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in prima jumétate a anului 2025, economia global3 a trecut printr-o perioadd marcatd de instabilitate,
cauzata de intensificarea tensiunilor geopolitice si de modificarile bruste in fluxurile comerciale
internationale. Decizia Statelor Unite de a impune tarife vamale extinse a accentuat tendintele
protectioniste si a contribuit la fragmentarea economiei mondiale. Reluarea conflictului dintre Israel si
Iran in luna iunie a addugat un nou element de incertitudine, cu implicatii directe asupra stabilitatii
energetice si financiare. n acest context tensionat, institutiile internationale si-au revizuit in jos estimérile
privind cresterea economica: Fondul Monetar International prognozeaza o crestere globala de doar 2,8%
in 2025 si 3% in 2026, in timp ce pentru SUA se estimeaza un avans de 1,8% in 2025. Pentru Uniunea
Europeana, Comisia Europeana anticipeaza o crestere modesta de 1,1% in 2025 si 1,5% in 2026.

Fondurile de pensii private din Romania au cumulat active Tn cuantum de 177,1 miliarde lei la finalul lunii
iunie 2025, Tn crestere cu 19% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. Raportat la luna
decembrie 2024, activele totale ale fondurilor de pensii private au crescut cu 13,2%. Astfel, la finalul lunii
iunie 2025, fondurile de pensii administrate privat (Pilonul Il) au cumulat active in cuantum de 170,8
miliarde lei, cu 19% mai mult fata de luna iunie a anului anterior. Fondurile de pensii facultative (Pilonul
Il1) au cumulat active in valoare de 6,26 miliarde de lei, cu 17,5% mai mult fata de aceeasi perioada a
anului anterior. Ca pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au Tnregistrat un nivel
de 9,9%, la finalul lunii iunie 2025

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 in urma socurilor care au afectat pietele financiare in trecut.

La 30 iunie 2025, erau inscrisi 9,3 milioane participanti la cele 17 fonduri de pensii private, la finalul anului
precedent fiind Tnregistrati un numar de 9,12 milioane participanti. Numarul participantilor din sistemul
pensiilor administrate privat a fost de 8,38 milioane persoane, fata de 8,29 milioane persoane inregistrate
in luna decembrie a anului 2024, iar numarul de participanti inregistrati in sistemul pensiilor facultative a
fost de 913 mii de persoane, comparativ cu 832 mii de persoane inregistrate la 31 decembrie 2024.

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private continua sa fie
concentrata pe piata financiara locald, ponderea investitiilor Tn instrumente cu venit fix reprezentand 71%
din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private. La finalul lunii iunie 2025, un procent
de 24% a fost investit Tn actiuni.

1 PIB a fost calculat ca suma3 a ultimelor patru trimestre (T I 2024 — T 1 2025), serie bruta, preturi curente.
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n prima jumétate a anului 2025, economia mondial3 a traversat o perioada de instabilitate, determinat3
de escaladarea tensiunilor geopolitice si de schimbarile bruste in comertul international. Introducerea
unor tarife vamale extinse de catre Statele Unite a accentuat tendintele protectioniste si a alimentat
fragmentarea economici global3. Tn Orientul Mijlociu, reaprinderea conflictului dintre Israel si Iran in luna
iunie a addugat un nou factor de risc pentru stabilitatea energetic si financiara. In acest climat tensionat,
institutiile internationale au revizuit in scadere perspectivele de crestere: FMI estimeaza un avans global
de doar 2,8% in 2025 si 3% in 2026, in timp ce pentru SUA prognoza este de 1,8% in 2025. Pentru Uniunea
Europeana, Comisia Europeana anticipeaza o crestere modesta, de 1,1% in 2025 si 1,5% in 2026.

La nivel european, economia a pornit anul 2025 dintr-o pozitie mai robusta decat se anticipa, sprijinita de
cererea interna si de rezilienta pietei muncii. Ritmul de crestere ramane Tnsa moderat, iar incetinirea
comertului mondial afecteaza exporturile de bunuri. Inflatia urmeaza o traiectorie descendents,
apropiindu-se treptat de tinta BCE, in timp ce rata somajului ar putea cobori la un minim istoric de 5,7%
pana in 2026. Pe acest fundal, diferentele de politica monetara dintre BCE, care a redus dobanzile pentru
a sustine activitatea economica si Rezerva Federald a SUA, care a mentinut un ton mai restrictiv, subliniaza
fragmentarea raspunsurilor de politica economica.

Pietele financiare europene au resimtit direct aceste tensiuni. Anuntul Germaniei privind majorarea
cheltuielilor de aparare a dus la cresterea randamentelor obligatiunilor suverane, iar introducerea
tarifelor comerciale de catre SUA a provocat scaderi abrupte pe bursele globale si extinderea spread-urilor
pe segmentul obligatiunilor corporative high-yield. Desi pietele au recuperat partial ulterior, reaprinderea
conflictului din Orientul Mijlociu a determinat noi presiuni asupra preturilor petrolului si gazelor.

Pe termen mediu, Uniunea Europeana se confrunta cu un echilibru fragil intre perspective pozitive si
riscuri persistente. Reformele structurale — precum aprofundarea pietei unice, stimularea competitivitatii,
simplificarea cadrului de reglementare si consolidarea securitatii cibernetice — raman esentiale pentru
intarirea rezilientei economice si valorificarea oportunitatilor de crestere.

n prima parte a anului 2025, Uniunea Europeand a beneficiat de o cerere internd robust3 si de o piat3 a
muncii solida, ceea ce a permis mentinerea unei cresteri economice pozitive, desi intr-un ritm modest.
Pentruintregul an, se estimeaza o expansiune de 1,1% la nivelul UE si de 0,9% in zona euro, cu perspective
de accelerare in 2026. Inflatia urmeaza o traiectorie descendenta, apropiindu-se de tinta BCE, iar rata
somajului ar putea atinge un minim istoric de 5,7% pana n 2026. Totusi, incetinirea comertului mondial
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afecteazd exporturile de bunuri, in timp ce serviciile aratd o rezilientd mai ridicatd. in paralel, cresterea
cheltuielilor publice si nivelul ridicat al datoriei limiteaza spatiul de manevra fiscala.

Pe termen scurt, balanta riscurilor se inclina catre scenarii prudente. Intensificarea tensiunilor comerciale,
fenomenele climatice extreme si volatilitatea financiara pot incetini ritmul de crestere si pot reaprinde
presiuni inflationiste. O eventualad detensionare a relatiilor comerciale cu SUA sau extinderea acordurilor
de liber schimb ar putea oferi insa un impuls suplimentar.

Sistemul financiar european resimte presiuni atat din partea incertitudinilor geopolitice, cat si a
schimbarilor in politicile comerciale. Pietele de capital au traversat episoade de volatilitate accentuata,
insd rezilienta sectorului financiar s-a mentinut. In plus, dependenta de furnizori de infrastructurd si
servicii externe — contraparti centrale, agentii de rating sau tehnologii digitale — subliniaza nevoia de
consolidare a autonomiei financiare si a securitatii cibernetice.

Cresterea cheltuielilor militare a avut efecte mixte: a sustinut aprecierea actiunilor companiilor din
industria apararii si a impulsionat cererea in anumite sectoare, dar a generat presiuni asupra spatiului
fiscal si a contribuit la volatilitatea randamentelor obligatiunilor. in acest context, consolidarea rezilientei
economice si financiare depinde de continuarea reformelor structurale, menite sa sporeasca
competitivitatea si sa reduca vulnerabilitatile sistemice.

n trimestrul al doilea din 2025, economia Romaniei a continuat s3 creascd, cu un avans de 1,2% fats de
trimestrul precedent (serie ajustata sezonier). Comparativ cu T2 2024, PIB-ul a inregistrat o crestere de
2,1% pe seria ajustata sezonier si de 0,3% pe seria brutd. La nivelul primului semestru, rezultatele indica
un ritm pozitiv, dar moderat: +0,3% pe seria bruta si +1,4% pe seria ajustata sezonier.

Tabel 1 Evolutia trimestriald a Produsului intern brut

Trim. | Trim. Il Trim. lll Trim. IV An

-in % fata de perioada corespunzatoare din anul precedent -
Serie bruta 2023 102,7 101,2 102,3 103,3 102,4
2024 100,3 100,9 101,5 100,5 100,8
2025 100,3 100,3 - - -
Serie bruta prin metoda volumelor inlantuite cu 2023 101,6 103,0 102,9 102,0 102,4

an de referinta 2020

2024 102,1 100,9 100,1 100,5 100,8
2025 100,5 102,4 - - -
Serie ajustata sezonier™) 2023 101,6 102,7 103,2 102,1 -
2024 102,0 100,7 100,2 100,4 -
2025 100,7 102,1 - - -

- in % fata de trimestrul precedent -
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Serie ajustata sezonier” 2023 100,1 101,0 100,8 100,2 -
2024 99,9 99,8 100,3 100,4 -
2025 100,1 101,2 - - -

") ajustare sezoniera pe baza seriei brute de volume inldntuite cu an de referinta 2020

Sursa: Date INS

n context regional, Romania s-a situat printre statele cu cele mai ridicate rate de crestere trimestrials,
depasind media UE (+0,2%) si pe cea a zonei euro (+0,1%). Polonia a consemnat un avans solid (+0,8%
g/q), Bulgaria a inregistrat o crestere de +0,6%, iar Ungaria a revenit modest pe plus (+0,4%). Aceasta
pozitionare confirma rezilienta economiei romanesti pe termen scurt, dar ridica si semne de intrebare
legate de sustenabilitatea pe termen mediu.

Grafic 1 Crestere economicd trimestriald (% modificare procentuald fatd de trimestrul anterior)
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Cresterea a fost sprijinita si de politica fiscala expansionista, orientata catre stimularea cererii interne prin
majorarea cheltuielilor publice, a pensiilor si salariilor. Aceasta strategie a alimentat dinamica PIB, insa a
contribuit totodata la adancirea deficitelor gemene — bugetar si de cont curent — care se mentin la niveluri
ridicate. Tn aceste conditii, performanta economic3 recentd trebuie privitd cu prudentd, deoarece
vulnerabilitatile fiscale si externe limiteaza capacitatea Romaniei de a mentine un ritm robust de crestere
in absenta unor corectii structurale.
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Dinamica inflatiei

Romania se confrunta tn 2025 cu presiuni inflationiste persistente, in contextul mentinerii unor deficite
bugetar si de cont curent ridicate. Deficitul bugetar este estimat la aproximativ 9% din PIB, iar cel de cont
curent la 8% din PIB, ceea ce accentueaza vulnerabilitdtile externe.

Dupa scaderea semnificativa din 2024, rata inflatiei armonizate a reintrat pe o traiectorie ascendenta in
prima parte a anului 2025, situdndu-se peste media Uniunii Europene si peste nivelurile inregistrate in
economiile comparabile din regiune.

Cresterea cheltuielilor publice, majorarea pensiilor si salariilor, dar si reducerea treptata a subventiilor
pentru preturile la energie au alimentat aceste presiuni. in pofida mentinerii unei politici monetare
restrictive, cu rata-cheie a BNR la 6,5%, proiectiile indica doar o temperare graduala a inflatiei, spre 4,8%
in 2025 si sub 4% in 2026. Aceastd evolutie confirma dificultatea ajustarii inflatiei intr-un cadru
macroeconomic marcat de dezechilibre fiscale si externe.

Grafic 2 Rata inflatiei (IAPC)
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Rata dobanzii

Evolutia randamentelor obligatiunilor suverane pe termen lung in perioada martie 2024 — septembrie
2025 evidentiaza diferente clare intre statele din zona euro si cele din afara acesteia. Germania, Franta si
Spania s-au bucurat de randamente scazute si relativ stabile (2,5%—3,5%), in timp ce ltalia a inregistrat
niveluri mai ridicate, in jur de 4%, reflectand vulnerabilitati structurale.

Grafic 3 Randamentele obligatiunilor suverane (10 ani)
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n afara zonei euro, Romania si Polonia se disting prin costuri de finantare mai mari. Polonia a mentinut
randamente de 5,5%—6%, corespunzatoare unei perceptii de risc intermediar.

Romania s-a plasat constant la cele mai ridicate niveluri, intre 7% si 8,5%, cu o volatilitate pronuntata.
Varful din primavara anului 2025, urmat de o corectie rapida, a reflectat o deteriorare temporara a
increderii investitorilor, determinata de factori politici interni si de preocuparile legate de sustenabilitatea
fiscala si externd. Aceste evolutii confirma sensibilitatea randamentelor la credibilitatea politicilor publice
si la dezechilibrele macroeconomice persistente
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Indicatorul de sentiment economic (ESI) este un indicator compozit conceput pentru a reflecta dinamica
PIB, oferind o imagine asupra increderii mediului de afaceri si a consumatorilor in evolutia economiei.
Calculat de catre Eurostat pentru economiile europene, ESI reprezintd un instrument esential Tn
anticiparea tendintelor macroeconomice. Un sentiment economic pozitiv este asociat, in general, cu
asteptari de crestere, in timp ce o scadere a increderii poate semnala o posibila contractie economica.
Figura urmatoare compara sentimentul economic al Romaniei cu alte tari (UE-27, Germania, Bulgaria,
Polonia si Ungaria) in perioada decembrie 2023 — iunie 2025.

n primele sase luni ale anului 2025, evolutia sentimentului economic evidentiazi o diferentiere clard intre
state. Romania, desi a pornit anul cu un nivel ridicat al indicatorului (peste 102 puncte), a inregistrat o
tendinta descendenta constanta pana in iunie, coborand sub pragul de 98. Aceasta deteriorare reflecta
impactul crizei bugetare in derulare, care a erodat increderea mediului de afaceri si a consumatorilor, in
pofida unui inceput de an relativ robust.

Coreland aceste evolutii cu randamentele obligatiunilor pe termen lung, se observa o discrepanta in cazul
Romaniei. Astfel, desi sentimentul economic a rdmas peste media europeana in mare parte din interval,
randamentele suverane au continuat sa fie cele mai ridicate din regiune. Aceasta combinatie arata ca
increderea internd este insuficientda pentru a compensa perceptia externa de risc, amplificatda de
dezechilibrele bugetare si de incertitudinile privind sustenabilitatea datoriei publice.

Grafic 4 Sentiment economic
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Tabloul riscurilor publicat de Autoritatea Europeana pentru Asigurari si Pensii Ocupationale (EIOPA), editia
din iulie 2025, privind institutiile pentru furnizarea de pensii ocupationale (IORP), arata ca riscurile din
sectorul european al IORP sunt stabile si la niveluri medii, pe fondul vulnerabilitatilor persistente
provenite din volatilitatea crescuta a pietei si un mediu geopolitic incert.

n ciuda unei reduceri temporare a riscurilor legate de comert si tarife, riscurile macroeconomice réman
la un nivel mediu. Incertitudinea este ridicata si apar semne de slabiciune economica, reflectate in
cresterea mai scazuta a PIB-ului in principalele regiuni geografice in al doilea trimestru al anului 2025.
Inflatia prognozata a scazut usor si se apropie de rata de politica monetara.

Riscurile de piata si cele legate de randamentul activelor continua sa fie evaluate la un nivel ridicat, cu o
perspectiva de risc Tnrdutatita. Aceste evolutii sunt determinate, in principal, de volatilitatea ridicata a
pietelor financiare la sfarsitul lunii iunie 2025. Preturile imobiliarelor au crescut Tn zona euro Tn ultimul
trimestru, dupd doi ani de scidere. In ceea ce priveste riscurile legate de randamentul activelor,
performanta portofoliului IORP-urilor a fost pozitiva in anul 2024.

Riscurile de lichiditate prezinta o tendinta crescatoare, avand in vedere conditiile actuale ale pietei si
evolutiile negative ale pozitiilor derivate ale IORP-urilor. Indicatorii bazati pe actiuni arata o pozitie
confortabila de lichiditate pentru IORP-uri la inceputul anului 2025.

n ceea ce priveste riscurile de rezervi si finantare, pozitia financiara a IORP-urilor cu beneficii definite a
ramas robusta in primul trimestru al anului 2025.

Riscurile cibernetice si de digitalizare se afla la un nivel mediu. Semnificatia lor ramane ridicata in al doilea
trimestru al anului 2025, pe fondul preocuparilor continue cu privire la tensiunile geopolitice si
incertitudinea pe care acestea o aduc.

Potrivit Raportului de Stabilitate Financiara publicat de EIOPA (iunie 2025), sectorul european al pensiilor
ocupationale din SEE a ramas rezistent, desi s-a confruntat cu un mediu dinamic al ratelor dobanzii.

e |ORP-urile din SEE au Tnregistrat o usoara imbunatatire a pozitiei lor financiare, activele crescand mai
rapid decat pasivele;

e Cresterea activelor a fost determinata de reevaluarile actiunilor si obligatiunilor. Cresterea pasivelor
a rezultat din mai multe socuri si impactul acestora diferit asupra schemelor de tip beneficiu definit
(DB) sau contributie definita (DC);

e Alocarea activelor fondurilor de pensii ocupationale a fost, in general, stabil3;

e Sectorul pensiilor ocupationale este expus la instrumente de capital proprii, inclusiv in valuta.
Implicatiile turbulentelor de pe piata observate in trimestrul 2 din 2025 asupra ratei de finantare si
asupra pozitiei de lichiditate a IORP-urilor necesita atentie;

e imbatranirea populatiei si riscurile legate de longevitate amenintd in continuare sustenabilitatea
financiara a sistemelor de pensii. Un sistem solid cu trei piloni poate reduce decalajele de pensii si
poate sprijini Uniunea Pietelor de Capital prin cresterea investitiilor prin economii pentru pensii.

Pagina 11 /50



Activele totale ale IORP-urilor au crescut cu 190 miliarde euro in anul 2024, atingand nivelul de 2.864
miliarde euro la nivel european. Cresterea a fost determinata, in principal, de evaluarea actiunilor, ceea
ce a condus la o crestere a valorilor capitalurilor proprii. Evaluarile obligatiunilor au crescut, obligatiunile
corporative crescand cu 9%, iar obligatiunile guvernamentale cu 8%.

Pasivele au crescut, de asemenea, in anul 2024 comparativ cu anul anterior, la o valoare de 2.445 miliarde
euro. Pentru IORP-urile cu contributii definite valoarea pasivelor a crescut cu 10%, in timp ce pentru IORP-
urile cu beneficii definite aceasta a crescut cu 20%.

Alocarea activelor IORP-urilor a fost, in general, stabild, cu ajustari minore. La nivelul SEE, in anul 2024,
alocarea de obligatiuni guvernamentale a crescut de la 22,1% la 22,3% atat in termeni absoluti, cat si
relativi, posibil datorita achizitiilor de obligatiuni de a evaluarii mai mari de piata. Pe de alta parte,
expunerea fondurilor de pensii ocupationale fata de fondurile de investitii a crescut in termeni absoluti,
depasind 1 trilion euro, insa ponderea sa a scazut usor de la 38,2% la 37,4% la finalul anului 2024.

Expunerile activelor IORP-urilor variaza in functie de pietele nationale. IORP-urile din Germania isi aloca
majoritatea 1si aloca majoritatea activelor in fonduri de investitii, Tn timp ce actiunile predomina in
portofoliile IORP-urilor suedeze. Tn aproape toate statele membre, ponderea fondurilor de actiuni
detinute prin intermediul fondurilor de investitii este de aproximativ 30%, cu exceptia Germaniei cu 13%,
unde |IORP-urile investesc, in principal, in fonduri de obligatiuni si fonduri mixte Tn cadrul categoriei
fondurilor de investitii.

Numarul membrilor activi (persoane care acumuleaza drepturi la data de referinta) ai fondurilor de pensii
ocupationale, la finalul anului 2023, a ajuns la 35 de milioane de persoane. Olanda, Italia, Franta, Germania
si Suedia sunt primele cinci state membre ale SEE in ceea ce priveste membrii activi si reprezinta impreuna
aproximativ 80% din totalul membrilor activi la nivelul SEE.
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2. Piata pensiilor private din Romania

La finalul lunii iunie 2025, fondurile de pensii private (pilon Il si pilon Ill) au acumulat active totale in
valoare de 177,1 miliarde lei (respectiv active nete in valoare de 177,05 miliarde lei), cu 19% mai mult
comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent si cu 13% mai mult raportat la finalul lunii decembrie
2024. Ca pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au inregistrat un nivel de 9,90%,
la finalul lunii iunie 20252

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

Sistemul de pensii private din
Romania la 30 iunie 2025

10 administratori

17 fonduri de
pensii private

3 depozitari 7 auditori

9,3 mil 177,1 mld. lei
P,éll‘tiCi.panti active totale

2 p|B a fost calculat ca sumé a ultimelor patru trimestre (T 11 2024 — T | 2025), serie bruta, preturi curente.
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Miliarde lei

La 30 iunie 2025, politica investitionald din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private
continua sa fie concentrata pe piata locald de capital. Ponderea investitiilor in instrumente cu venit fix
reprezenta aproximativ 71% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, in timp
ce un procent de 24% a fost investit in actiuni.
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Grafic 5 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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Activele fondurilor din pilonul Il reprezinta 96,5% din totalul activelor sistemului de pensii private din
Romania, in timp ce dimensiunea pilonului Ill ramane una redusa.

Grafic 6 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 30 iunie 2025)
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Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, gradul de concentrare pe piata pensiilor
private se mentine unul ridicat la finalul lunii iunie 2025, situatie explicabild din motive legate de structura
pietei, a numarului redus de fonduri de pensii private si de mecanismul de Tnregistrare automata pe
Pilonul I, prin care majoritatea participantilor nou intrati sunt distribuiti in 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 81,9%.

Tabel 2 Cota de piatd a depozitarilor fondurilor de pensii private la 30 iunie 2025

Depozitar Valoare active in custodie (miliarde lei) = % in total active
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA 145.0 81.90%
RAIFFEISEN BANK SA 24.0 13.56%
BANCA COMERCIALA ROMANA SA 8.0 4.54%
Total 177.1 100.0%

Sursa: prelucrare ASF

n luna iunie a anului 2025, volatilitatea activelor unitare nete ale fondurilor de pensii private a revenit la
un nivel moderat, dupa un episod de crestere inregistrat la in luna mai 2025.

Grafic 7 Evolutia volatilitatii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Il - GARCH (1,1)
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Grafic 8 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill - GARCH (1,1)
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3. Fondurile de pensii administrate privat — Pilonul I

1708
mld. lel

Active totale administrate

La finalul lunii iunie 2025
erau 7 fonduri de pensii
administrate privat

Contributia medie lunara a crescut
Ia 431 lei la finalul lunii iunie 2025,
cu 12% mai mult fata de finalul
anului anterior

In S1 2025, contributiile brute virate
in Pilonul Il au fost in valoare de
10,92 miliarde de lei, in crestere cu
28% fata de S1 din anul anterior.

848

20571881

Valoarea medie a activului
individual net in crestere cu
17% fata de S1 2024

mil. lei
Valoarea platilor efectuate

catre 27.316 participanti si
beneficiari in S1 2025.

5

8,38 millioane participanti

Fondurile de pensii administrate
privat au investit in principal in
titluri de stat si actiuni, existand o
usoara scadere in portofolii 3
ponderii obligatiunilor emise de
statul romén (66,3%).

Rata de rentabilitate medie
ponderata obtinuta de fondurile de
pensii administrate privat a fost de
7,65% la finalul lunii iunie 2025.
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La finalul lunii iunie 2025, 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 170,8 miliarde
lei la 30 iunie 2025, in crestere cu aproximativ 19,2% comparativ cu aceeasi data a anului 2024. Numarul
participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 iunie 2025 a fost de 8,38 milioane
persoane, in crestere fata de 8,29 milioane persoane la finalul anului anterior.

La nivelul Pilonului ll, contributia medie a participantilor cu contributii virate in luna iunie 2025 a fost de
circa 431 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2024 valoarea acesteia a fost de 384 lei/participant.
Pe parcursul primelor sase luni ale anului 2025, contributiile virate in sistemul de pensii administrate privat
au fost in cuantum de 10,92 miliarde lei, in crestere cu aproximativ 29% fata de aceeasi perioada a anului
anterior.

La finalul lunii iunie 2025, 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 66,3%, in usoara scadere fata de nivelul de 67,1% inregistrat la 31
decembrie 2024. Totodata, investitiile Tn actiuni au reprezentat un procent de 23,7% din valoarea totala
a activelor fondurilor de pensii din Pilonul Il, in topul clasamentului fiind Banca Transilvania, OMV Petrom,
Hidroelectrica, Romgaz si BRD Groupe Societe Generale. De asemenea, ponderi importante erau investite
si Tn obligatiuni corporative (4,00%), fonduri de investitii (3,36%) si conturi curente si depozite bancare
(2,04%).

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 7,65% in
iunie 2025, in crestere fata de finalul anului 2024 (6,19%).

La finalul lunii iunie 2025, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor administrate
privat era de 20.571 lei, inregistrand o crestere de 17% comparativ cu aceaasi perioada a anului anterior.
Pe parcursul trimestrului Il 2025 au fost efectuate plati ale activului personal net catre participanti in
cuantum de 848 milioane lei pentru 27.316 participanti si beneficiari.

La finalul lunii iunie 2025, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost de
170,84 miliarde lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 170,80 miliarde lei.
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Grafic 9 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 10 Cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 iunie 2025 in functie de activele totale administrate
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Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad ridicat de concentrare, primele trei
fonduri totalizand 68% din activele totale.
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3.2. Participanti

La 30 iunie 2025, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de 8,38
milioane persoane, in crestere cu 2,02% comparativ cu aceeasi data a anului anterior. Pe parcursul
primelor sase luni ale anului 2025 s-au inregistrat in sistem 116.692 persoane noi, in crestere cu 27% fata
de aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii administrate privat in functie de
numarul de participanti, FPAP NN (25%), FPAP AZT Viitorul Tau (20%) si FPAP Metropolitan Life (14%),
cumuleaza un procent de 60% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

n ceea ce priveste distributia pe grupe de varst, la finalul lunii iunie 2025, ponderea participantilor cu
varsta de pana in 35 ani a fost de 32% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste 35
ani a fost de 68%. Distributia participantilor pe gen ramane constanta, ponderea participantilor de genul
feminin in numarul total de participanti fiind de 48%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 52%.

Grafic 11 Structura pe vdrste a participantilor la 30 iunie 2025
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Sursa: prelucrare ASF

Grafic 12 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 113.665 de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii administrat privat

in primele sase luni ale anului 2025, reprezentand 97% din totalul persoanelor nou intrate in sistem.

De la Tnceputul anului pana in luna iunie 2025, au fost virate contributii brute catre fondurile de pensii
administrate privat in cuantum de 10,92 miliarde lei, cu 29% mai mult comparativ cu aceeasi perioada a
anului anterior. Tn luna iunie 2025 au fost virate contributii brute in cuantum de aproximativ 1,93 miliarde

lei, Tn crestere cu 21% comparativ cu luna decembrie 2024 (1,6 miliarde lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 431 lei in luna iunie 2025, cu 12% mai mult comparativ
cu cea Tnregistrata Tn aceeasi perioada a anului precedent.
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Contributie medie/participant (lei/participant)

Tabel 3 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna iunie 2025 (lei)

592
548
545
534

498
483
477
447
447
429
428

Olt
Constanta
Giurgiu
Botosani

Tulcea
Bacau
Prahova
Teleorman
Calarasi
Alba
Buzau

421 Neamt

416 Dambovita

416 lalomita

414 Mehedinti
Caras-

412 Severin

407 Salaj

404 Braila

400 Bihor

400 Suceava

399 Arad

396

Sursa: prelucrare ASF
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Contributia lunara medie variaza in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in Bucuresti
(592 lei/participant), Timis (548 lei/participant), llfov (545 lei/participant), Cluj (534 lei/participant) si Sibiu
(498 lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se finregistreaza n Vrancea (355

lei/participant), Harghita (354 lei/participant ) si Maramures (354 lei/participant).

Tabel 4 Distributia pe regiuni a contributiilor totale in luna iunie 2025 (milioane lei)

Bucuresti 448
Cluj 78
Timis 68
Brasov 41
Arges 40
lIfov 39
Prahova 38
lasi 38
Sibiu 37
Dolj 30
Constanta 30

Bihor
Mures
Bacau
Galati
Arad

Suceava
Maramures
Alba

Neamt

Olt
Harghita

29 Satu Mare

28 Buzau

25 Hunedoara

23  Valcea

21 Dambovita
Bistrita-

20 Nasaud
18 Botosani
17.3 Covasna

15.4 Gorj
15.1 Braila
15.0

Sursa: prelucrare ASF

14.7
14.0
13.2
13.1
12.8

10.9
10.8
9.2
9.0
8.9

Vaslui
Salaj
Vrancea
Tulcea
Calarasi

Teleorman
Caras-Severin
lalomita
Giurgiu
Mehedinti

n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pdstreaza diferenta accentuata intre regiuni, Bucuresti

inregistrand cele mai mari valori (448 milioane lei), urmat de Cluj (78 milioane lei) si Timis (68 milioane

lei). La polul opus se afla lalomita, Giurgiu si Mehedinti inregistrand cele mai scazute valori (intre 6,4 si 4,7

milioane lei).

Grafic 14 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de fond
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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 3,01 milioane lei, iar cel mai mic are o valoare de
1 leu. Totodata, 20% dintre participanti detin active sub valoarea de 1.529 lei.

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

Pe parcursul primelor sase luni ale anului 2025 au fost efectuate plati ale activului personal net in valoare
de circa 847,8 milioane lei catre 27.316 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate,
un procent de 75,2% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 10,1% ca urmare a decesului
participantului si 14,7% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 15 Valoarea activului net personal pldtit in semestrul | 2025
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in semestrul | 2025, ca si modalitate de plata a activului personal net, 77% dintre participanti/beneficiari
au preferat platile unice in detrimentul celor esalonate. Ca urmare a deschiderii dreptului la pensie, au
fost efectuate plati unice n valoare de 463 milioane lei si plati esalonate in valoare de circa 175 milioane
lei. Au fost inregistrate plati unice in cuantum de 73,4 milioane lei si plati esalonate in cuantum de 12,2
milioane lei catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului participantului. Pentru
invaliditate, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 104,4 milioane lei aferent platilor
unice si 20,5 milioane lei prin plati esalonate.

Grafic 16 Structura pldtilor activului personal net in semestrul | 2025
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Grafic 17 Numdrul pldtilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in semestrul | 2025
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in semestrul | 2025 au fost inregistrate de
FPAP NN (38%), FPAP AZT Viitorul Tau (22%) si FPAP Metropolitan Life (14%), fiind si fondurile cu cel mai
mare numar de participanti. Plata ca urmare a deschiderii dreptului la pensie reprezinta ponderea cea mai
mare in numarul platilor fondurilor de pensii administrate privat (53%).

3.5. Structura investitiilor

Fondurile de pensii private urmeaza o strategie generald prudenta, 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 in acelasi
timp o sursa stabila capital pentru finantarea economiei si a statului roman.
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Grafic 18 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 30 iunie 2025
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Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de
peste 59% 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 71,65%, urmat de FPAP NN (69,31%). Alte
instrumente financiare precum actiunile sau obligatiunile corporative se regdsesc in portofoliile
investitionale ale fondurilor de pensii in procente relevante.

Grafic 19 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 30 iunie 2025
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Grafic 20 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 30 iunie 2025
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La data de 30 iunie 2025, investitiile denominate
in lei ale fondurilor de pensii administrate privat
aufinregistrat un procent de aproximativ 87%, iar
dintre plasamentele in valuta, ponderea cea mai
mare au avut-o plasamentele in euro (12%) si
dolar american (0,66%). Patru fonduri de pensii
administrate  privat aveau in  portofolii
instrumente de acoperire a riscului valutar la
finalul lunii iunie 2025.

Valoarea plasamentelor in titluri de stat ale fondurilor de pensii administrate privat la finalul anului 2024
a fost de 113,35 miliarde de lei. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent
ridicat (89,6 %), urmate de cele denominate in euro 9,73% si in dolar american 0,66%. in cazul emisiunilor
in lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat cu maturitatea in 2029 - 2034. O mare
parte din emisiunile Tn euro ajung la scadenta in 2032 si 2034. Toate titlurile de stat din portofoliile
fondurilor de pensii din Pilonul Il sunt emise exclusiv de statul roman.

Grafic 21 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 30 iunie
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La finalul luniiiunie 2025, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 6,8 miliarde lei, avand
o pondere de 4,0% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile in obligatiuni
municipale au reprezentat de 0,3% din portofolii, in timp ce obligatiunile emise de organisme strdine
neguvernamentale s-au situat la un procent de 0,14%.

Grafic 22 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 iunie 2025
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Sursa: prelucrare ASF

Majoritatea emitentilor obligatiunilor corporative sunt din Romania (63,7%), fiind urmati de emitenti din
tari precum SUA (15%), Spania (10,6%), si Franta (5,5%). Fondurile de pensii administrate privat au investit
in obligatiuni corporative romanesti emise de Banca Comerciald Romana in procent de aproximativ 29,8%
din totalul obligatiunilor corporative, Raiffeisen Bank SA in procent de 16,2%, Romgaz (6,5%), UniCredit
Bank SA in procent de 5,6%, CEC Bank in procent de 4,2% si Banca Transilvania in procent de 1,5%.

Grafic 23 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 junie 2025
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 30 iunie
2025, se situau in jurul valorii de 3,5 miliarde lei, reprezentand 2,04% din activele totale. Principalele
institutii la care fondurile de pensii administrate privat detin depozite bancare sau conturi curente sunt:
ING Bank Romania, BRD GSG, Citibank Romania, Banca Comerciala Romana, CEC Bank si Raiffeisen Bank.

Fondurile de pensii administrate privat investesc in emitenti care respecta guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 iunie 2025, sistemul pensiilor administrate privat din Romania a investit inh actiuni 40,5
miliarde de lei, respectiv un procent de aproximativ 23,7% din activele totale. Cea mai mare parte a
emitentilor de actiuni e reprezentatd de companii din Romania (92,7%), restul fiind emitenti din alte state
(7,3%).

Grafic 24 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Il, din Romdnia (stdnga) si din alte state
(dreapta) la 30 iunie 2025
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La 30 iunie 2025, principalii emitenti de actiuni erau companiile aflate n topul celor mai tranzactionate
companii pe segmentul principal la BVB. in ceea ce priveste emitentii strdini, majoritatea sunt din
Germania, Franta, Olanda, Cipru si ltalia.

fncepand cu anul 2013, instrumentele financiare din portofoliile fondurilor de pensii private care se
tranzactioneazd pe piete financiare sunt evaluate prin marcare la piata. Tn 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 siincasarea 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 scaderi pe pietele financiare, acesta revenind pe o
traiectorie pozitiva la scurt timp. Chiar si in acest context, performantele anterioare nu pot constitui
garantii privind rezultatele viitoare, cu atat mai mult cu cat evolutiile curente determina multe provocari,
avand in vedere incertitudinile si dinamica geopolitica pe plan global.

Rata de rentabilitate anualizatd a unui fond de pensii administrat privat se masoara pentru perioada
ultimelor 60 de luni anterioare efectudrii calculului.

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat au inregistrat urmatoarele
valori la finalul lunii iunie 2025, in crestere comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabel 5 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat

Denumire fond de pensii administrat

STER lunie 2024 lunie 2025
ARIPI 7.9809% 8.2935%
AZT VIITORUL TAU 7.1983% 7.4316%
BCR 6.9612% 7.1365%
BRD 6.4543% 6.9099%
METROPOLITAN LIFE 7.4665% 7.8341%
NN 7.3726% 7.8565%
VITAL 7.1383% 7.2564%

Sursa: ASF
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Grafic 25 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
o0 anumitd datd si numarul total de unitati ale fondului la aceeasi data. In primele sase luni ale anului 2025,
valorile unitare ale activelor nete au inregistrat un soc de scurta durata in lua mai, apoi si-au continuat
tendintele de crestere.

Grafic 26 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Il (lei)
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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%, urmat de Raiffeisen Bank SA (14%).

Tabel 6 Depozitarii fondurilor de pensii administrate privat

Depozitar Fond de pensii % Active Pilon Il

BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP NN 34%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP AZT VIITORUL TAU 21%
RAIFFEISEN BANK SA FPAP METROPOLITAN LIFE 14%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP VITAL 10%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP ARIPI 9%
BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE SA FPAP BCR 7%
BANCA COMERCIALA ROMANA SA FPAP BRD 5%

Sursa: prelucrare ASF
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La finalul lunii iunie 2025, 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
realizatd de doi depozitari. In luna aprilie 2025 a fost finalizatd preluarea FPF BRD Medio de citre
administratorul BT Pensii SAFPF SA, fondul fiind redenumit FPF Pensia Mea Plus.

Valoarea totala a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 6,26 miliarde lei la finalul lunii iunie
2025, in crestere cu aproximativ 17,5% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent si cu 12,7%
raportat la finalul lunii decembrie 2024. Numarul de participanti Tnregistrati in sistemul pensiilor
facultative, la 30 iunie 2025, a fost de 912.931 persoane, in crestere cu 19,8% fata de aceeasi perioada a
anului 2024.

La nivelul Pilonului lll, contributia medie a participantilor aferenta lunii iunie 2025, a fost de aproximativ
167 lei/participant, in crestere cu 4,5% fat3 de aceeasi perioadd a anului anterior. in perioada ianuarie -
iunie 2025, contributiile virate Tn sistemul de pensii facultative au fost in cuantum de aproximativ 446
milioane lei, in crestere cu 29% fata de aceeasi perioada a anului 2024.

La finalul lunii iunie 2025, 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 64,7%, in scadere
scadere fata de nivelul de 67% inregistrat la 31 decembrie 2024. Totodata, investitiile in actiuni au
reprezentat un procent de 25,6% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din Pilonul ll1, in topul
clasamentului fiind OMV Petrom, Hidroelectrica, Banca Transilvania, Romgaz si BRD Groupe Societe
Generale. De asemenea, ponderi importante erau investite si Tn obligatiuni corporative (3,4%) si fonduri
de investitii (3,5%), procentul depozitelor bancare si al conturilor curente fiind de 1,4%.

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat a
fost 8,04% in iunie 2025, Tn timp ce rata medie ponderatad de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii
facultative cu grad de risc mediu a nregistrat un nivel de 6,16%.

La finalul lunii iunie 2025, valoarea medie a unui cont in sistemul pensiilor facultative era de 6.847 lei, cu
1,93% mai mic comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent. In primele sase luni ale anului 2025 au
fost efectuate plati ale activului personal net Th cuantum de 87,1 milioane lei catre 6.197 participanti si
beneficiari.

La finalul lunii iunie 2025, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii facultative a fost de 6,26 miliarde
lei, fiind in crestere cu aproximativ 17,5% comparativ cu aceeasi perioadd a anului anterior, in timp ce
valoarea activelor nete era de 6,25 miliarde de lei.
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Grafic 27 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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Grafic 28 Cota de piatd a fondurilor de pensii facultative la 30 iunie 2025 in functie de activele totale
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Sursa: prelucrare ASF; in aprilie 2025, in urma achizitiei de cdtre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.

Se observa o concentrare a fondurilor de pensii facultative chiar mai puternica decat in cazul fondurilor
de pensii administrate privat (pilonul 1), fondurile administrate de NN ASIGURARI detinand 56,3% din
piata.
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4.2. Participanti

La finalul lunii iunie 2025, numarul total al participantilor din sistemul de pensii facultative a fost de
912.931 persoane, in crestere cu 19,8% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. De la inceputul
anului pana in luna iunie, inclusiv, s-au Tnregistrat in sistem aproximativ 86.956 persoane, cu 50,6% mai
mult fata aceeasi perioada a anului precedent. Primele trei fonduri de pensii facultative in functie de
numarul de participanti, FPF NN Optim (32%), FPF BCR Plus (18%) FPF Pensia Mea (14%) au cumulat un
procent de aproximativ 62,6% 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
relativ constantd. In ceea ce priveste distributia pe grupe de varst3, la 30 iunie 2025, ponderea
participantilor cu varsta cuprinsa intre 15-29 ani a fost de 7% din totalul participantilor, ponderea celor cu
varsta cuprinsa intre 30 si 44 ani a fost de 35,3% si ponderea celor de peste 45 ani a fost de 57,6%.
Distributia participantilor pe gen ramane stabild, ponderea participantilor de genul feminin Tn numarul
total de participanti fiind de 51,1%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 48,9%.

Grafic 29 Structura pe vdrste a participantilor la 30 iunie 2025
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Grafic 30 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative (persoane)
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Numarul total de participanti nou intrati Tn sistem in perioada ianuarie - iunie 2025, a atins nivelul de
86.956 persoane, in crestere cu 50,6% fata de nivelul inregistrat anul anterior.

4.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna iunie 2025, inclusiv, au fost virate contributii brute catre fondurile de
pensii facultative in valoare de 446 milioane lei, in crestere cu 29% comparativ cu aceeasi perioada a anului
2024. Tn luna iunie 2025 au fost virate contributii brute in cuantum de aproximativ 76,1 milioane lei, cu
34% mai mult, comparativ cu iunie 2024.

Contributia medie per participant a fost de circa 167 lei in luna iunie 2025, cu 4,5% mai mare fata de
aceeasi perioada a anului precedent.

Grafic 31 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 32 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 33 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de fond la finalul
lunii iunie 2025
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Sursa: prelucrare ASF; in aprilie 2025, in urma achizitiei de cdtre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.

Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 2.803 lei si 10.531 lei. Ca si in cazul pilonului Il, valoarea activelor detinute de
participanti Tnregistreaza o concentrare ridicata, un procent de 10% din participanti totalizand 52% din
active. Cea mai mare valoare a unui cont este de 2,33 milioane lei, in timp ce 20% din participanti detin
active in valoare de sub 411 lei.

4.4, Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

Pe parcursul semestrului | 2025 au fost efectuate plati ale activului personal net in cuantum de
aproximativ 87,1 milioane lei catre 6.197 participanti sau beneficiari. Din valoarea totalda a platilor
efectuate, un procent de 91,7% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 4.7% ca urmare a decesului
participantului si 3,6% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 34 Valoarea activului net personal platit in semestrul | 2025
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Modalitatea de plata a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiari in semestrul 1 2025
a fost plata unica, reprezentand un procent de 80,1% 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 57 milioane lei si plati esalonate in valoare de 23 milioane lei. Au fost inregistrate plati unice in cuantum
de 3,6 milioane de lei si plati esalonate in cuantum de 521 mii lei catre beneficiarii activului personal net
ca urmare a decesului participantului. Pentru situatii de invaliditate, cuantumul activului net personal
platit a fost de aproximativ 2,7 milioane lei aferent platilor unice si 439 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 35 Structura pldtilor activului personal net in semestrul | 2025
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Grafic 36 Numdrul platilor efectuate din fond in functie de modalitatea de platd in semestrul | 2025
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in semestrul | 2025 au fost inregistrate de
FPF NN Optim (28%), FPF BCR Plus (25%) si FPF NN Activ (18%). Deschiderea dreptului la pensie reprezinta
ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii facultative (74%).

4.5. Structura investitiilor

La finalul lunii iunie 2025, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare in care
au investit fondurile de pensii facultative. Investitiile in titluri de stat au reprezentat 66,4% din totalul
activelor iar cele in actiuni 25,6%. O alta categorie importanta de active financiare in care au investit
fondurile de pensii facultative este reprezentata de obligatiunile corporative (3,4%), fondurile de investitii
(3,5%) si depozitele bancare (1,4%).

Grafic 37 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 30 iunie 2025

Obligatiuni municipale,

Actiuni si fonduri private
1.0%

equity, 0.2%
Depozite bancare si
conturi curen

Obligatiuni corporative,
3.4%

Fonduri de marfuri si
metale pretioase, 0.2%
Fonduri de investitii, 3.5%
Alte sume, 0.1%

Obligatiuni emise de

organisme strdine
neguvernamentale, 0.06%

Instrumente derivate,
-0.01%

Titluri de stat, 64.7%

Sursa: prelucrare ASF

Pagina 39 / 50



Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 51% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative FPF Pensia Mea Plus, FPF NN Optim si FPF
Raiffeisen Acumulare au investit cel mai mare procent in titluri de stat, avand niveluri cuprinse intre 67,4%
si 69,7%. Alte instrumente financiare precum actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in
portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii facultative in procente relevante.

Grafic 38 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 30 iunie 2025
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Sursa: prelucrare ASF; in aprilie 2025, in urma achizitiei de cdtre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.
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Grafic 39 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 30 iunie 2025
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Valoarea titlurilor de stat detinute de fondurile de pensii facultative era de 4,05 miliarde de lei, la finalul
lunii iunie 2025. Dintre acestea, titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent semnificativ
(88,8%), urmate de cele denominate in euro fiind 10,6% si in dolar american 0,6%. In cazul emisiunilor in
lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat cu data maturitatii in 2029, 2030 si 2031, in
timp ce aproximativ 31% din emisiunile in euro ajung la scadenta in 2029 si 2034.

Grafic 40 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 30 iunie 2025
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La finalul lunii iunie 2025, investitiile Tn obligatiuni corporative au fost in cuantum de aproximativ 213
milioane de lei, cu o pondere de circa 3,4% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative. Investitiile
n obligatiuni municipale au atins un procent de circa 1%, investitiile in obligatiunile emise de organisme
straine neguvernamentale fiind de 0,06%.

Grafic 41 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 iunie 2025
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Din totalul obligatiunilor corporative, fondurile de pensii facultative au investit 89,13% in instrumente
romanesti, 5,82% n obligatiuni corporative emise de emitenti din Spania, respectiv 3,37% in obligatiuni
corporative emise de companii din SUA. Principalele obligatiuni corporative in care au investit fondurile
de pensii facultative sunt emise de Banca Comercialda Romana in procent de 39% din totalul obligatiunilor
corporative, urmate de cele emise Unicredit Bank SA (21%) si de catre Raiffeisen Bank SA (15%).

Grafic 42 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 iunie 2025
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Plasamentele fondurilor de pensii facultative in depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de 85,9 milioane de lei la finalul lunii iunie 2025. Principalele institutii la care fondurile de pensii facultative
detin depozite bancare sau conturi curente sunt: BRD - Groupe Société Générale, ING Bank si Unicredit
Bank.

Fondurile de pensii din Pilonul Ill investesc in emitenti care respecta guvernanta corporativa si sunt
transparenti. La 30 iunie 2025, sistemul pensiilor facultative din Romania a investit Tn actiuni in procent
de aproximativ 25,6%, reprezentand 1,54 miliarde de lei. Cea mai mare parte a emitentilor de actiuni e
reprezentata de emitentii din Romania (96,05%), restul fiind companii din alte state (3,95%).

Grafic 43 Emitentii actiunilor din portofoliile fondurilor de pensii private din Pilonul Ill, din Roménia (sténga) si din alte state
(dreapta)
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Sursa: prelucrare ASF

Similar ca in Pilonul Il, fondurile de pensii facultative au investit cel mai mare procent din actiuni in
emitenti listati pe piata reglementata a BVB, in top fiind OMV Petrom SA, Hidroelectrica SA si Banca
Transilvania SA. Tn ceea ce priveste emitentii striini, majoritatea sunt din Cipru, Olanda si Germania.
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4.6. Rate de rentabilitate

Rata de rentabilitate a fondurilor de pensii facultative reprezinta rata anualizata a produsului
randamentelor zilnice, masuratd pe o perioada de 60 de luni. Ratele de rentabilitate anualizate ale
fondurilor de pensii facultative au inregistrat urmatoarele valori la finalul lunii iunie 2025, in crestere

comparativ cu iunie 2024

Tabel 7 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative

Denumire fond de pensii facultative lunie 2024 lunie 2025
AZT VIVACE 7.3160% 7.8037%

NN ACTIV 7.1663% 8.1096%
ESENTIAL 6.3068% 6.3598%

AZT MODERATO 6.2203% 6.4917%
BCR PLUS 5.5723% 5.7090%
PENSIA MEA PLUS* 4.9900% 5.3707%
NN OPTIM 5.7878% 6.3219%
PENSIA MEA 5.6698% 5.9105%
RAIFFEISEN ACUMULARE 6.6098% 6.7576%
STABIL 6.0095% 6.2076%

Sursa: ASF; * in aprilie 2025, in urma achizitiei de cdtre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.

Grafic 44 Evolutia ratelor de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative
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Grafic 45 Evolutia Valorilor Unitare ale Activelor Nete ale fondurilor de pensii din Pilonul Il (lei)
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Sursa: prelucrare ASF; in aprilie 2025, in urma achizitiei de cdtre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.
Similar cu Pilonul I, pe parcursul primelor sase luni ale anului 2025, valorile unitare ale activelor nete au

inregistrat un soc de scurta durata in lua mai, apoi si-au continuat tendintele de crestere.

4.7. Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Similar ca Tn Pilonul Il, nivelul de concentrare al depozitarilor este unul ridicat pentru fondurile de pensii
facultative, BRD — GSG avand in custodie 95,7% din activele Pilonului Ill.
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Tabel 8 Depozitarii fondurilor de pensii facultative

Fond de pensii

FPF NN OPTIM

FPF BCR PLUS

FPF NN ACTIV

FPF AZT MODERATO
FPF PENSIA MEA

FPF RAIFFEISEN ACUMULARE
FPF PENSIA MEA PLUS*
FPF AZT VIVACE

FPF STABIL

FPF ESENTIAL

% Active Pilon IlI

43%
15%
13%
9%
6%
5%
4%
3%
1%
0,3%

Sursa: prelucrare ASF; * in aprilie 2025, in urma achizitiei de cétre BT Pensii SAFPP SA, FPF BRD Medio a fost redenumit FPF Pensia Mea Plus.
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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, in cadrul contractului colectiv de
munca, si, totodata, in considerarea interesului sau legitim de contribuitor la fond, 1i reprezinta pe acestia
n relatia cu administratorul, care infiinteaza si administreaza fondul de pensii ocupationale.

n luna februarie 2022 a fost aprobatd cererea BCR PENSII, Societate de Administrare a Fondurilor de
Pensii Private SA, de autorizare ca administrator al fondurilor de pensii ocupationale. La finalul lunii iunie
2025 nu exista nici un fond de pensii ocupationale infiintat pe piata pensiilor private din Romania.
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