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Anul curent a debutat cu noi incertitudini si provocari pe plan economic, social si sanitar, ca urmare a
aparitiei si raspandirii rapide a noii variante de coronavirus, Omicron. Escaladarea conflictului dintre Rusia
si Ucraina si situatiile politice si economice actuale, create de conflictul armat, ar putea intarzia
perspectivele economice de revenire a pietelor financiare globale dupa criza sanitara.

Fondul Monetar International a revizuit estimarile privind cresterea economica globala aferenta anului
2022 la 4,4% (de la 4,9% anterior, World Economic Outlook, octombrie 2021), pe fondul modificarii
prognozelor privind cresterea produsului intern brut al celor mai mari 2 economii. Conform FMI, cresterea
economica globala estimata pentru anul 2021 se situeaza la o valoare de 5,9%, iar in perioada 2022-2023
este asteptata o atenuare a ritmului de crestere (4,4% Tn anul curent, respectiv 3,8% Tn anul urmator).

Sistemul pensiilor private din Romania a cumulat active in cuantum de 92,52 miliarde lei la finalul lunii
decembrie 2021, in crestere cu 19% comparativ cu luna decembrie a anului anterior si cu 2% comparativ
cu septembrie 2021. La 31 decembrie 2021, erau inscrisi 8,36 milioane participanti la cele 17 fonduri de
pensii private, la finalul lunii decembrie 2020 fiind inregistrati un numar de 8,16 milioane participanti.

Valoarea totala a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate privat a fost de 89,07 miliarde lei la
finalul lunii decembrie a anului 2021, in crestere cu aproximativ 19% comparativ cu aceeasi data a anului
2020. Numarul participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 31 decembrie 2021 a
fost de 7,79 milioane persoane, fata de 7,63 milioane persoane inregistrate in luna decembrie a anului
2020. Tn Pilonul 11l valoarea total3 a activelor nete a fost de 3,408 miliarde lei la finalul anului 2021, in
crestere cu aproximativ 16% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent. Numarul de participanti
inregistrati in sistemul pensiilor facultative, la 31 decembrie 2021, a fost de 564 de mii de persoane,
comparativ cu 527 de mii de persoane inregistrate la 31 decembrie 2020.

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private continua sa fie
concentrata pe piata locald de capital, in timp ce ponderea investitiilor in instrumente cu venit fix
reprezenta 69% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, iar un procent de 26%
a fost investit in actiuni la finalul lunii decembrie a anului 2021.
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Anul 2022 a debutat cu noi incertitudini si provocari pe plan economic, social si sanitar, ca urmare a
aparitiei si raspandirii rapide a noii variante de coronavirus, Omicron. In contextul actual, statele au
reimpus restrictii pentru prevenirea infectarii unui numar mare de persoane, cu impact asupra
perspectivelor economice de redresare.

Un risc potential ce a aparut la adresa contextului macroeconomic global este cel referitor la escaladarea
conflictului dintre Rusia si Ucraina. Pietele financiare globale au prezentat volatilitati ridicate incepand cu
25 februarie 2022, cu scaderi ale preturilor actiunilor si orientarea investitorilor spre active financiare mai
sigure, cum sunt obligatiunile. Pretul petrolului si al gazelor naturale a crescut semnificativ din cauza
posibilelor riscuri pentru exporturile rusesti de energie, in contextul in care Rusia este unul dintre cei mai
mari producatori de petrol si gaze naturale din lume.

Fondul Monetar International a revizuit in scadere in luna ianuarie a anului curent estimarile privind
cresterea economica globala aferenta anului 2022 la 4,4% (de la 4,9% anterior, World Economic Outlook,
octombrie 2021), pe fondul modificarii prognozelor privind cresterea produsului intern brut al celor mai
mari 2 economii. in ceea ce priveste SUA, cresterea economic a fost revizuita descendent (-1,2 pp), la 4%
in anul 2022, indicand si o atenuare a ritmului de crestere fatda de anul precedent, estimarile privind
cresterea economicd a SUA in 2021 fiind de 5,6%. In cazul Chinei, estimérile privind cresterea PIB in anul
2022 au fost revizuite n sens negativ, cu 0,8 pp in scadere fata de prognoza de toamna a FMI (octombrie
2021). Conform FMI, in ceea ce priveste economia Chinei, ingrijorarile ce au condus la scaderea estimarilor
au fost cele referitoare la perturbarile induse de pandemie legate de politica de toleranta zero fata de
COVID-19 si stresul financiar prelungit in randul dezvoltatorilor imobiliari.

Europa a fost, de asemenea, afectata de raspandirea noii variante de COVID-19, guvernele europene
impunand, in acest sens, o serie de restrictii.

Unele dintre statele dezvoltate din Europa au fost printre cele mai afectate din perspectiva masurilor
impuse, fiind mai stricte cu privire la derularea activitatilor socio-economice la inceputul anului 2022.

Indicele de rigurozitate Oxford reflecta raspunsul guvernamental in contextul limitarii raspandirii COVID-
19 si inglobeaza informatii referitoare inclusiv la inchiderea scolilor, la locul de munc3, interdictiile de
calatorie etc. Indicele ia valori intre 0 si 100, nivelul 100 indicand cele mai stricte raspunsuri
guvernamentale.

n prezent, dintre statele europene, cele mai stricte masuri au fost impuse in Italia, in cazul cireia indicele
de rigurozitate are o valoare de 76,85 (25 februarie 2022). Din perspectiva nivelului indicelui, Italia era
urmata de Ucraina (75 la 14 februarie 2022), Germania (73,15), Grecia (72,22 la 22 februarie 2022) si
Franta (63,89 la 26 februarie 2022).

Pag. 4 din 40



Grafic 1 Indicele de rigurozitate (Stringency Index) la 1 martie 2022

Sursa: Oxford, instrument de urmdrire a
rdspunsurilor ~ guvernamentale  in
contextul COVID-19, Blavathnik School
of Government, Universitatea Oxford,
ourworldindata.org/coronavirus

Grafic 2 Indicele de rigurozitate (Stringency Index) la 12 aprilie 2020

Reimpunerea restrictiilor de catre state la inceputul anului 2022 va avea impact asupra rezultatelor
economice aferente trimestrului |, dar si asupra perspectivelor de redresare si evolutiilor din cursul anului
curent. In continuare, se mentine un anumit grad de incertitudine cu privire la modul in care va evolua
pandemia si la efectele acesteia asupra redresarii economice a tarilor. Cu toate acestea, incepand cu luna
februarie 2022, se remarca o tendinta de eliminare a restrictiilor in tot mai multe state europene (Marea
Britanie, Danemarca, Suedia, Norvegia, Finlanda, Cehia etc).
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n acest context, conform FMI, cresterea economica globala estimata pentru anul 2021 se situeazi la o
valoare de 5,9%, iar in perioada 2022-2023 este asteptata o atenuare a ritmului de crestere (4,4% in anul
curent, respectiv 3,8% in anul urmator).

Peste toate aceste provocari determinate de criza sanitara actualad s-au suprapus si alte vulnerabilitati ce
se manifesta la nivel global.

Inflatie in crestere

Majorarea preturilor energiei, perturbarile in lanturile globale de aprovizionare concomitent cu o crestere
sustinuta pe latura cererii si politicile monetare si fiscale acomodative au indus presiuni inflationiste pe
parcursul anului 2021.

n ceea ce priveste inflatia, asteptérile sunt in sensul persistentei a unor rate anuale ridicate pe o perioads
mai lunga de timp fata de cum se anticipase initial, Tn contextul in care vor continua la nivel global
intreruperile in lanturile de aprovizionare si preturile ridicate ale energiei.

Rata anuala a inflatiei in zona euro se situeaza in jurul valorii de 5,1% in luna ianuarie 2022, cu 0,1 pp mai
mare fata de nivelul inregistrat in decembrie 2021 (5%), conform datelor publicate de Eurostat. Cea mai
mare contributie la mentinerea ratei anuale a inflatiei la niveluri ridicate continua sa vina din zona cresterii
semnificative a preturilor energiei (+28,8%), urmata de produsele alimentare, alcool si tutun (+3,5%),
servicii (+2,3%) si bunuri industriale neenergetice (+2,1%).

Grafic 4 Evolutiile lunare ale indicelui armonizat al preturilor de consum (rate anuale, %) in perioada ianuarie 2015 - februarie
2022 in state ale Uniunii Europene
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Sursa: Eurostat, prelucrare date disponibile la 02.03.2022

Tendinta de inasprire a politicilor monetare
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n ceea ce priveste politicile monetare, se manifestd o tendintd de reducere a stimulului monetar masiv

sustinut de bancile centrale. in SUA, Rezerva Federald a accelerat procesul de diminuare a achizitiilor de

active, anuntand incheierea acestora la inceputul lunii martie 2022 si semnaland si oportunitatea de a

creste Tn curand intervalul tinta al ratelor fondurilor federale.

Banca Centrala Europeana (BCE) a anuntat, de asemenea, incheierea procesului de achizitii de active

derulate n cadrul programului de achizitionare in regim de urgenta in caz de pandemie (PEPP) la sfarsitul
lunii martie 2022. Pe de alta parte, BCE va continua achizitia de active in cadrul programului APP

(programul de achizitionare de active) pe parcursul anului 2022.

Cresterea datoriilor guvernamentale si adancirea deficitelor

Masurile implementate de guverne in vederea atenuarii efectelor negative ale pandemiei

economiilor au condus la o crestere a datoriilor guvernamentale si deficitelor bugetare.

Tabelul 1 Evolutia trimestriald a datoriei guvernamentale in state ale Uniunii Europene

Tard/ 2018- 2019- 2019- 2019- 2019- 2020- 2020- 2020- 2020-
regiune T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4

ZonaEuro 85,5 8,0 858 854 836 8,7 944 9,6 973
UE 79,3 796 794 78,8 77,2 78,9 87,2 89,2 90,1
Bulgaria 22,1 20,7 20,1 20,3 20,0 19,9 21,2 25,0 24,7
Grecia 186,4 187,5 185,33 1828 180,7 180,7 191,6 200, 206,3
Spania 97,5 98,4 98,5 97,5 955 99,2 1103 114,1 120,
Franta 97,8 98,7 98,5 99,3 97,5 100,7 113,0 115,4 1150

2021-
T1
100,0
92,4
24,7
209,8
125,3
117,9

2021-
T2
98,3
90,9
24,7
207,3
122,7
114,5

asupra

2021-
T3
97,7
90,1
24,2
200,7
121,8
116,0
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Italia 134,4 136,0 137,3 136,5 134,33 1375 149,2 154,2 155,6 159,6 156,4 155,3
Ungaria 69,1 68,3 67,1 67,1 65,5 65,8 70,2 73,8 801 808 77,4 80,3
Romania 34,7 338 338 351 35,3 37,4 40,7 43,1 47,4 47,7 47,5 485

Sursa: Eurostat

Fondul Monetar International (World Macroeconomic Outlook, revizuirea din ianuarie 2022) atrage
atentia asupra riscurilor la adresa stabilitatii financiare si a fluxurilor de capital si pozitiilor fiscale ale
pietelor emergente si economiilor in curs de dezvoltare — mai ales in cazul celor cu un nivel al datoriilor
ce s-a majorat semnificativ pe parcursul ultimilor ani - in contextul in care economiile avansate majoreaza
ratele de politica monetara.

Criza sanitara actuala a antrenat necesitatea acoperirii unor cheltuieli mai ridicate, ceea ce a condus la
cresterea datoriilor publice ale statelor, intr-o perioada in care veniturile bugetare ale acestora au scazut.
Pe parcursul urmatorilor ani, va fi necesara o reducere treptata a deficitelor fiscale ale tarilor, insa acest
proces este puternic dependent si de ritmul redresarii.

n cazul in care s-ar inversa tendinta actuald de revenire a indicatorilor macroeconomici si pandemia s-ar
agrava, stopand astfel procesul initiat de unele state in vederea eliminarii restrictiilor, consolidarea fiscala
ar putea fi incetinita. Cu toate acestea, in contextul actual, multe tari se confrunta cu un spatiu fiscal si
bugetar de manevra limitat, ceea ce le-ar ridica probleme legate de capacitatea de a sustine cheltuieli
suplimentare in ipoteza agravarii efectelor pandemiei.

n ceea ce priveste deficitul bugetar al Romaniei, Consiliul Uniunii Europene a emis o recomandare de a
corecta situatia de deficit excesiv pana cel tarziu in anul 2024, prin respectarea urmatoarelor termene
privind tintele de deficit: 8% din PIB in 2021; 6,2% din PIB in 2022; 4,4% din PIB in 2023; respectiv 2,9%
din PIB in 2024.

Initial, recomandarea Consiliului Uniunii Europene impunea ca termen limita de incheiere a situatiei de
deficit excesiv anul 2022, insa tinand cont de efectele negative generate de criza provocata de pandemia
de COVID-19, acest termen limitad a fost amanat pana in 2024.

Tabelul 2 Evolutia trimestriald a deficitului bugetar in state ale Uniunii Europene

Tara/ 2018 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021

regiune T4 11 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 -T1 -T2 -T3
Zona euro 0 2 02 - 05 -42 -121 63 -67 -85 -6 -39
UE 03 -16 01 -09 01 -39 -115 -57 68 -77 -52 -33
Bulgaria 53 44 4 52 42 06 -5 27 -131 09 01 1,1
Grecia 03 -47 -02 47 39 -74 -15 56 -13 -179 -8  -16
Spania 5  -14 71 29 56 -35 -245 -16 -157 -6 -109 0,3
Franta 2,2 7 33 5 28 -103 -155 -73 -43 -149 -86 -69
Italia 05 65 01 -21 19 -107 -129 98 56 -13 75 -2
Ungaria 55 12 02 -31 -58 -12 -9 -44 -158 -61 -1,9 -45
Romania 35 56 33 -44 -45 82 -107 -67 -11,4 -96 -66 -34

Sursa: Eurostat, serie brutd
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Redresarea pietei muncii

Piata muncii din Uniunea Europeana a cunoscut o revenire, in special incepand cu a doua jumatate a anului
2021, in sensul scaderii ratei somajului pana la nivelurile pre-pandemice sau situandu-se nh apropierea
acestora.

in luna decembrie 2021, rata somajului ajustatd sezonier se situa la un nivel de 6,4% in Uniunea
Europeana, valoare mai redusa fata de situatia inregistrata in luna decembrie 2019 (6,7%), inainte de
izbucnirea crizei sanitare. Rata somajului Tn zona euro este mai ridicatd (7% n decembrie 2021)
comparativ cu Uniunea Europeand, insa se mentine aceeasi tendinta de situare la un nivel mai redus
comparativ cu cel inregistrat Thainte de criza (decembrie 2019: 7,5%)

Piata muncii din Romania nu a revenit inca la nivelurile dinainte de criza, rata somajului ajustata sezonier
situandu-se la 5,4% in decembrie 2021, peste nivelul de 5,1% inregistrat in decembrie 2019, Thainte de
izbucnirea crizei generate de pandemie. Cu toate acestea, se remarca tendinta de revenire si pe plan local,
rata somajului fiind cu 1 pp mai redusa fata de situatia inregistrata in decembrie 2020.

Grafic 5 Evolutia lunard a ratei somajului ajustatd sezonier

9

8,5

8

7,5

7\

6,5

6

5,5

5

4,5

4
AN N S N OSSN0 N O —Fd N dN N N ONN00 A O A N da & 1N O N0 O O +H N
QQQQQQ QOO dddo Q9 QQ Q0 QQ dddoeQQoQQQ Qg dd
a OO OO OO OO OO OO OO OO OO OO OO O O O O O O O O O O O O W ™ ™ = =« o oA oA A oA o
™ e e e 1 1 H A A AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN NN NN NN
O OO 0O 0000000000000 000000000000 O0O0 o0 oo O o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN AN NN AN NN NN NN NN NN NN NN NN NN

=== niunea Europeana Zona euro === Romania

Sursa: Eurostat

Castigul salarial mediu brut in Romania

Tn Romania, castigul salarial mediu nominal brut pe economie a fost de 6.327 lei in luna decembrie 2021
(net: 3879 lei), In crestere cu 7% fata de perioada similara a anului anterior, respectiv cu 6,4% mai mare
fata de luna noiembrie 2021. Castigul salarial aferent lunii decembrie este, in general, mai ridicat, ca
urmare a faptului ca inglobeaza atat primele de sarbatori, cat si primele anuale acordate.
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Grafic 6 Evolutia cdstigului salarial mediu brut in Romdnia pe domenii de activitate (dec. 2020: 100%)
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Sursa: INS, calcule ASF

O analiza a castigurilor salariale medii pe sectoare de activitate arata ca cele mai mari castiguri salariale
medii au fost inregistrate in domeniul fabricdrii produselor de cocserie si a produselor obtinute din
prelucrarea titeiului (decembrie 2021: 17.873 lei, respectiv 10.534 lei net), extractiei petrolului brut si a
gazelor naturale (decembrie 2021: 15.956 lei, respectiv 9.388 lei net), in activitatea de servicii in
tehnologia informatii si activitdtii de servicii informatice (decembrie 2021: 14.392 lei, respectiv 9.094 lei
net), urmat de sectorul intermedierilor financiare (decembrie 2021: 12.910 brut, respectiv 7.674 lei net).
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Planurile de pensii pot fi de tip beneficii definite (DB) sau de tip contributii definite (DC). Prin urmare, 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), n timp ce n 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).
in 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.

Datorita evolutiilor din decursul ultimilor ani, sistemul de pensii private s-a dovedit o modalitate
performanta de economisire pe termen lung.

Conform datelor publicate de OECD, activele fondurilor de pensii si-au mentinut tendinta de crestere in
anul 2020 in aproape toate tarile. Active substantiale au fost acumulate in planurile de economii pentru
pensii cu scopul de a finanta beneficiile viitoare ale pensionarii in intreaga lume. Activele planurilor de
pensii au depasit 56 trilioane USD la nivel mondial la sfarsitul anului 2020, o crestere cu 11% fata de
finalul anului 2019 (50,6 trilioane USD). Activele planurilor de economii pentru pensii au fost acumulate
in principal in fonduri de pensii, reprezentand peste 35 trilioane USD la sfarsitul anului 2020. Aproape
toate tarile au inregistrat cresteri ale activelor planurilor de economii pentru pensii la sfarsitul anului 2020
comparativ cu anul anterior, in ciuda unei scaderi initiale a activelor la inceputul anului 2020 din cauza
COVID-19. Pietele financiare s-au prabusit la inceputul pandemiei, pe masura ce guvernele au decis
inchiderea anumitor ramuri ale economiei pentru a limita raspandirea COVID-19, ceea ce a dus la o
scadere a valorii activelor planurilor de pensii in T1 2020 in multe regiuni. Cu toate acestea, in trimestrele
urmatoare, pietele financiare au recuperat pierderile, cresterea reflectandu-se si asupra activelor din
planurile de economii pentru pensii.

n cea mai mare parte, statele au inregistrat cresteri anuale ale activelor fondurilor de pensii. Tinand cont
de valoarea activelor fondurilor de pensii, in Marea Britanie a fost Tnregistrata cea mai ridicata valoare, de
3,59 trilioane USD, urmatd de Olanda (2,09 trilioane USD) si Elvetia (1,33 trilioane USD), in vreme ce
Germania detine peste 338 miliarde USD.
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Grafic 7 Activele fondurilor de pensii in statele europene, % PIB, anul 2020
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Referitor la expunerea pe tari a activelor fondurilor de pensii, Germania detine o pondere de circa 76% in
active germane, 8% in active din Luxemburg si 16% in alte state. Franta detine o pondere de circa 62% in
active franceze, 5% in active din Luxemburg si 33% in alte state. Slovacia detine o pondere de 21% in active
slovace, 21% in active germane si 57% in alte state. Romania detine o pondere de 89% in active
romanesti, 2% in active din SUA si 9% in alte state.

Grafic 8 Expunerea pe tdri a activelor fondurilor de pensii ocupationale la 30 iunie 2021
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Gradul de penetrare al pensiilor private difera de la stat la stat, cel mai ridicat nivel al acestuia pentru anul
2020 fiind inregistrat de citre Danemarca (229,4%). in cazul Romaniei, gradul de penetrare a pensiilor
private a atins procentul de 7,4%.

Tabelul 3 Gradul de penetrare al pensiilor private in anul 2020 (activele totale ale vehiculelor de economisire pentru pensionare
% PIB)

Danemarca Olanda Islanda Elvetia UK Suedia Liechtenstein
229,4 212,7 206,9 167,0 126,8 108,9 106,5
Finlanda Malta Belgia Irlanda Croatia Portugalia Estonia
64,1 55,4 40,4 35,5 34,6 22,0 21,8
Letonia Bulgaria Spania Slovacia Macedonia de Italia Norvegia

Nord
19,5 14,8 14,5 14,4 13,5 12,7 12,3
Franta Lituania Cehia Germania Slovenia Polonia Romania
12,2 9,5 9,5 8,2 8,0 7,9 7,4
Austria Ungaria Turcia Luxemburg Grecia Serbia Albania
6,6 5,6 34 2,9 1,0 0,9 0,2

Sursa: OECD Global Pension Statistics

Grafic 9 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale in statele europene in T1 2021 (%)
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Sursa: Raportul privind stabilitatea financiara EIOPA — Decembrie 2021

Nota: Categoria ,Alte state” cuprinde 4 state membre (Bulgaria, Danemarca, Liechtenstein si Polonia) cu un numar mic de IORP in cel putin o
schemad (DC/DB). Categoria ,Alte investitii” cuprinde fonduri de investitii, investitii directe si rezerve cedate. EEA (w) este media ponderata pentru
Spatiul Economic European. EEA (un-w) este media neponderata pentru Spatiul Economic European.

Fondurile de pensii ocupationale din statele europene au investit preponderent in obligatiuni si actiuni.
Dintre tarile analizate, in cazul Sloveniei a fost observat cel mai semnificativ procent al investitiilor in
obligatiuni (71%), urmata de Franta (65%) si Croatia (53%). La polul opus se afla Austria cu un procent de
2%.
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Grafic 10 Rata de rentabilitate a investitiilor, dec 2019-dec. 2020, in statele europene (%)
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Sursa: OECD, Pension Markets in Focus 2021

Potrivit datelor publicate de OECD, majoritatea statelor europene pentru care exista informatii
disponibile, au obtinut in anul 2020 rate reale de rentabilitate a investitiilor de peste 4%, cu exceptia unor
state precum: Germania (3,2%), Italia (3,0%), Letonia (2,8%), Luxemburg (2,3%), Spania (1,8%), Austria
(1,4%), Slovacia si Ungaria (1,1%), Cehia (-1,2%) si Polonia (-4,4%). Asa cum reiese si din graficul alaturat,
fondurile de pensii din Romania au inregistrat un randament real de 4,9%, iar Islanda si Danemarca (8,7%)
au inregistrat cel mai ridicat nivel.

Performanta investitionald negativa a fondurilor de pensii din Polonia poate fi explicata prin faptul ca, in
timp ce indicele S&P 500 a crescut cu 16% in 2020, indicele bursier al celor mai mari 20 de companii de pe
Bursa de la Varsovia a scazut cu 8% la sfarsitul anului 2020 comparativ cu finele anului 2019.

Asadar, cele mai multe fonduri de pensii au obtinut rentabilitati investitionale pozitive, in ciuda faptului
ca au existat scaderi accentuate ale preturilor actiunilor in T1 2020 in majoritatea pietelor financiare,
cresteri ale ratei somajului si scaderi ale PIB-ului.

Revenirea pietelor financiare dupa primul trimestru al anului 2020 a sustinut fondurile de pensii din multe
tari sa recupereze pierderile financiare. Aceasta revenire a fost stimulata de sectoarele care au prosperat
n timpul pandemiei (de exemplu, companiile tehnologice), stimulentele bancilor centrale de a mentine
costurile imprumuturilor scazute (de exemplu, scaderea ratelor dobanzii) si perspectivele pozitive
(dezvoltarea vaccinurilor si aprobarea lor de catre autoritatile sanitare, extinderea campaniilor de
vaccinare).

Previziunile preliminare bazate pe evolutiile pietelor financiare sugereaza o perspectiva pozitiva pentru
activele fondurilor de pensii. Cu toate acestea, se mentine un anumit grad de incertitudine cu privire la
evolutiile macroeconomice viitoare, in contextul situatiilor geopolitice, economice si sociale actuale.
Pandemia COVID-19 si masurile aferente ar putea avea un impact asupra tendintelor pietelor financiare
si ale activelor fondurilor de pensii. Unii experti iau in calcul faptul ca preturile actiunilor ar putea fi
supraevaluate, ceea ce ar putea duce la o posibild corectie a preturilor in viitor. In plus, materializarea
unei inflatii mai mari ar putea reprezenta un risc pentru performanta investitionald a fondurilor de pensii
in termeni reali, in functie de masura in care portofoliile lor sunt investite in titluri legate de inflatie sau
acoperite Tmpotriva riscului de inflatie.
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Sistemul pensiilor private a cunoscut o evolutie pozitiva pe tot parcursul functionarii sale, activele totale
si numarul de participanti fiind in continua crestere. La finalul lunii decembrie 2021, fondurile de pensii
private (pilon Il si pilon lll) au acumulat active totale in valoare de 92,52 miliarde lei, cu 19% mai mult
comparativ cu anul anterior. Ca pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au
inregistrat un nivel de 7,84%, in anul 2021, marcand o evolutie pozitiva de-a lungul ultimilor ani.

Principalele caracteristici ale fondurilor de pensii private sunt enumerate mai jos:

10
ini i 8,36 92,48
administratori 17 fonduri 8 2
. o milioane miliarde
de pensii 5 auditori _
. de active
private - )
4 depozitari participanti nete

La 31 decembrie 2021, politica investitionald 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 69% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, in timp
ce un procent de 26% a fost investit in actiuni.

Grafic 11 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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Activele fondurilor din pilonul Ill raman la un nivel diminuat, reprezentand mai putin de 4% din totalul
activelor gestionate de sistemul de pensii private din Romania, fiind astfel oportuna incurajare a
investitiilor populatiei in aceste instrumente.
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Grafic 12 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 31 decembrie 2021)
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Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, gradul de concentrare pe piata pensiilor
private este unul ridicat, insa situatia este explicabila din motive obiective legate de mecanismul lor de
functionare si starea actuala a pietei.

Volatilitatea reprezinta una dintre cele mai importante caracteristici ale pietelor financiare, direct legata
de incertitudinea pietei si cu impact asupra comportamentului investitional al companiilor si persoanelor
fizice. Progresul inregistrat in dezvoltarea vaccinurilor si stimularea economica au impulsionat bursa, iar
indicii de sentiment al investitorilor si-au revenit.

Pe parcursul anului 2021, volatilitatea fondurilor de pensii private a fost mult mai redusa, comparativ cu
cea din anul 2020. Pe fondul aparitiei noii variante Omicron, in luna noiembrie 2021 se distinge un episod
semnificativ de volatilitate atat pentru fondurile de pensii administrate privat, cat si pentru fondurile de
pensii facultative, insa de o magnitudine mai redusa fata de episodul din martie 2020.

Fiecare noua varianta de COVID-19 a avut un impact mai mic asupra pietelor financiare, investitorii
Tncepand sa se obisnuiasca cu ideea cd aceste schimbari reprezinta noua normalitate.
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Grafic 13 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul II- GARCH (1,1)
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Grafic 14 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill- GARCH (1,1)
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La finalul lunii decembrie 2021, 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 acestora fiind incredintate spre pastrare unui numar de patru banci
din Romania cu rol de depozitari. Valoarea totala a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate
privat a fost de 89,07 miliarde lei la finalul lunii decembrie a anului 2021, in crestere cu aproximativ 19%
comparativ cu aceeasi datad a anului 2020. Comparativ cu trimestrul anterior, activele nete au crescut cu
2%. Numarul participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 31 decembrie 2021 a
fost de 7,79 milioane persoane, in crestere fata de 7,63 milioane persoane la 31 decembrie 2020.

La nivelul Pilonului Il, contributia medie a participantilor cu contributii virate la 31 decembrie 2021 a fost
de circa 204 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2020 valoarea acesteia a fost de 192 lei/participant.
n perioada ianuarie-decembrie 2021, contributiile virate in sistemul de pensii administrate privat au fost
in cuantum de 9,77 miliarde lei, in crestere cu aproximativ 10% fata de anul 2020.

Rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 5,79% in
decembrie 2021, in luna decembrie 2020 valoarea acesteia fiind de 5,38%.

La finalul lunii decembrie 2021, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor
administrate privat era de 11.434 lei, inregistrand o crestere de 16% comparativ cu decembrie 2020 si cu
1,5% fatd de trimestrul precedent. in perioada ianuarie-decembrie 2021 au fost efectuate pliti ale
activului personal net catre participanti in cuantum de 288 milioane lei pentru aproximativ 19 mii de
participanti si beneficiari.

La finalul lunii decembrie 2021, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii administrate privat a fost
de 89,11 miliarde lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 89,07 miliarde lei, ambele fiind n
crestere cu aproximativ 19% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior.
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Grafic 15 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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3.2. Participanti

La 31 decembrie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de
7,79 milioane persoane, n crestere cu 2% comparativ cu aceeasi datd a anului anterior. De la inceputul
anului pana in luna decembrie, inclusiv, s-au Tnregistrat Tn sistem aproximativ 174 mii de persoane, usor
in crestere fata de anul 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%), cumuland
un procent de 61% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

n ceea ce priveste distributia pe grupe de varst, la 31 decembrie 2021, ponderea participantilor cu varsta
de pana in 35 ani a fost de 38% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste 35 ani a
fost de 62%. 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 16 Structura pe vdrste la 31 decembrie 2021 — participanti si populatie rezidentd (stdnga) si gradul de penetrare a

pensiilor private (dreapta)
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n ceea ce priveste gradul de penetrare a pensiilor private in randul populatiei rezidente, se observd o
acoperire buna a grupelor de varsta medie (25-44 ani), cu o scadere din ce in ce mai pronuntata pentru
varstele mai apropiate de varsta de pensionare. Acest fapt nu este surprinzator, avand in vedere
introducerea relativ recenta a pensiilor private in Romania, insa sugereaza o presiune in crestere pe
bugetul de pensii de stat in urmatoarele cateva decenii (aceasta presiune fiind accentuata si de
imbatranirea populatiei).

Grafic 17 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem si a gradului de repartizare aleatorie
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Un numar de aproximativ 172 de mii de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii
administrat privat in anul 2021, reprezentand 98% din totalul persoanelor nou intrate in sistem.

De la inceputul anului pana in luna decembrie 2021, au fost virate contributii brute catre fondurile de
pensii administrate privat Th cuantum de 9,77 miliarde lei, cu 10% mai mult comparativ cu aceeasi
perioadd a anului anterior. in luna decembrie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de
aproximativ 823 milioane lei, in crestere comparativ cu luna decembrie 2020 (748 milioane lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 204 lei in luna decembrie 2021, cu 6% mai mult
comparativ cu cea inregistrata in luna decembrie 2020. Aceasta a cunoscut o evolutie pozitiva continua
de la infiintarea sistemului de pensii administrate privat pana in prezent.

Pag. 20 din 40



Grafic 18 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant
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Grafic 19 Activele administrate si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 31 decembrie 2021
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Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad ridicat de concentrare, primele trei
fonduri totalizand 70% din active.

Grafic 20 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna decembrie 2021
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Contributia lunara medie variaza puternic in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in
Municipiul Bucuresti (280 lei/participant), Cluj (276 lei/participant), lIfov (245 lei/participant), Timis (242
lei/participant) si lasi (233 lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se inregistreaza in
Covasna (175 lei/participant), Bistrita-Nasaud (175 lei/participant) si Vrancea (170 lei/participant).

Grafic 21 Distributia pe regiuni a contributiilor totale (exceptdnd Bucuresti — 205,2 milioane) in luna decembrie 2021

n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pastreaza diferenta accentuatd intre regiuni, Municipiul
Bucuresti inregistrand cele mai mari valori (205,2 milioane lei), urmat de Cluj (37,5 milioane lei) si Timis
(33,8 milioane lei). La polul opus se afld sudul tarii — Giurgiu, Mehedinti, lalomita, Caras-Severin,
Teleorman si Calarasi inregistrand cele mai scazute valori (intre 2,5 si 3,7 milioane lei).

Grafic 22 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de
fond la 31 decembrie 2021
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Distributia valorii conturilor participantilor arata o concentrare mare, 62% din active fiind detinute de doar
20% din participanti. Cel mai mare cont are o valoare de 1,48 milioane lei, iar cel mai mic are o valoare de
1 leu. Totodata, peste 20% dintre participanti detin active sub valoarea de 1.000 lei.
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3.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

n perioada ianuarie-decembrie 2021 au fost efectuate plati ale activului personal net in valoare de circa
288 milioane lei catre 19 mii de participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate, un
procent de 86% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 13% ca urmare a decesului participantului si
1% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 23 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-decembrie 2021
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n anul 2021, ca si modalitate de platd a activului personal net, participantii/beneficiarii au preferat platile
unice in detrimentul celor esalonate, in procent de 79%. Ca urmare a deschiderii dreptului la pensie, au
fost efectuate plati unice in valoare de 185 milioane lei si plati esalonate n valoare de 63 milioane lei. Au
fost inregistrare plati unice in cuantum de 31 milioane lei si plati esalonate Tn cuantum de 7 milioane lei
catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului participantului. Ca urmare a invaliditatii,
cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 3 milioane lei aferent platilor unice si 178 de
mii de lei prin plati esalonate.

Grafic 24 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-decembrie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in anul 2021 au fost inregistrate de FPAP
NN (36%), FPAP AZT Viitorul Tau (23%) si FPAP Metropolitan Life (14%), fiind si fondurile cu cel mai mare
numar de participanti. Deschiderea dreptului la pensie reprezinta ponderea cea mai mare in platile

fondurilor de pensii administrate privat.

3.5. Structura investitiilor

La 31 decembrie 2021, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare in care au
investit fondurile de pensii administrate privat. Investitiile fondurilor de pensii administrate privat in titluri
de stat au reprezentat 60% la 31 decembrie 2021, un procent mai mare, de 68%, fiind investit la 31
decembrie 2020 in titluri de stat. Investitiile Tn actiuni au crescut, reprezentand la 30 decembrie 2021 un
procent de 26% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din Pilonul 1l. De asemenea, ponderi

semnificative sunt investite si in obligatiuni corporative si fonduri de investitii.

Grafic 25 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 31 decembrie 2021
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Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de

peste 53% 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 65%. Alte instrumente financiare precum
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actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii in
procente semnificative de peste 22% si, respectiv, de peste 1%.

Grafic 26 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 31 decembrie 2021
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Grafic 27 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 31 decembrie 2021
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Titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent semnificativ (91%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii administrate privat la 31 decembrie 2021, cele denominate in euro fiind
8% si in dolar american 1%. In cazul emisiunilor in lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile
de stat cu data maturitatii in 2023 si 2024, iar multe dintre emisiunile in euro ajung la scadenta in 2030 si
2031.

Grafic 28 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 31 decembrie
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La finalul lunii decembrie 2021, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 6,20 miliarde
lei, avand o pondere de 6,95% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile in
obligatiunile emise de organisme strdine neguvernamentale s-au situat la un procent de 1,81%, investitiile
n obligatiuni municipale fiind de 0,20%.

Grafic 29 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 31 decembrie 2021
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Emitentii obligatiunilor corporative provin din tari precum SUA (37%), Spania (17%), Olanda (10%), Franta
(6%), emitentii locali fiind in procent de 25%. Fondurile de pensii administrate privat au investit in
obligatiuni corporative romanesti emise de Banca Comercialda Romana in procent de aproximativ 15,28%
din totalul obligatiunilor corporative, Raiffeisen Bank SA in procent de 7,47%, UniCredit Bank SAin procent
de 1,93% si Alpha Bank Romania SA in procent de 0,43%.

Grafic 30 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 31 decembrie 2021
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 31
decembrie 2021, se situau in jurul valorii de 1,70 miliarde lei. Principalele cinci institutii la care fondurile
de pensii administrate privat detin depozite bancare sau conturi curente sunt: Banca Comerciald Romana,
Citibank Romania, ING Bank Romania, BRD - Groupe Société Générale SA si Banca Romaneasca.

3.6. Rate de rentabilitate

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat au Tnregistrat urmatoarele
valori la finalul lunii decembrie 2021, comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabelul 4 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat

Denumire fond de pensii administrat privat Decembrie 2020 Decembrie 2021
ARIPI 5,6480% 6,0746%
AZT VIITORUL TAU 5,3412% 5,7763%
BCR 5,6651% 5,6116%
BRD 4,6525% 4,6228%
METROPOLITAN LIFE 5,3996% 5,5931%

NN 5,2742% 5,9138%
VITAL 5,6365% 5,9777%
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La finalul lunii decembrie 2021, 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 totala a activelor nete ale fondurilor de pensii facultative a fost de 3,408 miliarde lei la finalul
lunii decembrie 2021, in crestere cu aproximativ 16% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent
si in crestere cu 3% comparativ cu luna septembrie 2021. Numarul de participanti inregistrati in sistemul
pensiilor facultative, la 31 decembrie 2021, a fost de 564 de mii de persoane, la 30 septembrie 2021 fiind
inregistrati un numar de 554 de mii de persoane.

La nivelul Pilonului lll, contributia medie a participantilor cu contributii virate la 31 decembrie 2021 a fost
de aproximativ 207 lei/participant, in crestere cu 29% comparativ cu luna decembrie 2020. in perioada
ianuarie-decembrie 2021, contributiile virate Tn sistemul de pensii facultative au fost in cuantum de
aproximativ 430 milioane lei, in crestere cu 16% fata de aceeasi perioada din anul 2020.

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc ridicat a
fost 6,42% in decembrie 2021, in luna decembrie 2020 valoarea acesteia fiind de 8,35%. Rata medie
ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu a inregistrat un
nivel de 4,66% la finalul lunii decembrie 2021, mai mic comparativ cu cea inregistrata in luna decembrie
2020 (7,55%).

La finalul lunii decembrie 2021, valoarea medie a unui cont in sistemul pensiilor facultative era de 6.047
lei, cu 9% mai mare decat in decembrie 2020, totodata reprezentand 53% din valoarea unui cont mediu
din fondurile de pensii administrate privat. in intervalul ianuarie-decembrie 2021 au fost efectuate plati
ale activului personal net catre participanti in cuantum de aproximativ 99 milioane lei pentru aproximativ
10 mii de participanti si beneficiari.

Activele nete ale fondurilor de pensii facultative au crescut in luna decembrie 2021 comparativ cu aceeasi
lund a anului anterior cu aproximativ 16%. in pofida fluctuatiilor preturilor activelor financiare cauzate de
pandemia COVID-19, activele totale ale fondurilor de pensii facultative au avut o evolutie pozitiva pe
parcursul ultimului an.
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Grafic 31 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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4.2. Participanti

La 31 decembrie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii facultative a fost de 564 de
mii de persoane, in crestere cu 7% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. De la inceputul anului
pana in luna decembrie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 48 de mii de persoane, cu 36% mai
mult fata de anul precedent. Primele trei fonduri de pensii facultative in functie de numarul de
participanti, FPF NN Optim (38%), FPF BCR Plus (25%) si FPF NN Activ (11%) s-au mentinut pe primele
pozitii, cumuland un procent de aproximativ 73% din numarul total de persoane inregistrate in sistem.

Grafic 32 Evolutia structurii participantilor pe grupe de vdrstd (stdnga) si pe gen (dreapta)
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Pe parcursul ultimelor luni, se observa o evolutie stationara a structurii participantilor in functie de varsta
acestora sau genul lor. Tn ceea ce priveste distributia pe grupe de varst3, la 31 decembrie 2021, ponderea
participantilor cu varsta cuprinsa intre 16-29 ani a fost de 6% din totalul participantilor, ponderea celor cu
varsta cuprinsa intre 30 si 44 ani a fost de 39% si ponderea celor de peste 45 ani a fost de 55%. Distributia
participantilor pe gen ramane constantd, ponderea participantilor de genul feminin in numarul total de
participanti fiind de 51%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 49%.

Grafic 33 Structura pe vdrste a participantilor (stdnga) si gradul de penetrare (dreapta)
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Se observa un grad scazut de penetrare a pensiilor facultative, care oscileaza intre 4 si 7% din populatie
pentru cele mai multe grupe de varsta. Avand in vedere evolutia demografica, care va pune presiune pe
sistemul public de pensii, precum si valoarea relativ scazuta a contului mediu aferent Pilonului ll, rezulta
o nevoie de a incuraja investitiile populatiei in sistemul pensiilor facultative.

Grafic 34 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative
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Numarul de participanti nou intrati in sistem in luna decembrie 2021, a ajuns la nivelul de 4,4 mii persoane.
in luna decembrie 2021, fondul de pensii facultative NN Optim a inregistrat cel mai mare numar de
persoane nou intrate n sistem, pe urmatoarele locuri fiind FPF Pensia Mea si FPF NN Activ.
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4.3. Contributii

De lainceputul anului pana in luna decembrie 2021, inclusiv, au fost virate contributii brute catre fondurile
de pensii facultative n valoare de 430 milioane lei, in crestere comparativ cu aceeasi perioada a anului
2020. Tn luna decembrie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de 53 milioane lei, cu 43% mai
mult comparativ cu luna decembrie 2020.

Contributia medie per participant a fost de circa 207 lei in luna decembrie 2021, valoare mai mare decat
in luna decembrie 2020 si in crestere fata de septembrie 2021. Aceasta a cunoscut o evolutie pozitiva
continua de la infiintarea sistemului de pensii facultative pana la inceputul pandemiei, deteriorandu-se
usor din martie, Tnsa revenind la trendul de crestere in perioada urmatoare.

n anul 2021, contributiile totale brute au inregistrat o crestere de 16% fat3 de perioada corespondents a
anului 2020, dupa ce, de-a lungul anului 2020, au inregistrat o crestere de 8% fata de anul anterior, iar in
2019 inregistrasera o crestere de 15% fata de 2018.

Grafic 35 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 36 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 37 Activele net si cota de piatd a fondurilor de pensii facultative la 31 decembrie 2021
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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 I1), fondurile administrate de NN ASIGURARI detinand 55% din piat3.

Grafic 38 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de
fond la 31 decembrie 2021
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Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 2.805 lei si 7.833 lei. Ca si in cazul pilonului Il, valoarea activelor detinute de
participanti inregistreaza o concentrare ridicata, putin peste 10% din participanti totalizand 50% din
active. Cea mai mare valoare a unui cont este de 1,49 milioane lei, in timp ce 20% din participanti detin
active in valoare de sub 493 |ei.
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4.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

Pe parcursul anului 2021, au fost efectuate plati ale activului personal net Tn cuantum de aproximativ 99
milioane lei catre aproximativ 10 mii de participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor
efectuate, un procent de 93,18% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 6,57% ca urmare a decesului
participantului si 0,25% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 39 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-decembrie 2021
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Modalitatea de plata a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiari in anul 2021 a fost
plata unica, in procent de 66% din totalul platilor efectuate de fondurile de pensii facultative. Ca urmare
a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 55 milioane lei si plati esalonate
in valoare de 38 milioane lei. Au fost inregistrare plati unice Tn cuantum de 4,95 milioane lei si plati
esalonate in cuantum de 1,55 milioane lei catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului
participantului. Ca urmare a invaliditatii, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 215
mii lei aferent platilor unice si 33 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 40 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-decembrie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in anul 2021 au fost inregistrate de FPF NN
Optim (37%), FPF BCR Plus (24%) si FPF NN Activ (13%). Deschiderea dreptului la pensie reprezinta
ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii facultative.

4.5. Structura investitiilor

La finalul lunii decembrie 2021, titlurile de stat si actiunile au ramas principalele instrumente financiare in
care au investit fondurile de pensii facultative. Investitiile fondurilor de pensii facultative in titluri de stat
au reprezentat 61% la 31 decembrie 2021, in scadere cu 2 puncte procentuale comparativ cu finalul anului
2020. Investitiile Tn actiuni au reprezentat 29% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din
Pilonul Ill. O alta categorie importanta de active financiare in care au investit fondurile de pensii facultative
este reprezentata de obligatiunile corporative si titlurile de participare OPCVM.

Grafic 41 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 31 decembrie 2021
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Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 46% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative, FPF BRD Medio, FPF NN Optim si FPF Aegon
Esential au investit cel mai mare procent in titluri de stat, aproximativ 64%. Alte instrumente financiare
precum actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in portofoliile investitionale ale fondurilor de
pensii facultative in procente semnificative.
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Grafic 42 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 31 decembrie 2021
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Grafic 43 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 31 decembrie 2021
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Investitiile locale ale fondurilor de pensii
facultative au finregistrat un procent de
aproximativ 90%, iar din plasamentele in valuta,
ponderea cea mai mare au avut-o plasamentele
n euro (9%) si dolar american (1%) la finalul lunii
decembrie 2021. Un singur administrator al
fondurilor de pensii facultative a utilizat
instrumente de acoperire a riscului valutar in
luna decembrie 2021.
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Titlurile de stat denominate in lei inregistreaza un procent semnificativ (92%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii facultative la 31 decembrie 2021, cele denominate in euro fiind 7% si in
dolar american 1%. Tn cazul emisiunilor in lei, cele mai mari valori au fost inregistrate de titlurile de stat
cu data maturitatii Tn 2023 si 2024, iar multe dintre emisiunile Tn euro ajung la scadenta tn 2025.

Grafic 44 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 31 decembrie 2021

400

350

Milioane lei

300

250

200

150 —

10

5 nil

_ 1 _

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2034 2035 2036 2038 2040 2041 2042

o

o

mRON EUR = USD

La finalul lunii decembrie 2021, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de aproximativ
134 milioane lei, cu o pondere de circa 4% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative. Investitiile
n obligatiunile emise de organisme straine neguvernamentale au atins un procent de circa 2%, investitiile
n obligatiuni municipale fiind de 1%.

Grafic 45 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 31 decembrie 2021
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Fondurile de pensii facultative au investit 49% in obligatiuni corporative romanesti, 17% in obligatiuni
corporative emise de emitenti din SUA, respectiv 15% in obligatiuni corporative emise de emitenti din
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Spania. Fondurile de pensii facultative au investit in obligatiuni corporative romanesti emise de Banca
Comerciala Romana in procent de 29% din totalul obligatiunilor corporative, emise de UniCredit Bank SA

(11%) si de alte companii (9%).

Grafic 46 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 31 decembrie 2021
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Plasamentele fondurilor de pensii facultative in depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de peste 56 milioane lei la finalul lunii decembrie a anului 2021. Principalele cinci institutii la care fondurile
de pensii facultative detin depozite bancare sau conturi curente sunt: Citibank, BRD - Groupe Société
Générale SA, Banca Comercialda Romana, CEC Bank si OTP Bank.

4.6. Rate de rentabilitate

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative au inregistrat urmatoarele valori la
finalul lunii decembrie 2021 comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabelul 5 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative

Denumire fond de pensii facultative Decembrie 2020 Decembrie 2021
AZT VIVACE 9,1469% 6,6472%
NN ACTIV 8,0593% 6,3409%
AEGON ESENTIAL 8,5537% 5,0071%
AZT MODERATO 8,4399% 5,3304%
BCR PLUS 8,0767% 4,2546%
BRD MEDIO 6,6915% 2,8586%
NN OPTIM 7,2801% 4,8013%
PENSIA MEA 5,9181% 4,6112%
RAIFFEISEN ACUMULARE 7,7471% 5,3414%
STABIL 8,5176% 5,9573%
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Schimbarea structurii de varsta a populatiei influentata de cresterea sperantei de viata si scaderea
natalitatii, tendinta care, conform estimarilor, se va mentine si in urmatoarele decenii, va pune probleme
semnificative sistemului de pensii de stat din perspectiva asigurarii unui trai satisfacator beneficiarilor. La
nivel international s-a gasit o solutie pentru a elimina dependenta exclusiva de pensia de stat, si anume
promovarea pensiilor private ca instrument de economisire pe termen lung, complementar pensiei de
stat. Astfel, fondurile de pensii private, cele obligatorii, dar mai ales cele facultative vor suplimenta venitul
obtinut din pensia de stat, astfel incat diferenta dintre nivelul ultimelor venituri salariale si cele din pensie
sa fie cat mai mica. Fondurile de pensii private contribuie la o dezvoltare sustenabild a cadrului
macroeconomic, iar la nivel individual asigura securitate si bunastare financiara la pensie.

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, totodatd, 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 implementérii sistemului de pensii ocupationale. Tn
anul 2021, a fost emisa o singura norma in vederea detalierii unor conditii privind autorizarea
administratorilor 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 Tsi desfasoara activitatea Tn 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. in 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.
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