente realizate de FMI atentioneaza asupra posibilitatii unei reevaluari bruste a riscului, in
special pentru pietele emergente, care ar aprecia si mai mult dolarul american, ar declansa iesiri de capital
si ar creste costurile de imprumut.

9 International Monetary Fund, Fiscal Monitor, October 2023
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Planurile de pensii pot fi de tip beneficii definite (DB) sau de tip contributii definite (DC). in cazul schemelor
de tip DC, participantii suporta majoritatea riscurilor, in timp ce in cazul schemelor de tip DB angajatorii
care sponsorizeaza planul de pensie isi asuma o parte din riscuri daca activele nu acopera drepturile de
pensie. Prin intermediul diverselor tipuri de planuri de pensii, persoanele fizice pot acumula economii
semnificative pentru varsta pensionarii.

La nivel european poate fi remarcat faptul ca in general, statele central-estice se bazeaza pe scheme de
tip contributii definite (DC), in timp ce in statele vestice sunt specifice schemele de tip beneficii definite
(DB), doar patru state optand si pentru scheme de tip hibrid (Belgia, Liechtenstein, Luxemburg si Spania).
fn Romania sistemul pensiilor private este format din Pilonul Il (pensii administrate privat) si Pilonul Il
(pensii facultative), ambele fiind de tip contributii definite (DC). in anul 2020, in Romania a fost instituit al
patrulea pilon de pensii, respectiv sistemul de pensii ocupationale (DC), pentru care nu au fost inca
infiintate fonduri de pensii ocupationale. BCR Pensii este prima companie din Romania care a fost
autorizatd de catre Autoritatea de Supraveghere Financiard ca administrator de fonduri de pensii
ocupationale Pilon IV, in februarie 2022.

Potrivt raportului OECD, Pension markets in focus preliminary 2022 data, publicat in luna iunie 2023,
activele pensiilor se situeaza la nivelul de aproximativ 48,1 trilioane de dolari in statele membre OECD la
sfarsitul anului 2022 si la 49,1 trilioane de dolari daca se iau in considerare jurisdictiile raportoare din afara
OECD. La nivelul stateor membre OECD s-a inregistrat o scadere cu 15,6% fata de anul anterior. Scaderea
activelor de pensii a fost generalizata si vizibila in 32 din cele 38 de tari OECD. Cele mai mari scaderi au
avut locin Olanda (-20,7%) si in Regatul Unit (-20,2%), in timp ce alte opt tari OECD au inregistrat o scadere
a valorii activelor intre 10% si 20%, inclusiv Statele Unite (-15%). Ca urmare a acestor scaderi, nu a existat
nicio tara OECD in care activele de pensii au depdsit de doua ori PIB-ul la sfarsitul anului 2022, spre
deosebire de sfarsitul anului 2021, cand Danemarca (233%), Islanda (219%) si Olanda (213%) au inregistrat
acest lucru.

n schimb, activele de pensii au crescut in 24 din cele 32 de jurisdictii raportoare din afara zonei OECD.
Cresterea agregata a activelor de pensii in aceste 32 de jurisdictii a fost de 4,7%. Sistemele de pensii
garantate cu active au fost introduse relativ recent intr-o serie de jurisdictii din afara OECD. De exemplu,
Georgia, care a avut una dintre cele mai mari cresteri ale activelor de pensii (48,5%), a introdus planuri de
pensii obligatorii in 2019. Aceste planuri nou introduse, in Georgia si in alte parti, castiga noi membri si
beneficiaza de sume tot mai mari de contributii. Aceste contributii depdsesc platile de beneficii care
tocmai au Tnceput sau nu au inceput inca si compenseaza eventualele pierderi din investitii.

Unele jurisdictii folosesc si alte vehicule pentru a economisi pentru pensie. Printre exemple se numara:
acumularile din provizioanele angajatorilor (de exemplu, Germania, Suedia), contractele de asigurare de
pensie vandute de companiile de asigurari (de exemplu, Danemarca si Franta) sau produsele oferite si
gestionate de banci si societati de investitii (de exemplu, IRA in Statele Unite).

Majoritatea statelor au avut scaderi anuale ale activelor fondurilor de pensii in anul 2022. Tinand cont de
valoarea activelor fondurilor de pensii, in SUA a fost constata cea mai ridicata valoare, de 34 trilioane USD,

12/55



urmata de Marea Britanie (2,4 trilioane USD), Australia (2,09 trilioane USD), Canada (1,55 trilioane USD)
si Olanda (1,54 trilioane USD) in vreme ce Germania detine peste 275 miliarde USD. in cazul Frantei (236
miliarde USD), cresterea activelor fondurilor de pensii se datoreaza probabil unei restructurari a sectorului
prin transferul activelor din contractele de pensii ale companiilor de asigurari (date inca indisponibile
pentru aceste contracte) catre un nou vehicul de fonduri de pensii supus unui regim de reglementare
diferit.

Grafic 7 Activele fondurilor de pensii in statele europene, % PIB, anul 2022
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Referitor la expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii, Germania detine o pondere de circa 74% in
active germane, 12% in active din Luxemburg si 14% in alte state. Spania detine o pondere de circa 23%
n active din Luxemburg, 17% in active din SUA si 60% in alte state. Slovacia detine o pondere de 26% in
active germane, 23% in active slovace si 51% in alte state. Romania detine o pondere de 92% in active
romanesti, 2% in active din SUA si 6% in alte state.
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Grafic 8 Expunerea pe tdri a activelor fondurilor de pensii la 31 martie 2023
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Gradul de penetrare a pensiilor private (raportul dintre activele totale ale vehiculelor de economisire

pentru pensionare si PIB) a avut evolutii diferite de la stat la stat. Prin urmare, Danemarca a inregistrat

cea mai mare valoare a activelor de pensii in raport cu PIB-ul la sfarsitul anului 2022, luand in considerare

toate tipurile de instrumente de economisire pentru pensie (191,1% din PIB), urmata de Islanda (183,2%).

n cazul Romaniei, gradul de penetrare a pensiilor private a atins nivelul de 7,1% in anul 2022, in scidere

fatd de anul 2021 (-0,7 puncte procentuale). in cazul activelor totale ale fondurilor private din Romania

au fost observate cresteri anuale considerabile, pe tot parcursul functionarii sistemului de pensii private.
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Tabel 2 Evolutia gradului de penetrare al pensiilor private in anul 2022 (activele totale ale mijloacelor de economisire pentru
pensionare % PIB)

Danemarca Islanda SUA Suedia Croatia Kosovo Letonia  Macedonia de Nord
191,1 183,2 133,5 98,7 28,1 27,1 16,3 14,6

Slovacia Estonia Spania Bulgaria Italia Cehia Lituania Franta

14 13 11,8 11,7 11,3 8,8 8,7 8,4

Romania Slovenia  Belgia Ungaria Serbia Albania

71 6,7 6,2 4,2 0,7 0,3

Sursa: OECD - Pension Markets in Focus preliminary 2022 data, editia din iunie 2023

Grafic 9 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale de tip beneficii definite in statele europene in T4 2022 (%)
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Sursa: Raportul privind stabilitatea financiara EIOPA — lunie 2023, Statisticile EIOPA privind IORP.

Nota: Categoria ”obligatiuni” include obligatiunile guvernamentale, obligatiunile corporative, creditele ipotecare si imprumuturile, fondurile de
creante si fondurile de piatd monetara. Categoria “actiuni” include actiuni directe, fonduri de capitaluri proprii si fonduri de capital privat.
Categoria "Terenuri si cladiri” consta in proprietdti imobiliare directe, fonduri imobiliare si fonduri de infrastructura, iar "alte investitii” consta in
alte investitii directe, fonduri de alocare a activelor, fonduri alternative si alte fonduri. EEA (w) este media ponderatd pentru Spatiul Economic
European. EEA (un-w) este media neponderata pentru Spatiul Economic European.
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Grafic 10 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale de tip contributii definite in statele europene in T4 2022 (%)
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Sursa: Raportul privind stabilitatea financiard EIOPA — lunie 2023, Statisticile EIOPA privind IORP.

Pentru IORP, care isi acopera decalajul de acoperire a riscurilor prin utilizarea instrumentelor derivate pe
rata dobanzii, a devenit din ce in ce mai important sa detinad lichiditati suficiente pentru a face fata
solicitarilor de marja pentru pozitiile lor pe instrumente derivate pe rata dobanzii. Acest lucru a afectat in
special IORP din Regatul Unit, dar a avut consecinte si pentru IORP cu sediul in SEE. in plus, preturile
actiunilor la sfarsitul anului 2022 au fost mai mici decat cu 12 luni Tnainte, ceea ce a dus la pierderi in
portofoliile de actiuni ale IORP. De asemenea, turbulentele de la inceputul anului 2023 din sectorul bancar
au starnit temeri de contagiune la nivel mondial, sporind incertitudinea pe piete. In ceea ce priveste
activele, aceste evolutii au afectat in principal in mod negativ IORP. Consecintele pentru pasivele IORP au
fost mixte si au depins in mare masura de caracteristicile sistemului de pensii: cu beneficii definite (DB)
sau cu contributii definite (DC) si de metoda de evaluare utilizata. Structura sectorului pensiilor depinde
foarte mult de caracteristicile sistemului national de pensii. Acesta consta in mod normal in trei piloni,
Pilonul | fiind o pensie pentru limita de varsta furnizata de stat, Pilonul Il o pensie profesionala si Pilonul
Il o pensie individuala.

Alocarea activelor in cadrul IORP cu beneficii definite (DB) si IORP de tip contributii definite (DC) difera
substantial. Tn mod normal, primele detin o proportie mai mare din investitiile lor in categorii de active
mai putin riscante. De exemplu, obligatiunile reprezinta 45% din activele IORP-DB, in timp ce valoarea
pentru IORP-DC este de 29%. Pentru actiuni, dimpotriva, IORP-DB aloca 34% si IORP-DC 40%. IORP-DC
aloca, de asemenea, o proportie mai mare din investitiile lor pentru proprietati si alte investitii, care sunt
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considerate mai riscante decat obligatiunile. Prin urmare, IORP-DC ar fi mai expuse la o scadere a
preturilor activelor mai riscante decat IORP-DB in cazul unor evolutii nefavorabile ale pietei financiare, cel
putin pe termen scurt.

Fondurile de pensii ocupationale din statele europene, atat cele de tip beneficii definite, cat si cele de tip
contributii definite, au investit in cea mai mare parte in obligatiuni, actiuni si in categoria ,,alte investitii”.
Dintre tarile analizate, in cazul Sloveniei a fost observat cel mai semnificativ procent al portofoliului
investitional n obligatiuni (69%-planuri de tip DB; 72%-planuri de tip DC), urmata de Portugalia (61%-
planuri de tip DB; 68%-planuri de tip DC). La polul opus se afld Austria cu un procent de 26% in cazul
planurilor de pensii de tip beneficii definite si Suedia cu 14% in cazul planurilor de pensii de tip contributii
definite.

Performanta portofoliului ramane o preocupare esentiala pentru IORP. Randamentul investitiilor ar putea
fi afectat negativ de o potentiala deteriorare a conditiilor economice si ale pietelor financiare.

Structura investitionala a portofoliilor influenteaza randamentele obtinute de vehiculele investitionale.
Astfel, o alocare importanta a portofoliului catre active riscante implica randamente potentiale mai mari,
dar si o volatilitate mai crescuta a randamentului.

Reglementarile privind investitiile din unele tari pot impune, de asemenea, furnizorilor de pensii sa
investeasca o anumitd proportie din activele lor in instrumente financiare specifice.

in cazul in care un fond obtine periodic rate de rentabilitate inferioare ratei minime, se declanseaz
aplicarea unor méasuri speciale de supraveghere in vederea redresérii situatiei. In contextul in care exist3
un numar restrans de fonduri de pensii administrate privat si al mecanismelor de protectie existente, s-a
constatat o abordare similara din partea administratorilor in ceea ce priveste alocarea strategica a
portofoliului investitional, caracterizata printr-o expunere moderata la risc si totodata printr-o preferinta
pentru titlurile emise de catre statul roman.

Pe plan european, pietele fondurilor de pensii private sunt diferite structural de piata din Romania.
Majoritatea produselor sunt facultative si predomind in multe tiri fondurile de pensii ocupationale. Tn
acest context, portofoliile agregate ale fondurilor de pensii europene, existente intr-un numar mult mai
mare, sunt investite Tntr-un mix de active financiare, in special obligatiuni si actiuni.

Sectorul european al pensiilor ocupationale s-a confruntat cu multiple provocari in ultimul an. Razboiul in
curs de desfasurare din Ucraina a dominat in continuare evolutiile financiare la nivel mondial, declansand
presiuni inflationiste, in special pe piata energiei, dar si in alte parti ale economiei. Autoritatile au raspuns
prin Tnasprirea politicii monetare si, prin urmare, prin cresterea ratelor dobanzilor intr-un ritm intens.
Preocupdrile legate de problemele de securitate cibernetica raman ridicate si din cauza ingrijorarilor
legate de un conflict geopolitic hibrid.

Sustenabilitatea si gestionarea riscurilor de mediu au devenit factori-cheie pentru investitorii pe termen
lung si, in special, pentru institutiile europene de pensii ocupationale (IORP).
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Miliarde lei

La finalul lunii septembrie 2023, fondurile de pensii private (pilon Il si pilon 1ll) au acumulat active totale
in valoare de 121,55 miliarde lei (respectiv active nete in valoare de 121,52 miliarde lei), cu 21,5% mai
mult comparativ cu finalul anului precedent. Raportat la luna septembrie 2022, valoarea activelor a
crescut cu 32%. Ca pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au nregistrat un nivel
de peste 8,08%, la finalul lunii septembrie 2023,

Principalele date referitoare la sistemul de pensii private sunt enumerate mai jos:

10
. . . 121,55
administratori 17 fonduri 8,78 o
- o - miliarde
de pensii 6 auditori milioane de .
ivate participanti active
priva t
3 depozitari totale

La 30 septembrie 2023, politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii
private continua sa fie concentrata pe piata locala de capital. Ponderea investitiilor in instrumente cu venit
fix reprezenta aproximativ 70% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, in timp
ce un procent de 23% a fost investit in actiuni.

Grafic 11 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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10p|B a fost calculat ca sumé a ultimelor patru trimestre, serie brut3, preturi curente.
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Activele fondurilor din pilonul Il reprezinta peste 96,4% din totalul activelor sistemului de pensii private
din Romania, Tn timp ce dimensiunea pilonului lll ramane una redusa.

Grafic 12 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 30 septembrie 2023)
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Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, gradul de concentrare pe piata pensiilor
private se mentine unul ridicat si la finalul lunii septembrie 2023, situatie explicabila din motive legate de
structura pietei, a numarului redus de fonduri de pensii private si de mecanismul de inregistrare automata
pe Pilonul Il, prin care majoritatea participantilor nou intrati sunt distribuiti Tn cote egale tuturor
administratorilor de fonduri de pensii administrate privat.

Activitatea de depozitare a activelor fondurilor de pensii private este realizata de trei banci si se mentine
la un nivel ridicat de concentrare, BRD — Groupe Societe Generale SA detinand o cota de piata de 82%.

Tabel 3 Cota de piatd a depozitarilor fondurilor de pensii private

Depozitar Valoare active in custodie % in total active
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA 99.624.557.406 81,96%
RAIFFEISEN BANK SA 16.687.191.943 13,73%
BANCA COMERCIALA ROMANA SA 5242.460.434 4,31%
Total 121.554.209.783 100 %

Sursa: prelucrare ASF

in al treilea trimestru al anului 2023, volatilitatea activelor unitare nete ale fondurilor de pensii private a
fost una moderata, fara socuri pe termen scurt.
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Grafic 13 Evolutia volatilitatii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Il - GARCH (1,1)
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Grafic 14 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill - GARCH (1,1)

29/09/2018 29/09/2019

= FPF Aegon Esential
e FPF BCR Plus
e FPF NN Optim

29/09/2020 29/09/2021 29/09/2022 29/09/2023
e [PF AZT Moderato e FPF AZT Vivace
e FPF BRD Medio e FPF NN Activ
e [PF Pensia Mea e FPF Raiffeisen Acumulare

Sursa: prelucrare ASF

20/55



La finalul lunii septembrie 2023, erau inscrise in Registrul Electronic al Autoritatii de Supraveghere
Financiara sapte fonduri de pensii administrate privat. Acestea sunt administrate de sapte administratori
de fonduri de pensii private, activele lor fiind incredintate spre pastrare unui numar de trei banci din
Romania cu rol de depozitari. Valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost de
117,17 miliarde lei la finalul lunii septembrie 2023, in crestere cu aproximativ 32% comparativ cu aceeasi
data a anului 2022. Raportat la luna decembrie 2022, valoarea activelor totale a crescut cu 21,5%. Numarul
participantilor Tnregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie 2023 a fost de 8,09
milioane persoane, in crestere fata de 7,96 milioane persoane la finalul anului anterior.

La nivelul Pilonului ll, contributia medie a participantilor cu contributii virate la in luna septembrie 2023 a
fost de circa 266 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2022 valoarea acesteia a fost de 237
lei/participant. Tn primele noud luni ale anului 2023, contributiile virate in sistemul de pensii administrate
privat au fost in cuantum de 9,54 miliarde lei, in crestere cu aproximativ 16% fata de aceeasi perioada a
anului anterior.

La finalul lunii septembrie 2023, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii administrate privat. Plasamentele fondurilor de pensii administrate
privat in titluri de stat au reprezentat 64,4%, in crestere fata de nivelul de 62,3% inregistrat la 31
decembrie 2022. Totodata, investitiile Tn actiuni au reprezentat un procent de 23,3% din valoarea totala
a activelor fondurilor de pensii din Pilonul II, in topul clasamentului fiind Hidroelectrica, OMV Petrom,
Banca Transilvania si Romgaz. De asemenea, ponderi importante erau investite si in obligatiuni
corporative (5,09%) si depozite bancare si conturi curente (3,79%).

Rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 5,86% in
septembrie 2023, in crestere fata de finalul anului 2022 (4,13%).

La finalul lunii septembrie 2023, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor
administrate privat era de 14.630 lei, inregistrand o crestere de 28,76% comparativ cu aceaasi perioada a
anului anterior si o crestere de 19,5% fata de finalul anului 2022. Pe parcursul primelor noua luni ale anului
2023 au fost efectuate plati ale activului personal net catre participanti in cuantum de 654 milioane lei
pentru 39.976 de participanti si beneficiari.

La finalul lunii septembrie 2023, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost
de 117,17 miliarde lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 117,15 miliarde lei.
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Grafic 15 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 16 Activele administrate si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023
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Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad ridicat de concentrare, primele trei

fonduri totalizdnd 69% din activele totale.
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3.2. Participanti

La 30 septembrie 2023, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de
8,09 milioane persoane, in crestere cu 2,29% comparativ cu aceeasi data a anului anterior. De la inceputul
anului pana in luna septembrie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 156,06 mii de persoane, in
crestere cu 24% fata de aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii administrate
privat in functie de numarul de participanti, FPAP NN (26%), FPAP AZT Viitorul Tau (21%) si FPAP
Metropolitan Life (14%), cumuleaza un procent de 61% din numarul total de persoane inregistrate in
sistem.

n ceea ce priveste distributia pe grupe de varst3, la finalul lunii septembrie 2023, ponderea participantilor
cu varsta de pana in 35 ani a fost de 35% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste
35 ani a fost de 65%. Distributia participantilor pe gen ramane constantd, ponderea participantilor de
genul feminin Tn numarul total de participanti fiind de 48%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de
52%.

Grafic 17 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2023
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Grafic 18 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem (axa stdngd) si a gradului de repartizare aleatorie (axa dreaptd)
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Un numar de aproximativ 152,92 mii de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii

administrat privat in primele nouad luni ale anului 2023, reprezentand 98% din totalul persoanelor nou
intrate Tn sistem.

3.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna septembrie 2023, au fost virate contributii brute catre fondurile de

pensii administrate privat in cuantum de 9,54 miliarde lei, cu 16% mai mult comparativ cu aceeasi

perioadd a anului anterior. Tn luna septembrie 2023 au fost virate contributii brute in cuantum de

aproximativ 1,074 miliarde lei, in crestere cu 14,3% comparativ cu luna decembrie 2022 (940 milioane lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 266 lei in luna septembrie 2023, cu 13% mai mult
comparativ cu cea inregistrata in aceeasi perioada a anului precedent.
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Grafic 19 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant
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Tabel 4 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna septembrie 2023 (lei)
362 Tulcea 261 Neamt 238  Satu Mare
361 Olt 259 Arad 237  Caras-Severin
311 Constanta 253 Alba 235  Vaslui
311 Giurgiu 253 Salaj 233 Bistrita-Nasaud
292 Prahova 252 Buzadu 230 Covasna
285 Botosani 250 Déambovita 227  Gorj
279 Calarasi 247 Bihor 227  Harghita
278 Bacau 244  Suceava 227 Maramures
271 Teleorman 241 lalomita 227  Valcea
270 Braila 240 Hunedoara 227  Vrancea
266 Mehedinti 238

Sursa: prelucrare ASF
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Contributia lunara medie variaza puternic in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in
Municipiul Bucuresti (362 lei/participant), Cluj (361 lei/participant), lIfov (311 lei/participant), Timis (311
lei/participant) si Sibiu (292 lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se inregistreaza in
Maramures (217 lei/participant), Valcea (217 lei/participant) si Vrancea (210 lei/participant).

Tabel 5 Distributia pe regiuni a contributiilor totale in luna septembrie 2023 (milioane lei)

Bucuresti Dolj 17 Harghita 8.5 Vrancea 5.1
Cluj 50 Bihor 16 Hunedoara 7.7 Vaslui 5.0
Timis 41 Bacau 13 Buzdu 7.4 Salaj 4.8
Brasov 25 Galati 13 Valcea 7.2  Tulcea 4.3
Sibiu 22  Arad 13 Dambovita 6.9 Teleorman 3.9
Bistrita-

Prahova 21 Suceava 11 Nasaud 6.3 Calarasi 3.9
lasi 21 Maramures 10 Botosani 6.1 Caras-Severin 3.7
Arges 21 Alba 8.9 Braila 5.5 lalomita 3.2
lIfov 21 Satu Mare 8.8 Gorj 5.4 Giurgiu 2.9
Constanta 18 Neamt 8.7 Covasna 5.1 Mehedinti 2.8
Mures 17 Olt 8.7

Sursa: prelucrare ASF

n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pastreazi diferenta accentuat intre regiuni, Municipiul
Bucuresti inregistrand cele mai mari valori (268 milioane lei), urmat de Cluj (50 milioane lei) si Timis (41
milioane lei). La polul opus se afld Teleorman, Calarasi, Caras-Severin, lalomita, Giurgiu si Mehedinti
inregistrand cele mai scazute valori (intre 2,8 si 3,9 milioane lei).

Grafic 20 Distributia cumulatd a activelor participantilor (sténga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de fond

la 30 septembrie 2023
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Distributia valorii conturilor participantilor arata o concentrare mare, 70% din active fiind detinute de doar
25% din participanti. Cel mai mare cont are o valoare de 2,04 milioane lei, iar cel mai mic are o valoare de
1 leu. Totodata, 20% dintre participanti detin active sub valoarea de 1.169 lei.

3.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

Pe parcursul primelor 9 luni ale anului 2023 au fost efectuate plati ale activului personal net in valoare de
circa 654 milioane lei catre 39.976 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate, un
procent de 50,5% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 16,4% ca urmare a decesului participantului
si 33,2% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 21 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2023
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in primele noud luni ale anului 2023, ca si modalitate de platd a activului personal net, 70% dintre
participanti/beneficiari au preferat platile unice in detrimentul celor esalonate. Ca urmare a deschiderii
dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 215 milioane lei si plati esalonate in valoare
de circa 115 milioane lei. Au fost inregistrate plati unice in cuantum de 79 milioane lei si plati esalonate in
cuantum de 28 milioane lei catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului participantului.
Pentru invaliditate, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 167 milioane de lei
aferent platilor unice si 50 milioane lei prin plati esalonate.

Grafic 22 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2023
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Grafic 23 Numdrul pldtilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep. 2023

VITAL

NN

METROPOLITAN

BRD

BCR

AZT VIITORUL TAU

ARIPI

0 2,000 4,000 6,000 8,000 10,000 12,000 14,000

M Plati unice Plati esalonate
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in primele noua luni ale anului 2023 au fost
inregistrate de FPAP NN (33%), FPAP AZT Viitorul Tau (31%) si FPAP Metropolitan Life (11%), fiind si
fondurile cu cel mai mare numar de participanti. Plata pensiei private pe motiv de invaliditate reprezinta
ponderea cea mai mare in numarul platilor fondurilor de pensii administrate privat (44%).

3.5. Structura investitiilor

Conform legislatiei in vigoare, fondurile de pensii private urmeaza o strategie generald prudents,
investitiile acestora fiind realizate preponderent in obligatiuni suverane, dar si in companii listate pe piata
de capital, care sunt transparente si care respecta guvernanta corporativa, stimuland astfel dezvoltarea
pietei primare si secundare. Totodata, fondurile de pensii private au un orizont investitional pe termen
lung si reprezinta Tn acelasi timp o sursa stabila capital pentru finantarea economiei si a statului roman.
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Grafic 24 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023
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Sursa: prelucrare ASF

Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de
peste 55,5% din activele totale. Dintre cele sapte fonduri de pensii administrate privat, FPAP BRD a investit
cel mai mare procent din active in titluri de stat, aproximativ 71,71%. Alte instrumente financiare precum
actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii in

procente semnificative.
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Grafic 25 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023

METROPOLITAN LIFE I
BRD
VITAL
ARIPI
NN

AZT VIITORUL TAU

BCR

-20% 0% 20%

[ Titluri de stat

B Depozite bancare si conturi curente

M Fonduri de investitii

M Instrumente derivate

M Obligatiuni municipale

M Alte sume

97%

92%

87%

82%

77%

72%

40% 60% 80% 100%
Actiuni
[ Obligatiuni corporative
® Fonduri de marfuri si metale pretioase
[ Obligatiuni emise de organisme strdine neguvernamentale

M Actiuni si fonduri private equity

Sursa: prelucrare ASF

Grafic 26 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023
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La data de 30 septembrie 2023, investitiile locale
ale fondurilor de pensii administrate privat au
inregistrat un procent de aproximativ 90,05%, iar
din plasamentele in valuta, ponderea cea mai
mare au avut-o plasamentele in euro (9,28%) si
dolar american (0,64%). Patru fonduri de pensii
administrate privat au utilizat instrumente de
acoperire a riscului valutar la finalul lunii
septembrie 2023.
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Valoarea plasamentelor in titluri de stat ale fondurilor de pensii administrate privat la finalul trimestrului
IIl 2023 a fost de 75,5 miliarde de lei. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un
procent semnificativ (90 %), urmate de cele denominate in euro fiind 9,2% si in dolar american 0,8%. in
cazul emisiunilor in lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat cu maturitatea in 2024,
2026, 2029 si 2032. O mare parte din emisiunile in euro ajung la scadenta in 2029 si 2034. Toate titlurile
de stat din portofoliile fondurilor de pensii din Pilonul Il sunt emise exclusiv de statul roman.

Grafic 27 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 30
septembrie 2023
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La finalul lunii septembrie 2023, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 5,96 miliarde
lei, avand o pondere de 5,09% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile in
obligatiunile emise de organisme strdine neguvernamentale s-au situat la un procent de 0,59%, investitiile
n obligatiuni municipale fiind de 0,31%.

Grafic 28 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2023
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Emitentii obligatiunilor corporative provin din tari precum SUA (24%), Spania (16%), Franta (8%) Olanda
(4%), emitentii locali fiind in procent de 44%. Fondurile de pensii administrate privat au investit in
obligatiuni corporative romanesti emise de Banca Comerciald Romana in procent de aproximativ 25,32%
din totalul obligatiunilor corporative, Raiffeisen Bank SA in procent de 13,55%, Banca Transilvania in
procent de 3,14%, UniCredit Bank SA in procent de 1,18% si Alpha Bank Romania SA in procent de 0,46%.

Grafic 29 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2023
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 30
septembrie 2023, se situau in jurul valorii de 4,44 miliarde lei. Principalele institutii la care fondurile de
pensii administrate privat detin depozite bancare sau conturi curente sunt: Citibank Romania, BRD — GSG
SA, Raiffeisen Bank SA, Banca Comercialda Romana, CEC Bank SA, Exim Banca Romaneasca SA si Banca
Transilvania SA.

Fondurile de pensii administrate privat investesc in emitenti care respecta guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 septembrie 2023, sistemul pensiilor administrate privat din Romania a investit in
actiuni 27,27 miliarde de lei, respectiv un procent de aproximativ 23,27% din activele totale. Cea mai mare
parte a emitentilor de actiuni e reprezentatd de companii din Romania (94%), restul fiind emitenti din alte
state (6%).
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Grafic 30 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Il, din Roménia (stdnga) si din alte state
(dreapta) la 30 septembrie 2023
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La 30 septembrie 2023, principalii emitenti de actiuni erau companiile aflate in topul celor mai
tranzactionate companii pe segmentul principal la BVB. in ceea ce priveste emitentii strdini, majoritatea
sunt din Franta, Germania, Olanda si Luxemburg.

fncepand cu anul 2013, instrumentele financiare din portofoliile fondurilor de pensii private care se
tranzactioneazd pe piete financiare sunt evaluate prin marcare la piata. In aceasts situatie, evolutia valorii
unitare a activului net a fondurilor de pensii private poate cuprinde pe termen scurt potentiale episoade
de volatilitate, fiind influentata de acestea. Prin natura lor, fondurile de pensii private sunt investitori pe
termen lung, neavand comportament speculativ, ci mai degraba unul de pastrare a instrumentelor pana
la maturitate si incasarea periodica a drepturilor ce li se cuvin aferente acestora (cupoane, dividende etc.).

Pe parcursul istoriei sale, sistemul de pensii private din Romania a depasit cu bine atat crizele financiare
anterioare, cat si alte episoade de volatilitate si de scdderi pe pietele financiare, acesta revenind pe o
traiectorie pozitiva la scurt timp. Chiar si Tn acest context, performantele anterioare nu pot constitui
garantii privind rezultatele viitoare, cu atat mai mult cu cat evolutiile curente determina multe provocari
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de ordin structural, avand Tn vedere dinamica geopolitica pe plan global si tranzitia catre economii
sustenabile din punct de vedere climatic.

Rata de rentabilitate a unui fond de pensii administrat privat pe o perioada reprezinta diferenta dintre
valoarea unitatii de fond din ultima zi lucratoare a perioadei si valoarea unitatii de fond din ultima zi
lucratoare ce preceda perioada respectiva, totul raportat la valoarea unitatii de fond din ultima zi
lucratoare ce preceda perioada respectiva. Rata de rentabilitate anualizata a unui fond de pensii
administrat privat se masoara pentru perioada ultimelor 60 de luni anterioare efectuarii calculului.

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat au inregistrat urmatoarele
valori la finalul lunii septembrie 2023, comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabel 6 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat

Denumire fond de pensii administrat

ST Septembrie 2022 Septembrie 2023
ARIPI 2.7804% 6.3708%
AZT VIITORUL TAU 2.6340% 5.7896%
BCR 2.3795% 5.5177%
BRD 1.9828% 5.1625%
METROPOLITAN LIFE 3.3370% 6.0850%
NN 2.6806% 5.7457%
VITAL 3.2518% 6.1079%
Sursa: ASF

Grafic 31 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat
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Valoarea unitatii de fond (VUAN) reprezinta raportul dintre valoarea activului net al fondului de pensii la
0 anumita data si numarul total de unitati ale fondului la aceeasi data. Pe parcursul trimestrului al lll-lea

2023, valorile unitare ale activelor nete si-au continuat tendintele de crestere demarate la inceputul
anului.

Grafic 32 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Il (lei)
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Sursa: prelucrare ASF

3.7. Depozitarii fondurilor de pensii administrate privat

Pe Pilonul Il se mentine un nivel ridicat de concentrare a depozitarilor fondurilor de pensii administrate
privat, BRD — GSG SA avand o cota de piata de 81,5%, urmata de Raiffeisen Bank SA (14%).
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Tabel 7 Depozitarii fondurilor de pensii administrate privat

Depozitar

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
RAIFFEISEN BANK SA

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BANCA COMERCIALA ROMANA SA

Fond de pensii

FPAP NN

FPAP AZT VIITORUL TAU
FPAP METROPOLITAN LIFE
FPAP VITAL

FPAP ARIPI

FPAP BCR

FPAP BRD

Sursa: prelucrare ASF
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La finalul lunii septembrie 2023, zece fonduri de pensii facultative erau inscrise in Registrul Electronic al
Autoritatii de Supraveghere Financiara, fiind administrate de opt societati de administrare a fondurilor de
pensii private. Activitatea de depozitare si custodie a activelor fondurilor de pensii facultative este
realizata de doi depozitari.

Valoarea totalda a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 4,38 miliarde lei la finalul lunii
septembrie 2023, in crestere cu aproximativ 31,3% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.
Comparativ cu luna decembrie 2022, valoarea activelor totale a crescut cu 21%. Numarul de participanti
inregistrati in sistemul pensiilor facultative, la 30 septembrie 2023, a fost de 687 de mii de persoane, in
crestere cu 9,7% fata de finalul anului precedent si cu 13,8% fata de aceeasi perioada a anului 2022.

La nivelul Pilonului lll, contributia medie a participantilor cu contributii virate, la 30 septembrie 2023, a
fost de aproximativ 157 lei/participant, in scadere cu 0,2% fata de aceeasi perioada a anului anterior si in
scadere cu 7,2% fatd de luna decembrie 2022. Tn perioada ianuarie - septembrie 2023, contributiile virate
in sistemul de pensii facultative au fost n cuantum de aproximativ 436 milioane lei, in crestere cu 19%
fata de aceeasi perioada a anului 2022.

La finalul lunii septembrie 2023, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii facultative. Plasamentele in titluri de stat au reprezentat 64,5%, in
crestere fata de nivelul de 63% inregistrat la 31 decembrie 2022. Totodata, investitiile Tn actiuni au
reprezentat un procent de 25,2% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din Pilonul llI, in topul
clasamentului fiind OMV Petrom, Hidroelectrica, Banca Transilvania si Romgaz. De asemenea, ponderi
importante erau investite si in depozite bancare si conturi curente (3,7%) si in obligatiuni corporative
(3,6%).

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat a
fost 5,41% in septembrie 2023, in timp ce rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de
pensii facultative cu grad de risc mediu a inregistrat un nivel de 4,33%.

La finalul lunii septembrie 2023, valoarea medie a unui cont in sistemul pensiilor facultative era de 6.366
lei, cu 10,3% mai mare comparativ cu finalul anului precedent. Tn perioada ianuarie-septembrie 2023 au
fost efectuate plati ale activului personal net catre participanti in cuantum de 85 milioane lei pentru 8.512
de participanti si beneficiari.

La finalul lunii septembrie 2023, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 4,383
miliarde lei, fiind in crestere cu aproximativ 31,3% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, in
timp ce valoarea activelor nete era de 4,376 miliarde de lei.
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Grafic 33 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 34 Activele nete si cota de piatd a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023
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Se observa o concentrare a fondurilor de pensii facultative chiar mai puternica decat in cazul fondurilor
de pensii administrate privat (pilonul 11), fondurile administrate de NN ASIGURARI detinand 56% din piat3.

La finalul lunii septembrie 2023, numarul total al participantilor din sistemul de pensii facultative a fost de
687,4 mii de persoane, in crestere cu 13,8% comparativ cu aceeasi perioadad a anului anterior. De la
inceputul anului pana in luna septembrie, inclusiv, s-au Tnregistrat in sistem aproximativ 69,85 mii de
persoane, cu 49% mai mult fata aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii
facultative in functie de numarul de participanti, FPF NN Optim (36%), FPF BCR Plus (22%) si FPF NN Activ
(10%) au cumulat un procent de aproximativ 68% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

Pe parcursul ultimelor luni, structura participantilor in functie de varsta acestora si de genul lor a ramas
constantd. In ceea ce priveste distributia pe grupe de varsts, la 30 septembrie 2023, ponderea
participantilor cu varsta cuprinsa intre 16-29 ani a fost de 6,5% din totalul participantilor, ponderea celor
cu varsta cuprinsa intre 30 si 44 ani a fost de 37,1% si ponderea celor de peste 45 ani a fost de 56,4%.
Distributia participantilor pe gen ramane constanta, ponderea participantilor de genul feminin in numarul
total de participanti fiind de 50,65%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 49,35%.

Grafic 35 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2023
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Grafic 36 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative
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Numarul total de participanti nou intrati in sistem Tn perioada ianuarie - septembrie 2023, a atins nivelul

de 69,85 mii de persoane, in crestere cu 49% fata de nivelul inregistrat anul anterior.

4.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna septembrie 2023, inclusiv, au fost virate contributii brute catre

fondurile de pensii facultative in valoare de 436 milioane lei, in crestere cu 19% comparativ cu aceeasi

perioadd a anului 2022. Tn luna septembrie 2023 au fost virate contributii brute n cuantum de aproximativ

50,4 milioane lei, cu 18% mai mult, comparativ cu luna septembrie 2022.

Contributia medie per participant a fost de circa 157 lei in luna septembrie 2023, valoare mai redusa cu

0,2% fata de aceeasi perioada a anului precedent.
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Grafic 37 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 38 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 39 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de
fond la 30 septembrie 2023
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Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 3.124 lei si 8.793 lei. Ca si in cazul pilonului Il, valoarea activelor detinute de
participanti inregistreaza o concentrare ridicata, un procent de 10% din participanti totalizand 48% din
active. Cea mai mare valoare a unui cont este de 1,8 milioane lei, in timp ce 20% din participanti detin
active in valoare de sub 387 lei.
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4.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

Pe parcursul primelor 9 luni ale anului 2023, au fost efectuate plati ale activului personal net Th cuantum
de aproximativ 85 milioane lei catre 8.512 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor
efectuate, un procent de 86,3% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 5,5% ca urmare a decesului
participantului si 8,2% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 40 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2023
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Modalitatea de plata a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiari in primele noua
luni ale anului 2023 a fost plata unica, reprezentand un procent de 55% din totalul numarului de plati
efectuate de fondurile de pensii facultative. Ca urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate
plati unice in valoare de 38,4 de milioane lei si plati esalonate in valoare de 35,3 de milioane lei. Au fost
inregistrate plati unice Tn cuantum de 3,2 milioane de lei si plati esalonate in cuantum de 1,5 mil de lei
catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului participantului. Pentru situatii de
invaliditate, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 5,4 milioane lei aferent platilor
unice si 1,6 de mii de lei prin plati esalonate.
Grafic 41 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2023
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Grafic 42 Numdrul pldtilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep. 2023
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in primele noua luni ale anului 2023 au fost
inregistrate de FPF NN Optim (39%), FPF BCR Plus (24%) si FPF NN Activ (14%). Deschiderea dreptului la
pensie reprezinta ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii facultative.

4.5. Structura investitiilor

La finalul lunii septembrie 2023, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare
in care au investit fondurile de pensii facultative. Investitiile n titluri de stat au reprezentat 64,5% din
totalul activelor iar cele in actiuni 25,2%. O altd categorie importanta de active financiare in care au
investit fondurile de pensii facultative este reprezentata de obligatiunile corporative si depozitele
bancare.
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Grafic 43 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023
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Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 54% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative, FPF Aegon Esential, FPF NN Optim si FPF BRD
Medio au investit cel mai mare procent in titluri de stat, avand niveluri cuprinse intre 65,31% si 69,93%.
Alte instrumente financiare precum actiunile sau obligatiunile corporative se regdsesc in portofoliile
investitionale ale fondurilor de pensii facultative in procente relevante.
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Grafic 44 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023
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Grafic 45 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023
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Valoarea titlurilor de stat detinute de fondurile de pensii facultative era de 2,83 miliarde de lei, la finalul
lunii septembrie 2023. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent
semnificativ (90,4%), urmate de cele denominate in euro fiind 8,8% si in dolar american 0,8%. in cazul
emisiunilor Tn lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat cu data maturitatii in 2024,
2026 si 2029, iar multe dintre emisiunile n euro ajung la scadenta in 2029 si 2034.

Grafic 46 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023
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La finalul lunii septembrie 2023, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de aproximativ
157,6 de milioane de lei, cu o pondere de circa 3,6% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative.
Investitiile in obligatiunile emise de organisme strdine neguvernamentale au atins un procent de circa
0,1%, investitiile in obligatiuni municipale fiind de 0,7%.

Grafic 47 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2023
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Din totalul obligatiunilor corporative, fondurile de pensii facultative au investit 66,96% in instrumente
romanesti, 10,9% in obligatiuni corporative emise de emitenti din Spania, respectiv 9,56% in obligatiuni
corporative emise de companii din SUA. Principalele obligatiuni corporative in care au investit fondurile
de pensii facultative sunt emise de Banca Comerciala Romana in procent de 38,4% din totalul
obligatiunilor corporative, urmate de cele emise de Raiffeisen Bank SA (13,8%) si de cele emise de catre
Banca Transilvania (6,8%), respectiv Unicredit Bank SA (6,04)%.

Grafic 48 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2023
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Plasamentele fondurilor de pensii facultative in depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de 160,6 milioane de lei la finalul lunii septembrie 2023. Principalele institutii la care fondurile de pensii
facultative detin depozite bancare sau conturi curente sunt: Citibank Romania, BRD - Groupe Société
Générale SA si Banca Comerciala Romana.

Fondurile de pensii din Pilonul Ill investesc in emitenti care respectd guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 septembrie 2023, sistemul pensiilor facultative din Romania a investit in actiuni in
procent de aproximativ 25,2%, reprezentand 1,11 miliarde de lei. Cea mai mare parte a emitentilor de
actiuni e reprezentata de emitentii din Romania (96,08%), restul fiind companii din alte state (3,92%).

46 / 55



Grafic 49 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Ill, din Romdnia (stdnga) si din alte state
(dreapta)
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Similar ca in Pilonul II, fondurile de pensii facultative au investit cel mai mare procent din actiuni in

emitenti listati pe piata reglementat3 a BVB, in top fiind OMV Petrom SA si Hidroelectrica SA. Tn ceea ce
priveste emitentii strdini, majoritatea sunt din Olanda, Italia, Luxemburg, si Germania.

4.6. Rate de rentabilitate

Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative reprezinta rata anualizata a produsului

randamentelor zilnice, masurata pe o perioada de 60 de luni. Ratele de rentabilitate anualizate ale

fondurilor de pensii facultative au fnregistrat urmatoarele valori la finalul lunii septembrie 2023

comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:
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Tabel 8 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative

Denumire fond de pensii facultative septembrie 2022
AZT VIVACE 0.2163%
NN ACTIV 1.1363%
AEGON ESENTIAL 0.1394%
AZT MODERATO -0.9712%
BCR PLUS -2.2089%
BRD MEDIO -2.4307%
NN OPTIM -0.9235%
PENSIA MEA 0.4606%
RAIFFEISEN ACUMULARE 0.6027%
STABIL -0.0137%

Sursa: ASF

septembrie 2023

5.5735%
5.3528%

5.3764%

4.8757%
4.0747%

3.6445%
4.2723%
4.2530%
5.4787%
4.9007%

Toate fondurile de pensii facultative au inregistrat cresteri ale ratelor de rentabilitate anualizate, la finalul

lunii septembrie 2023 comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.

Grafic 50 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative
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Grafic 51 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Ill (lei)
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Similar cu Pilonul Il, pe parcursul trimestrului al Ill-lea 2023, fondurile de pensii facultative au continuat
tendinta de crestere a valorilor unitare ale activelor nete demarata la inceputul anului.

4.7. Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Similar ca in Pilonul Il, nivelul de concentrare al depozitarilor este unul ridicat pentru fondurile de pensii
facultative, BRD — GSG avand in custodie 95% din activele Pilonului Ill.

Tabel 9 Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Depozitar Fond de pensii % Active Pilon Il

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF NN OPTIM 43,7%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF BCR PLUS 16,0%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPF NN ACTIV 12,3%
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BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BANCA COMERCIALA ROMANA SA

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA

FPF AZT MODERATO

FPF BRD MEDIO

FPF PENSIA MEA

FPF RAIFFEISEN ACUMULARE
FPF AZT VIVACE

FPF GENERALI STABIL

FPF AEGON ESENTIAL

Sursa: prelucrare ASF
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Legea nr. 1/2020 privind pensiile ocupationale transpune in legislatia romaneasca prevederile Directivei
UE 2016/2341, IORP I, stabilind conditiile pentru infiintarea fondurilor de pensii ocupationale. Fondurile
de pensii ocupationale au la baza o forma de parteneriat social intre angajator si angajatii sai, fiind
totodata si un factor de stimulare si recompensare a salariatilor, precum si de retentie a acestora. Astfel,
angajatorul este cel care propune schema de pensii pentru toti salariatii, Tn cadrul contractului colectiv de
munca, si, totodata, in considerarea interesului sau legitim de contribuitor la fond, 1i reprezinta pe acestia
in relatia cu administratorul, care infiinteaza si administreaza fondul de pensii ocupationale.

n anul 2020, au fost elaborate 14 norme in vederea implementarii sistemului de pensii ocupationale. in
anul 2021, a fost emisa o singura norma in vederea detalierii unor conditii privind autorizarea
administratorilor de pensii ocupationale. Tn anul 2022, a fost emisd o norma referitoare la calculul
actuarial al provizionului tehnic pentru fondurile de pensii ocupationale. De asemenea, in sedinta
Consiliului ASF din data de 09.02.2022 a fost aprobata cererea BCR PENSII, Societate de Administrare a
Fondurilor de Pensii Private SA, de autorizare ca administrator al fondurilor de pensii ocupationale.

De asemenea, in vederea furnizarii de informatii utile tuturor celor interesati de conceptul, mecanismul
de functionare si beneficiile pensiilor ocupationale, ASF a elaborat, in anul 2021, materialul ,,GHIDUL
ANGAJATORULUI - Scheme de pensii ocupationale”, spre a fi publicat pe pagina sa de internet. Angajatorul
reprezinta o parte importanta in constructia sistemului de pensii ocupationale, care necesita indrumare
in procesul de infiintare a unei scheme de pensii ocupationale. Ghidul angajatorului - Scheme de pensii
ocupationale cuprinde o serie de informatii privind tipurile de scheme de pensii ocupationale, fondurile
de pensii ocupationale, administratorii acestora, participantii la un fond, aspecte referitoare la
contributiile, drepturile si obligatiile acestora, transferul activului personal sau incetarea platilor, precum
si rolul Autoritatii de Supraveghere Financiara in reglementarea, autorizarea, supravegherea si controlul
entitatilor care 1si desfasoara activitatea in acest domeniu.

Introducerea unei noi componente de acumulare in vederea obtinerii unei pensii ocupationale contribuie
la dezvoltarea unei culturi bazate pe economisire pe termen lung si asigura un flux de capital autohton
economiei prin intermediul investitiilor realizate de fondurile de pensii ocupationale. n acelasi timp, se
creeaza premisele pentru asigurarea unui venit de inlocuire cat mai ridicat pentru viitorii pensionari,
printr-un efort comun al angajatorilor si angajatilor.

51/55



Grafic 1 Crestere economicd trimestriald (ca modificare procentuald fatd de perioada anterioard).......... 6

Grdfic 2 Crestere economicd trimestriald (nivel — Indice 2015 — 100) .......cuvveeceeeecveeecerecieeeceeeeieeeseaeeeen 7
(CTgo] [Tl to (e W11 o] 1 [=] OSSR 8
Grafic 4 Randamentele obligatiunilor SUVErane (10 GNi) ...........cueeeeecveeeeeiieeeeeeiiieeeeieieeeeeiiteeeeeeiteeeeesssseaeens 9
Grafic 5 Rata IUNGIrG @ SOMQJUIUI ..........ceeeeeueiiieeiiiiseeeite ettt e et e sttt e e st e e s st s e s saeaessssesesasseaesasseaes 10
GIrafiC 6 SENTIMENT @CONOMIUC .......vvveeeeeeeeeceeeeeceee e e eeee e ettt e e ettt a e e et e s e s e tsesesaasaesesasssesasssssesasassesasasssesan 11
Grafic 7 Activele fondurilor de pensii in statele europene, % PIB, anul 2022 ...............ccocueveeeeeeeeevievennaannn. 13
Grafic 8 Expunerea pe tdri a activelor fondurilor de pensii la 31 martie 2023 ............ccoceeeeeeeeeeevivvvvenannn. 14

Grafic 9 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale de tip beneficii definite in statele

EUIOPENE TN TA 2022 (96) .ttt ettt e ettt e ettt e et s e et e e et e e st s e s asa s e ttaeassaaasssassseaantsaeassaenasesenses 15
Grafic 10 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale de tip contributii definite in statele
EUIOPENE TN TA 2022 (%) vttt e et e e ettt e ettt e e e et a e e ettt s e s aasesaeaasesaeasasssaeeassssaaesassnaeesssens 16
Grafic 11 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii Private .............cceccveeeeeciveeescieeeeciieeeesisennn 18

Grafic 12 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la

30 SEPLEMBDIIC 2023) ...ttt e ettt e e ettt e e ettt e e e et e e e e et e e e e et e e e ettt e e e ettt e e e e irtraeearrnaeeaarres 19
Grafic 13 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Il - GARCH (1,1) .......... 20
Grafic 14 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill - GARCH (1,1) ......... 20
Grafic 15 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat ...............cccceeceveeeeecvvreecsiereeecnnnnn. 22

Grafic 16 Activele administrate si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie

Grafic 17 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2023 ..............ccceeeeeeeereeserereeiirereeeivennn 23

Grafic 18 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem (axa stdngd) si a gradului de repartizare
ol ot o) g L= (o) (e e [ 1o ] o1 o ) H USSP 23

Grafic 19 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant...................... 24

Grafic 20 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per

participant in functie de fond la 30 septembrie 2023.............c...ueeeeeeeeeeeecieeeeeiieeeeesceee e et eeesaaaeesirraaenas 25
Grafic 21 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2023 .......................... 26
Grafic 22 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2023........................ 26

Grafic 23 Numdrul pldtilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep.

52/55



Grafic 24 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023

Grafic 26 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2023................ 29

Grafic 27 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate

Privat [0 30 SEPLEMBIIE 2023 .......cc...eeeeeeeeeeeeeeeee et e e ettt e e ettt e e e e etee e e s eteeaesestsaeesastasaeasssssaesassseassassseaenans 30
Grafic 28 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2023......... 30
Grafic 29 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2023 ............c..ccuvvveenn.... 31

Grafic 30 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul ll, din Roménia (stdnga)

si din alte state (dreapta) la 30 Septembrie 2023.............cecceeeeeeeeiieecieeeieeeeeeesiteeesesesiseeestaaessseseresessses 32
Grafic 31 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat .......... 33
Grafic 32 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Il (lei)............. 34
Grafic 33 Valoarea activelor fondurilor de pensii fACUItAtIVe ...........ccueeveecciveeeeciiiieeeiiiieecciieeecsieee e 37
Grafic 34 Activele nete si cota de piatd a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023............. 37
Grafic 35 Structura pe vdrste a participantilor la 30 septembrie 2023 ...........cccccueeeeceiveeeeiiirereecieeeesivennn 38
Grafic 36 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative........... 39
Grafic 37 Evolutia lunard a contributiilor medii Brute VirQte.............cceeeeceeeeeeicieeeeicieieeesiieeeeecivereeesvenann 39

Grafic 38 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii

(e Lo <10 ) S 40
Grafic 39 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per
participant in functie de fond la 30 septembrie 2023..............ccueeeeecveeeeeiieeeeeicieeeeeieeeaeeseteeaesseeaaesssraaenns 40
Grafic 40 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2023 .................c........ 41
Grafic 41 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2023........................ 41

Grafic 42 Numdrul pldtilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in perioada ian. - sep.

Grafic 43 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023......... 43

Grafic 44 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023

Grafic 45 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2023 ................ccccuuu..... 44

Grafic 46 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative
1Q 30 SEPLEMIBDIIE 2023ttt ettt e e ettt e ettt e e e et e e e st e e e et e e e e ataeaeaaarte e e e arteaeenarteaeenarees 45

Grafic 47 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2023........ 45

53/55



Grafic 48 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2023 ..............cccveeeeunneen.. 46

Grafic 49 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Ill, din Romdnia

(StAnga) si din QIte SEALE (ArEAPTA) .......ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et ee et eteee e et etaee e e et s e e st seesssseseessssesaeasnsesan 47
Grafic 50 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative ........................ 48
Grafic 51 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul il (lei)............ 49

54 /55



Tabel 1 Evolutia Produsului intern brut trimestriQl..............ooccueeveeeiieeeeiiiiiiieeee e eeecccittaae e e eeesestveeaaeeeeessans 7

Tabel 2 Evolutia gradului de penetrare al pensiilor private in anul 2022 (activele totale ale mijloacelor de

economisire PENtru PENSIONGIE %6 PIB) ..........uueeeeeeeeeeeeeee et etsee e et tte e e sete e e s sae e e e ssaeaeessseasessssaeeeanees 15
Tabel 3 Cota de piatd a depozitarilor fondurilor de pensii Private .............ccoecvueeeeevveeeecviiieesciieeeeciiveeenns 19
Tabel 4 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna septembrie 2023 (lei) .............cccuvuu..... 24
Tabel 5 Distributia pe regiuni a contributiilor totale in luna septembrie 2023 (milioane lei)..................... 25
Tabel 6 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat...............ccccuuee.... 33
Tabel 7 Depozitarii fondurilor de pensii adminiStrate Privat .............cccoeecvveeeeciieeeeiiieeesciiieeeciveeeecsiieaenns 35
Tabel 8 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative...............cccceeecvveeeecvvnnann. 48
Tabel 9 Depozitarii fondurilor de Pensii fACUILALIVE ............ooeeeceeeeeeeiiieeecieeeesiiee e ecttee e ctae st e e e siaae e 49

55/55



