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Toate economiile lumii au fost puternic afectate de pandemia de COVID-19, produsul intern brut global
inregistrand o scadere de -3,3% in anul 2020, conform estimarilor FMI din aprilie 2021. Cele mai afectate
au fost economiile avansate, cu o scadere de -4,7%, in timp ce economiile emergente si in curs de
dezvoltare au inregistrat o scidere de -2,2%. in primul trimestru al anului 2021, economia UE si cea a zonei
euro au inregistrat scaderi de -0,4% (UE) si -0,6% (zona euro) comparativ cu trimestrul precedent.

Anul 2020 a fost marcat de cresteri rapide a volatilitatii pe pietele financiare internationale, pe fondul
extinderii Tmbolnavirilor datorate virusului COVID-19, iar indicii bursieri au finregistrat scaderi
semnificative, ca urmare a efectelor de contagiune pe pietele financiare si a prognozelor de scadere
economica globala. Sistemul pensiilor private a fost cel mai putin afectat tindand seama de politica de
economisire si investire pe termen lung. De-a lungul timpului, au avut loc episoade de volatilitate ridicata
care au marcat fondurile de pensii private, insa activele acestora au inregistrat cresteri de la perioada la
perioada.

Sistemul pensiilor private din Romania a cumulat active in cuantum de 83,34 miliarde lei la finalul lunii
martie 2021, in crestere cu 33% comparativ cu luna martie a anului anterior si cu 7% comparativ cu
decembrie 2020. La 31 martie 2021, erau inscrisi 8,21 milioane participanti la cele 17 fonduri de pensii
private, la finalul anului 2020 fiind Tnregistrati un numar de 8,16 milioane participanti.

Valoarea totala a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate privat a fost de 80,19 miliarde lei la
finalul primului trimestru al anului 2021, in crestere cu aproximativ 33% comparativ cu aceeasi data a
anului 2020. Numarul participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 31 martie 2021
afost de 7,68 milioane persoane, fata de 7,53 milioane persoane inregistrate in luna martie a anului 2020.
in Pilonul 111, valoarea totald a activelor nete a fost de 3,10 miliarde lei la finalul primului trimestru al anului
2021, in crestere cu aproximativ 30% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent. Numarul de
participanti inregistrati in sistemul pensiilor facultative, la 31 martie 2021, a fost de 534.760 persoane,
comparativ cu 510.112 persoane inregistrate la 31 martie 2020.

Politica investitionald 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 71% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, iar un procent de 24%
a fost investit in actiuni la finalul primului trimestru al anului 2021.



Anul 2020 a fost afectat de izbucnirea pandemiei COVID-19, cu efecte semnificative asupra tuturor
statelor atat din perspectiva activitatilor economice, cat si a celor sociale. Aparitia pandemiei de COVID-
19 a condus la manifestarea unui nivel ridicat de incertitudine si volatilitate pe plan global, determinand
schimbari structurale rapide si necesitatea adaptarii pietelor financiare si a vietii sociale la noile restrictii
impuse prin masurile de prevenire a raspandirii.

Economiile din intreaga lume au fost puternic afectate de pandemia de COVID-19, PIB-ul global
inregistrand o scadere de -3,3% in anul 2020, conform estimarilor FMI din aprilie 2021. Economiile
avansate au fost cele mai afectate inregistrand o scadere de -4,7%, in timp ce economiile emergente si in
curs de dezvoltare au scazut cu -2,2%.

Cu toate acestea, economia globala a facut fata socului mai bine decat se anticipa initial: de-a lungul
anului, estimarile privind scaderea PIB-ului global s-au Tmbunatatit, in paralel cu o revizuire in crestere a
prognozelor pentru 2021. Aceste revizuiri au venit pe fondul relaxarii restrictiilor impuse de guverne ca
urmare a incetinirii raspandirii virusului Tn vara anului 2020, a adaptarii comportamentului firmelor si
consumatorilor la noile realitati, dar si a politicilor de relaxare fiscala si monetara. Revenirea economiilor
s-a temperat in ultimul trimestru al anului 2020, pe fondul unor noi valuri ale pandemiei, care au atras
dupa sine inasprirea restrictiilor.

Tn primul trimestru al anului 2021, economia UE si cea a zonei euro au inregistrat scdderi de -0,4% (UE) si
-0,6% (zona euro) comparativ cu trimestrul precedent. Aceste scaderi au urmat contractiilor din trimestrul
IV 2020 (UE: -0,5% si zona euro: -0,7%). Efectele crizei generate de pandemia de COVID-19 au fost, insa,
puternic resimtite Tn trimestrul 11 2020, perioada in care au fost inregistrate cele mai severe contractii din
1995, de la introducerea seriei de date, conform Eurostat. Economia Uniunii Europene a inregistrat o
scadere de -11,2%, in timp ce contractia economicd a fost mai ampla in zona euro (-11,6%) fata de
trimestrul anterior. Relaxarea treptatd a masurilor de carantina si izolare, ce a avut loc in vara anului 2020,
a creat premisele revenirii economice, economiile UE si zonei euro inregistrand cresteri semnificative de
11,7%, respectiv 12,5% in trimestrul 111 2020.

Comparativ cu perioada similara a anului anterior insa, majoritatea economiilor au inregistrat contractii
ample atat in trimestrul 11 2020, cat si in trimestrul 1l 2020. in trimestrul IV 2020, UE a inregistrat o scidere
economica Tn ritm anual de -4,6%, iar economia zonei euro a inregistrat o contractie de -4,9%. Cele mai
mari scaderi in ritm anual au fost observate in Spania (-8,9%), Grecia (-7,9%), Croatia (-7,1%) si Portugalia
(-6,1%), in timp ce Luxemburg (+1,4%) a fost singura economie din Uniunea Europeana care a inregistrat
cresteri in trimestrul IV 2020 comparativ cu perioada similard a anului 2019. n trimestrul | 2021 (estimari
semnal), produsul intern brut (PIB) ajustat sezonier a scazut cu 1,7% in Uniunea Europeand, respectiv cu
1,8% in zona euro.

Economia romaneasca a avut mai putin de suferit Tn primul trimestru al anului 2020, inregistrand o rata
de crestere de 2,8% (serie ajustata sezonier), o evolutie pozitiva in comparatie cu majoritatea economiilor



europene, in special cu cele dezvoltate. Cu toate acestea, in trimestrul 11 2020 impactul crizei generate de
pandemia de COVID-19 a fost resimtit mai puternic, avand in vedere ca masurile de izolare si carantina
impuse de statul roman au vizat in principal intervalul aprilie — mai 2020, perioada marcata de instituirea
stdrii de urgentd pe teritoriul Romaniei. Tn acest context, activitatea economici a inregistrat o contractie
ampla in trimestrul 11 2020, de -10,0%, fata de perioada similara din anul precedent. Ulterior, incepand cu
a doua jumatate a lunii mai 2020, au avut loc o relaxare treptata a masurilor si ridicarea restrictiilor,
creand, astfel, premisele unei reveniri ale economiei romanesti. Astfel, PIB-ul ajustat sezonier al Romaniei
a inregistrat o scadere in ritm anual de 5,5% in trimestrul Il 2020, respectiv de 2,0% in trimestrul IV 2020
si nu a prezentat nici o modificare in trimestrul 1 2021, potrivit estimarilor semnal.

Tabelul 1 Evolutia PIB (%) in UE in perioada 2019 — T1 2021

Regiune/ T1 T2 T3 T4 2019 T1 T2 T3 T4 2020 Tl
tara 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021

Zona euro 1,6 1,3 1,4 1,0 1,3 -3,3 -14,6 -4,1 -4,9 -6,6 -1,8
Germania 1,1 0,1 0,8 0,4 0,6 -2,2 -11,2 -3,8 -3,3 -4,8 -3,0
Spania 2,2 2,1 1,8 1,7 2,0 -4,3 -21,6 -8,6 -8,9 -10,8 -4,3
Franta 1,8 1,8 1,6 0,8 1,5 -5,5 -18,6 -3,7 -4,8 -8,1 1,5
Italia 0,3 0,5 0,5 -0,1 0,3 -5,8 -18,1 -5,2 -6,6 -8,9 -1,4
Bulgaria 4,2 3,8 3,3 3,1 3,7 2,3 -8,6 -5,2 -3,8 -4,2

Croatia 4,1 2,5 2,6 2,4 2,9 1,1 -14,5 -10,2 -7,1 -8,0

Ungaria 5,2 4,8 4,5 4,0 4,6 1,8 -13,4 -4,8 -4,1 -5,0

Polonia 5,5 4,9 4,6 4,0 4,7 2,0 -7,9 -2,0 -2,7 -2,7
Romania 5,2 4,2 3,4 3,7 4,1 2,8 -10,0 -5,5 -2,0 -3,9 0,0
Marea 17 15 14 12 14 24 208 86 ) ) )
Britanie

Sursa: Eurostat (variatie procentuala comparativ cu trimestrul similar din anul anterior-date ajustate sezonier)

n ceea ce priveste asteptarile cu privire la evolutia economiei, indicatorul sentimentului economic (ESI),
publicat de Directia Generala pentru Afaceri Economice si Financiare (DG ECFIN) a Comisiei Europene, a
inregistrat o valoare de 109,7 puncte in Uniunea Europeana in luna aprilie 2021, depasind pentru prima
data de la izbucnirea crizei sanitare valorile inregistrate in perioada pre-criza (februarie 2020: 103,9
puncte). In luna aprilie 2021, increderea in servicii a inregistrat o revenire de 12,2 puncte fats de valoarea
inregistrata in luna precedentd, iar increderea in sectorul comertului cu amanuntul a inregistrat o crestere
de 9,5 puncte fatd de nivelul inregistrat in martie 2021. In Romania, indicatorul sentimentului economic
inregistreaza o valoare mai scazuta fata de media UE, situandu-se in luna aprilie 2021 la un nivel de 101,5
puncte, in crestere fatd de luna martie (91,3 puncte). In Romania, increderea in sectorul serviciilor a
inregistrat o crestere de 11,5 puncte fata de valoarea inregistrata in luna anterioard, iar increderea in
sectorul constructiilor a inregistrat o crestere de 8,7 puncte fata de nivelul inregistrat in luna precedenta.



Grafic 1 Indicele sentimentului economic in UE
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Sursa: Eurostat

Socul generat de pandemia de COVID-19 s-a suprapus peste o vulnerabilitate deja existenta la nivelul
economiilor avansate, dar si al celor emergente si in curs de dezvoltare, legata de nivelul foarte ridicat al
datoriilor publice si private. Desi imprumuturile publice pot avea un impact pozitiv asupra dezvoltarii
economice, in conditiile in care sunt utilizate pentru finantarea unor investitii de natura sa stimuleze
cresterea, nivelul ridicat al indatorarii statelor reduce spatiul de manevra in abordarea unor socuri
neasteptate, asa cum este cel legat de criza sanitara actuala.

Tabelul 2 Evolutia datoriei guvernamentale (% PIB)

Regiune/tara 2018-T4 | 2019-T1 | 2019-T2 2019-T3 2019-T4 | 2020-T1 | 2020-T2 | 2020-T3 | 2020-T4

Italia 134,4 136,0 137,4 136,7 134,6 137,8 149,5 154,5 155,8
Franta 98,1 99,2 99,1 100,0 98,1 101,3 113,9 116,4 116,3
Spania 97,4 98,4 98,4 97,5 95,5 99,1 110,2 114,0 120,0
Zona euro 85,8 86,3 86,1 85,8 84,0 86,2 95 97,3 98,1
UE 79,5 79,9 79,7 79,2 77,6 79,4 87,7 89,8 90,8
Ungaria 69,1 68,4 67,2 67,2 65,5 65,8 70,3 73,9 80,4
Germania 61,8 61,6 61,1 61,0 59,7 60,9 67,3 70,0 69,8
Polonia 48,8 48,9 47,7 47 45,7 47,6 54,8 56,6 57,6
Romania 34,7 33,8 33,8 35,2 35,3 37,4 40,7 43,1 47,3
Bulgaria 22,3 20,9 20,3 20,5 20,2 20,1 21,3 25,3 25,0

Sursa: Eurostat

Ponderea datoriei guvernamentale in PIB este de 98,1% in zona euro pentru trimestrul IV 2020, in
crestere comparativ cu nivelul inregistrat in trimestrul IV 2019 (84,0%). La nivelul statelor membre UE,
exista o eterogenitate considerabila a nivelului de indatorare, ponderea datoriei publice in PIB variind de
la 18,2% (Estonia) la 205,6% (Grecia). Romania se situeaza printre statele membre UE cu un nivel mai
scizut de indatorare (47,3%), sub media de indatorare a statelor membre ale UE de 90,8% din PIB. in



februarie 2021, datoria administratiei publice a Romaniei s-a situat la o valoare de aproximativ 506,25
miliarde lei, in crestere fata de finalul lui 2019 (373,5 miliarde lei), reprezentand circa 48,0% din PIB.

Conform datelor publicate de Eurostat, deficitul bugetar (serie ajustata sezonier) s-a situat la un nivel de
8,0% din PIB pentru zona euro, respectiv 7,5% la nivelul UE-27 in trimestrul IV 2020, in crestere fata de
trimestrul anterior (6,4%, respectiv 6,1%). Deficitul bugetar al Romaniei a inregistrat un nivel de 10,6% din
PIB in trimestrul IV 2020 fata de 9,2% in trimestrul anterior.

Masurile stricte impuse de state incepand cu luna martie 2020 in vederea prevenirii raspandirii COVID-19
au avut implicatii negative si asupra pietei fortei de munca, ceea ce a determinat modificarea traiectoriei
descendente a ratei somajului observatd pe parcursul ultimilor ani. Tn martie 2021, rata somajului ajustats
sezonier s-a situat la 7,3% in UE, in crestere cu 0,9 pp fata de luna martie a anului anterior. In zona euro,
rata somajului s-a situat in luna martie 2021 la 8,1%, comparativ cu nivelul de 7,1% din martie 2020.

Grafic 2 Rata somajului (%) in state ale Uniunii Europene in martie 2021
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Sursa: Eurostat

Somajul ramane neomogen printre statele europene, in luna martie 2021 cel mai inalt nivel fiind
consemnat in Spania (15,3%), Italia (10,1%), Suedia (9,5%), Lituania (8,9%) si Letonia (8,7%), in timp ce la
polul opus se afla state ca Polonia (3,1%), Cehia (3,2%), Olanda (3,5%) si Ungaria (3,9%). Somajul in randul
tinerilor radmane o vulnerabilitate a pietei fortei de munca din Europa. Rata somajului in randul tinerilor
se pozitioneaza la 17,1% in UE si 17,2% in zona euro in martie 2021, in scadere fata de luna anterioara
(17,2% in UE, respectiv 17,3% in zona euro).

Rata somajului ajustata sezonier in Romania s-a aflat pe o traiectorie descendenta in lunile februarie si
martie 2021, situandu-se in luna martie la o valoare de 5,5%, in scadere cu 0,2 pp fata de luna precedenta
(5,7%). Cu toate acestea, rata somajului se mentine cu 0,5 pp peste media anului 2020 (5,0%). De
asemenea, se mentine si in luna martie 2021 tendinta conform careia rata somajului in randul barbatilor
(5,7%) este mai mare fata de rata somajului la femei (5,2%).

O evolutie pozitiva, Tn ciuda provocarilor si efectelor negative generate de pandemia de COVID-19, a
avut-o castigul salarial mediu brut, care s-a aflat pe un trend ascendent in primele 3 luni ale anului 2020,
cu o scadere usoara in aprilie — mai, in timpul starii de urgenta, iar ulterior, in revenire incepand cu luna
iunie, depasind nivelul inregistrat inainte de criza. In luna martie 2021, castigul salarial mediu brut s-a
situat la o valoare de 5785 lei, in crestere cu 5,2% comparativ cu luna precedenta, respectiv cu 7,4% fata



de martie 2020. O analiza a indicatorului pe sectoare economice arata ca in martie 2021 toate sectoarele
si-au revenit fata de perioada similara a anului anterior, indicatorul inregistrand cresteri.

Grafic 3 Evolutia cdstigului salarial mediu brut in Romdnia in perioada mar. 2020 — mar. 2021 (mar. 2020 = 100%)
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Conform Eurostat, in luna martie 2021, rata anuala a inflatiei a fost 1,3% in zona euro, respectiv 1,7% in
Uniunea Europeand, nivel similar cu cel inregistrat in perioada ianuarie 2020 n UE, respectiv in scadere
usoara fn zona euro comparativ cu luna ianuarie 2020 (1,4%). Grecia (-2,0%), Portugalia, Malta, Irlanda si
Slovenia (toate 0,1%) au inregistrat cele mai mici rate anuale ale inflatiei, conform metodologiei indicelui
armonizat al preturilor de consum.

Rata anuala a inflatiei IAPC in Romania s-a situat in martie 2021 la o valoare de 2,5%, mentinandu-se una
dintre cele mai mari rate din Uniunea Europeanad, dupa Polonia (4,4%) si Ungaria (3,9%), insa este in
scadere fata de 2019, cand a inregistrat o valoare medie de 3,9%.

n luna aprilie 2021, rata anuald a inflatiei (IPC) a inregistrat o crestere pana la nivelul de 3,24% in Romania,
pe fondul cresterii preturilor marfurilor nealimentare (5,21%), marfurilor alimentare (0,76%) si serviciilor
(2,61%) fata de martie 2020. Cresterea preturilor marfurilor nealimentare a avut la baza, in principal,
cresterea preturilor energiei electrice, pe fondul liberalizarii tarifelor la energia electrica si gazele naturale
furnizate consumatorilor casnici.

Grafic 4 Evolutia ratei anuale a inflatiei in Romdnia
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Contextul international

Prin intermediul diverselor planuri de pensii, persoanele fizice pot opta pentru acumularea unor economii
semnificative pentru varsta pensionarii. Luand Tn considerare modul in care sunt calculate beneficiile la
pensionare si cine suporta riscul (participantul sau angajatorul care finanteaza pensia), planurile de pensii
ocupationale pot fi beneficii definite (DB) sau contributii definite (DC). Astfel, in schemele de tip DC,
participantii suporta majoritatea riscurilor, iar in schemele de tip DB angajatorii care sponsorizeaza planul
de pensie isi asuma o parte din riscuri, In situatia in care activele nu sunt suficiente pentru asigurarea
drepturilor de pensie.

Pe plan european sistemele de pensii se impart in doua categorii: scheme de tip beneficii definite (DB) si
scheme de tip contributii definite (DC). Asadar, tarile central-estice au un sistem care functioneaza
preponderent conform schemei de tip contributii definite (DC), in vreme ce statele vestice aplicad un sistem
bazat pe scheme de tip beneficii definite (DB), doar patru state optand si pentru schemele de tip hibrid
(Belgia, Spania, Liechtenstein si Luxemburg). in Romania, sistemul pensiilor private este alcituit din Pilonul
Il (pensii administrate privat) si Pilonul lll (pensii facultative), ambele fiind de tip contributii definite (DC).
Chiar daca in anul 2020 in Romania a fost instituit un al patrulea pilon de pensii, respectiv sistemul de
pensii ocupationale (DC), pana in prezent nu au fost infiintate fonduri de pensii ocupationale.

Grafic 5 Distributia fondurilor de pensii in functie de tipul de schemd in anul 2019 (% din active totale)
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Sursa: EIOPA, pentru ES si BE s-au folosit datele aferente anului 2018

De-a lungul ultimilor ani, sistemul de pensii private s-a dovedit a fi un mod sigur si eficient de economisire
pe termen indelungat. Prin urmare, potrivit datelor publicate de OECD, cele mai multe state au inregistrat
cresteri anuale ale activelor fondurilor de pensii, cu exceptia Poloniei si Ungariei. Cresterile au fost rapide
n tarile cu un sistem Tnca recent al fondurilor de pensii private precum Armenia, Grecia sau Romania.

Tabelul 3 Gradul de penetrare al pensiilor private in anul 2019 (activele totale % PIB)

NL IS LI IE NO PT IT BE DE AT RO SI SE LU DK ES SK FlI BG

194% 137% 86% 36% 11% 10% 8% 8% 8% 6% 6% 6% 4% 4% 3% 3% 3% 1% 1%
Sursa: EIOPA, pentru GR (0,06%), HR (0,3%), PL (0,1%) si MT (0,3%) ratele sunt mai mici de 1%

Lv
1%



n anul 2019, la nivelul statelor a existat o eterogenitate considerabild a gradului de penetrare al pensiilor
private, variind de la 1% (Finlanda, Bulgaria, Letonia) la 194% (Olanda). Tn cazul Romaniei, gradul de
penetrare al pensiilor private a atins procentul de 6%, situand-se peste nivelul medianei.

Grafic 6 Structura investitionald a fondurilor de pensii in statele europene in anul 2019 (%)
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Fondurile de pensii private din statele europene au investit majoritar in obligatiuni si actiuni. Romania a
investit cel mai mare procent al portofoliului investitional in obligatiuni.

Grafic 7 Rata anuald de crestere nominald
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fn anul 2019 comparativ cu anul anterior, toate statele din Europa au inregistrat cresteri ale activelor
fondurilor de pensii. Prin urmare, potrivit datelor publicate de OECD, activele din planurile de economisire
pentru pensionare depaseau 50 miliarde USD la nivel mondial la finalul anului 2019, fiind aproximativ
dublu fata de finalul anului 2009.

n primul trimestru al anului 2020 planurile de economisire pentru pensionare au inregistrat pierderi ca
urmare a declansarii pandemiei COVID-19 care a determinat instabilitate pe pietele financiare la nivel
mondial. Potrivit prognozelor OECD, in luna martie 2020 comparativ cu perioada similara a anului anterior
activele fondurilor de pensii din zona OECD au inregistrat o scadere de 10%. Cu toate acestea, 1n
trimestrele Il si lll ale anului 2020 a avut loc o revenire a pietelor financiare, astfel ca au fost inregistrate
niveluri ale activelor superioare perioadei pre-criza, administratorii de fonduri de pensii recuperand
pierderile financiare suferite la inceputul pandemiei.

Scaderea accentuata a activelor fondurilor de pensii care se bazeaza pe scheme de tip beneficii definite
(DB) si scaderea dobanzilor au determinat o presiune asupra sponsorilor si furnizorilor planurilor DB in
primul trimestru din anul 2020, acestia fiind sprijiniti de factorii de decizie politica. Desi pietele financiare
internationale au prezentat un trend pozitiv in trimestrele Il si lll 2020, pozitia de finantare a schemelor
de tip DB a ramas inferioara anului 2019 in multe state, inclusiv Olanda, Marea Britanie si SUA.
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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 martie 2021, fondurile de pensii private

(pilon II si pilon Ill) au cumulat 83,34 miliarde lei in active totale, cu 33% mai mult comparativ cu anul

anterior. Ca si pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au inregistrat un nivel de

7,90%".

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

10
ini i 8,21 83,29
administratori 17 fonduri . £
y - milioane miliarde
de pensii 5 auditori .
. de active
private - )
4 depozitari participanti nete

La 31 martie 2021, politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private

continua sa fie concentrata pe piata locala de capital. Ponderea investitiilor Tn instrumente cu venit fix

reprezenta 71% din totalul portofoliului investitional al fondurilor de pensii private, in timp ce un procent

de 24% a fost investit Tn actiuni.

Grafic 8 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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Activele fondurilor din pilonul Ill rdaman la un nivel foarte scazut, reprezentand aproximativ 4% din total,

fiind astfel de dorit o incurajare a investitiilor populatiei in aceste instrumente.

1S-a utilizat PIB pentru anul 2020
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Grafic 9 Gradul de concentrare a fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 31.03.2021)
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Conform principalilor indicatori folositi de Consiliul Concurentei, riscul de concentrare pe piata pensiilor
private administrate privat este de nivel mediu, in timp ce gradul de concentrare a pietei pensiilor private
facultative este inca ridicat. Situatia este explicabild prin motive obiective legate de mecanismul lor de
functionare si starea actuala a pietei.

Raspandirea coronavirusului creste volatilitatea pietelor financiare. Persistenta COVID-19 ar putea genera
un nou episod de stres financiar international. Volatilitatea este una dintre cele mai importante
caracteristici ale pietelor financiare, direct legata de incertitudinea pietei si afecteaza comportamentul
investitional al intreprinderilor si al persoanelor fizice. Anul 2020 a fost marcat de cresteri rapide a
volatilitatii pe pietele financiare internationale, pe fondul extinderii virusului COVID-19, iar indicii bursieri
au finregistrat scaderi semnificative, ca urmare a efectelor de contagiune pe pietele financiare si a
prognozelor de scidere economica global3. Tns3, sistemul de pensii private este cel mai putin afectat
tinand seama de politica de economisire si investire pe termen lung. De-a lungul timpului, au avut loc
episoade de volatilitate ridicata care au marcat fondurile de pensii private, insa activele acestora au
inregistrat cresteri de la perioada la perioada.

Unitatile de fond din Pilonul Il au Tnregistrat cel mai ridicat nivel de volatilitate Tn primul trimestru al anului
2020 ce a fost caracterizat de o incertitudine pe pietele financiare generata de contextul epidemiologic.
Acest episod de volatilitate, inregistrat in luna martie, a avut loc ca urmare a propagarii scaderii preturilor
instrumentelor financiare asupra valorii unitare a activului net. Ulterior, nivelul volatilitatii zilnice a
fondurilor de pensii administrate privat s-a redus, situdndu-se inca la un nivel similar celui de dinaintea
izbucnirii pandemiei COVID-19.

Desi, pe intreg parcursul anului 2020 au fost luate masuri de restrictie impotriva raspandirii COVID-19,
ceea ce a contribuit la o crestere a incertitudinii in randul investitorilor, nivelul volatilitatii nu a fost la fel
de ridicat precum cel inregistrat in martie 2020.
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Grafic 10 Evolutia volatilitdtii zilnice a fondurilor de pensii din Pilonul II- GARCH (1,1)
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SiTn cazul unitatilor de fond din Pilonul Ill s-a inregistrat o evolutie similara a volatilitatii cu cel al unitatilor
de fond din Pilonul Il, insa cu o intensitate a volatilitatii mai scazuta.

Grafic 11 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill- GARCH (1,1)

40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

v
Q'
V'
-
e FPF AEGON ESENTIAL FPF AZT MODERATO e FPF AZT VIVACE
e FPF BCR PLUS e FPF BRD MEDIO FPF GENERALI STABIL
e FPF NN ACTIV e FPF NN OPTIM e FPF PENSIA MEA

== FPF RAIFFEISEN ACUMULARE

Sursa: prelucrare ASF

Unitatile de fond din Pilonul Il si Pilonul 1ll au Tnregistrat un nivel mai redus de volatilitate in primul
trimestru al anului 2021 comparativ cu finalul anului 2020.
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3. Fondurile de pensii administrate privat - Pilonul Il

La finalul primului trimestru al anului 2021 erau finscrisi Tn 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 sub supravegherea a patru banci din
Romania cu rol de depozitari. Valoarea totala a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate privat
a fost de 80,19 miliarde lei la finalul primului trimestru al anului 2021, in crestere cu aproximativ 33%
comparativ cu aceeasi data a anului 2020. Comparativ cu trimestrul anterior, activele nete au crescut cu
7%. Numarul participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 31 martie 2021 a fost
de 7,68 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 martie 2021 a fost de
197 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2020 valoarea acesteia a fost de 192 lei/participant. Tn
perioada ianuarie-martie 2021, contributiile virate in sistemul de pensii administrate privat au fost in
cuantum de 2,42 miliarde lei, in crestere cu circa 6% fata de aceeasi perioada din anul 2020.

Rata medie ponderatd de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 6,10% in
martie 2021, in luna decembrie 2020 valoarea acesteia fiind de 5,38%.

La finalul lunii martie 2021, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor administrate
privat era de 10.670 lei, inregistrand o crestere de 8,2% comparativ cu decembrie 2020. in intervalul
ianuarie-martie 2021 au fost efectuate plati ale activului personal net catre participanti in cuantum de 64
milioane lei pentru 3.991 participanti si beneficiari.

4.1. Valoarea activelor

La finalul lunii martie 2021, valoarea totala a activelor fondurilor de pensii private a fost de 80,24 miliarde
lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 80,19 miliarde lei, ambele fiind in crestere cu aproximativ
33% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior.

Grafic 12 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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4.2. Participanti

La 31 martie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de 7,68
milioane persoane, in crestere cu 2% comparativ cu aceeasi datd a anului anterior. De la inceputul anului
pana in luna martie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 50 mii de persoane, cu 22% mai putin
fata de anul precedent. Primele trei fonduri de pensii administrate privat in functie de numarul de
participanti, FPFP NN (27%), FPAP AZT Viitorul Tau (21%) si FPAP Metropolitan Life (14%) s-au mentinut

pe pozitii fruntase, cumuland un procent de 62% din numarul total de persoane inrolate in sistem.

n ceea ce priveste distributia pe grupe de varst3, la 31 martie 2021, ponderea participantilor cu varsta de
pana in 35 ani a fost de 41% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste 35 ani a fost
de 59%. Si distributia participantilor pe gen ramane constantd, ponderea participantilor de genul feminin
in numarul total de participanti fiind de 48%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 52%.

Grafic 13 Structura pe vdrste la 31 martie 2021 — participanti si populatie rezidentd (stdnga) si gradul de penetrare al pensiilor
private (dreapta)
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n ceea ce priveste gradul de penetrare al pensiilor private in randul populatiei rezidente, se observi 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 accentuatd si de
imbatranirea populatiei (Grafic 13-stdnga).
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Grafic 14 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem si a gradului de repartizare aleatorie
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Un numar de aproximativ 49,62 mii de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii
administrat privat Tn primul trimestru al anului 2021, reprezentand 99% din totalul persoanelor nou intrate

n sistem.

4.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna martie 2021, au fost virate contributii brute catre fondurile de pensii
administrate privat in cuantum de 2,42 miliarde lei, cu 6% mai mult comparativ cu aceeasi perioada a
anului anterior. Tn luna martie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de 772 milioane lei, in
crestere comparativ cu luna decembrie 2020 (748 milioane lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 197 lei in luna martie 2021, cu 1% mai putin comparativ
cu cea inregistrata in luna martie 2020. Aceasta a cunoscut o evolutie pozitiva continua de la infiintarea
sistemului de pensii administrate privat pana in prezent.

Grafic 15 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant
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Grafic 16 Active administrate si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie 2021

30 35%

20

15

10

0
NN

Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad mediu de concentrare, primele trei
fonduri totalizand 70% din active.

Miliarde lei
N
w

wv

22%
14%
10% 9%
7%
I . .
BCR BRD

AZT VIITORUL  METROPOLITAN VITAL ARIPI
TAU

Grafic 17 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii
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Contributia lunard medie variaza puternic in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in
Municipiul Bucuresti (274 lei/participant), Cluj (257 lei/participant), lasi (234 lei/participant) si Timis (228
lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se inregistreaza in Bistrita-Nasdud, Vrancea si
Harghita, cu aproximativ 166 lei/participant.
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Grafic 18 Distributia pe regiuni a contributiilor totale (exceptdnd Bucuresti — 195,8 milioane)
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n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pastreaza diferenta accentuatd intre regiuni, Municipiul
Bucuresti inregistrand cele mai mari valori (195,8 milioane lei), urmat de Cluj (33,9 milioane lei) si Timis
(31,4 milioane lei). La polul opus se afla sudul tarii — Giurgiu, Mehedinti, lalomita, Caras-Severin,
Teleorman si Calarasi inregistrand cele mai scazute valori (intre 1,8 si 3,3 milioane lei).

Grafic 19 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de
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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 1.403.760 lei, in timp ce cel mai mic are o valoare
de 1 leu. Totodata, peste 20% din participanti detin active sub valoarea de 1.000 lei.
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4.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

n perioada ianuarie-martie 2021 au fost efectuate pliti ale activului personal net in valoare de 64,47
milioane lei catre 3.991 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate, un procent de
88% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 11% ca urmare a decesului participantului si 1% ca
urmare a invaliditatii.

Grafic 20 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-martie 2021
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in primul trimestru al anului 2021, ca si modalitate de platd a activului personal net,
participantii/beneficiarii au preferat platile unice in detrimentul celor esalonate, in procent de 78%. Ca
urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 41 milioane lei si plati
esalonate in valoare de 15 milioane lei. Au fost inregistrare plati unice in cuantum de 6 milioane lei si plati
esalonate Tn cuantum de 1 milion lei catre beneficiarii activului personal net ca urmare a decesului
participantului. Ca urmare a invaliditatii, cuantumul activului net personal platit a fost de aproximativ 0,44
milioane lei aferent platilor unice si 81 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 21 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-martie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in primele trei luni ale anului 2021 au fost
inregistrate de FPAP NN (36%), FPAP AZT Viitorul Tau (23%) si de FPAP Metropolitan Life (15%).
Deschiderea dreptului la pensie reprezintd ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii
administrate privat.

4.5. Structura investitiilor

La 31 martie 2021, titlurile de stat si actiunile au rdmas principalele instrumente financiare in care au
investit fondurile de pensii administrate privat. Investitiile fondurilor de pensii administrate privat in titluri
de stat au reprezentat 65% la 31 martie 2021, aproximativ acelasi procent fiind investit si anul anterior in
titluri de stat. Investitiile in actiuni au crescut, reprezentand la 31 martie 2021 un procent de 24% din
valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din Pilonul Il. De asemenea, ponderi semnificative sunt
investite si Tn obligatiuni corporative si fonduri de investitii.

Grafic 22 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie 2021
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Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de

peste 60% 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 69,67%. Alte instrumente financiare precum

actiunile sau obligatiunile corporative se regasesc in portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii in

procente semnificative, peste 20% si, respectiv, peste 0,5%.

Grafic 23 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie 2021
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Grafic 24 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie 2021
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Investitiile locale ale fondurilor de pensii
administrate privat au inregistrat un procent de
aproximativ 88%, iar din plasamentele in valuta,
ponderea cea mai mare au avut-o plasamentele
in euro (10%) si dolar american (1%) la finalul
lunii martie 2021. Doar un administrator de
fonduri de pensii private a utilizat instrumente
de acoperire a riscului valutar la finalul primului
trimestru al anului 2021.
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Titlurile de stat denominate in lei prezinta un procent semnificativ (90%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii private la 31 martie 2021, cele denominate in euro fiind 8% si in dolar
american 2%. in 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 in 2030 si 2031.

Grafic 25 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie
2021
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La finalul lunii martie 2021, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 2,90 miliarde lei,
cu o pondere de 3,61% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile n alte
obligatiuni emise de organisme strdine neguvernamentale au atins un procent de 2,08%, investitiile in
obligatiuni municipale fiind de 0,24%.

Grafic 26 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 31 martie 2021
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Emitentii obligatiunilor corporative provin din tari precum SUA (43%), Spania (16%), Olanda (9%), Austria
(9%), emitentii locali fiind in procent de doar 11%. Fondurile de pensii administrate privat au investit in
obligatiuni corporative roméanesti emise de Banca Comerciala Roméana in procent de 5,47% din totalul
obligatiunilor corporative, UniCredit Bank SA in procent de 4,16% si Alpha Bank Romania SA in procent de
0,93%.

Grafic 27 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 31 martie 2021
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 31 martie
2021, se situau in jurul valorii de 1,64 miliarde lei. Principalele cinci institutii la care fondurile de pensii
administrate privat detin depozite bancare sau conturi curente sunt: BRD - Groupe Société Générale SA,
ING Bank Romania, Banca Comerciala Romana, EximBank SA si Garanti Bank SA.

4.6. Rate de rentabilitate

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat au Tnregistrat urmatoarele
valori la finalul lunii martie 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 Martie 2020 Martie 2021
ARIPI 2,4741% 6,4578%
AZT VIITORUL TAU 2,9027% 6,0726%
BCR 3,4802% 6,4657%
BRD 2,1792% 5,2879%
METROPOLITAN LIFE 3,6172% 6,0917%
NN 2,9630% 6,0045%
VITAL 3,4682% 6,2944%
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La finalul lunii martie 2021, erau inscrisi in Registrul Electronic al Autoritatii de Supraveghere Financiara
un numar de zece fonduri de pensii facultative, 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 3,10 miliarde lei la finalul lunii
martie 2021, in crestere cu aproximativ 30% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent si in
crestere cu 6% comparativ cu finalul anului 2020. Numarul de participanti inregistrati Tn sistemul pensiilor
facultative, la 31 martie 2021, a fost de 534.760 persoane, la 31 decembrie 2020 fiind Tnregistrati un
numar de 527.336 persoane.

La nivelul Pilonului Ill, contributia medie a participantilor cu contributii virate la 31 martie 2021 a fost de
aproximativ 145 lei/participant, in scddere cu 10% comparativ cu luna decembrie 2020. In perioada
ianuarie-martie 2021, contributiile virate in sistemul de pensii facultative au fost in cuantum de 92
milioane lei, Tn usoara scadere 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 9,09% in martie 2021, in luna martie 2020 valoarea acesteia fiind de -1,47%. Rata medie ponderata
de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu a Tnregistrat un nivel de
7,79% la finalul lunii martie 2021, semnificativ mai mare comparativ cu cea inregistrata in luna martie
2020 (-0,15%).

La finalul lunii martie 2021, valoarea medie a unui cont Tn sistemul pensiilor facultative era de 5.797 lei,
cu 4% mai mare decat in decembrie 2020, totodata reprezentand 54% din valoarea unui cont mediu din
fondurile pilonului Il. Tn intervalul ianuarie-martie 2021 au fost efectuate plati ale activului personal net
catre participanti in cuantum de aproximativ 27 milioane lei pentru 2.587 participanti si beneficiari.

Activele nete ale fondurilor de pensii facultative au crescut in luna martie 2021 comparativ cu aceeasi luna
a anului anterior cu aproximativ 30%. in pofida fluctuatiilor preturilor activelor financiare cauzate de
pandemia COVID-19, activele totale ale fondurilor de pensii facultative au inregistrat in luna martie valori
superioare celor din anul anterior.
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Grafic 28 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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5.2. Participanti

La 31 martie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii facultative a fost de 534.760
persoane, in crestere cu 5% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. De la Tnceputul anului pana
in luna martie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 10 mii de persoane, cu 7% mai putin fata de
anul precedent. Primele trei fonduri de pensii facultative in functie de numarul de participanti, FPF NN
Optim (38%), FPF BCR Plus (26%) si FPF NN Activ (10%) s-au mentinut pe primele pozitii, cumuland un
procent de 74% din numarul total de persoane inrolate in sistem.

Grafic 29 Evolutia structurii participantilor pe grupe de vérstd (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 in functie de genul lor. n ceea ce priveste distributia pe grupe de varst4, la 31 martie 2021,
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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 40% si ponderea celor de peste 45 ani a fost
de 54%. Distributia participantilor pe gen ramane constanta, ponderea participantilor de genul feminin in
numarul total de participanti fiind de 51%, iar ponderea persoanelor de gen masculin de 49%.

Grafic 30 Structura pe vdrste a participantilor (stdnga) si gradul de penetrare (dreapta)
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Se observa un grad scazut de penetrare al pensiilor facultative, care oscileaza intre 5 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 31 Evolutia lunard a numdrului de participanti nou intrati in sistemul pensiilor facultative
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Numarul de participanti nou intrati in sistem s-a diminuat semnificativ Tn luna mai 2020, ajungand la
nivelul de 651 persoane. n perioada urmétoare izbucnirii crizei sanitare, s-a inregistrat un numar mai mic
de persoane nou intrate n sistemul pensiilor facultative, comparativ cu lunile anterioare. n luna martie
2021, fondul de pensii facultative NN Optim a inregistrat cel mai mare numar de persoane nou intrate in
sistem, pe urmatoarele locuri fiind FPF Pensia Mea si FPF NN Activ.
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5.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna martie 2021, au fost virate contributii brute catre fondurile de pensii
facultative in valoare de 92 milioane lei, in usoara scadere comparativ cu aceeasi perioada a anului 2020.
in luna martie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de 34 milioane lei, cu 7% mai mult
comparativ cu luna martie 2020.

Contributia medie per participant a fost de circa 145 lei in luna martie 2021, valoare mai mare decat in
luna martie 2020 si in usoara scadere fata de decembrie 2020. Aceasta a cunoscut o evolutie pozitiva
continua de la infiintarea sistemului de pensii administrate privat pana la inceputul pandemiei,
deteriorandu-se usor din martie, insa revenind la trend pe finalul anului.

n primul trimestru al anului 2021, contributiile totale brute au inregistrat o usoara scidere de -0,4% fat3
de trimestrul corespondent al 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 32 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 33 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 34 Activul net si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 31 martie 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 54% din piat3.

Grafic 35 Valoarea activului mediu/participant in functie de fond
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Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 2.615 lei si 8.052 lei.
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5.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

in primele trei luni ale anului 2021, au fost efectuate plati ale activului personal net in cuantum de
aproximativ 27 milioane lei catre 2.587 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate,
un procent de 92,7% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 7,0% ca urmare a decesului
participantului si 0,3% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 36 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-martie 2021
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Modalitatea de plata a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiariin trimestrul 1 2021
a fost plata unica, in procent de 65% din totalul platilor efectuate de fondurile de pensii facultative. Ca
urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 15 milioane lei si plati
esalonate in valoare de 10 milioane lei. Au fost Tnregistrare plati unice in cuantum de 1,4 milioane lei si
plati esalonate in cuantum de 0,48 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 68 mii lei aferent platilor unice si 21 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 37 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-martie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in trimestrul | al anului 2021 au fost
inregistrate de FPF NN Optim (40%), FPF BCR Plus (24%) si de FPF NN Activ (12%). Deschiderea dreptului
la pensie reprezinta ponderea cea mai mare in platile fondurilor de pensii facultative.
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5.5. Structura investitiilor

La finalul lunii martie 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 60% la 31 martie 2021, in scadere cu 3 puncte procentuale comparativ cu finalul anului 2020.
Investitiile Tn actiuni au reprezentat 27% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii din Pilonul IIl.
O alta categorie importantd de active financiare in care au investit fondurile de pensii facultative este
reprezentata de depozitele bancare si fondurile de investitii.

Grafic 38 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 31 martie 2021
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Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 50% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative, FPF BRD Medio a investit cel mai mare
procent in titluri de stat, aproximativ 68%. 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 39 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 31 martie 2021
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Grafic 40 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 31 martie 2021
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Investitiile locale ale fondurilor de pensii
facultative au fnregistrat un procent de
aproximativ 88%, iar din plasamentele Tn valuta,
ponderea cea mai mare au avut-o plasamentele
in euro (11%) si dolar american (1%) la finalul
lunii martie 2021. Administratorii fondurilor de
pensii private facultative nu au utilizat
instrumente de acoperire a riscului valutar in
luna martie 2021.
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Titlurile de stat denominate in lei prezinta un procent semnificativ (91%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii private la 31 martie 2021, cele denominate in euro fiind 9% si in dolar
american 1%. In 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 in 2025.

Grafic 41 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 31 martie 2021
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La finalul lunii martie 2021, investitiile Th obligatiuni corporative au fost in cuantum de 77 milioane lei, cu
o pondere de 2,48% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative. Investitiile Tn alte obligatiuni emise
de organisme straine neguvernamentale au atins un procent de circa 2%, investitiile in obligatiuni
municipale fiind de 1%.

Grafic 42 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 31 martie 2021
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Fondurile de pensii facultative au investit in obligatiuni corporative romanesti in procent de 30%, in
obligatiuni corporative emise de emitenti din SUA Tn procent de 28%, iar in obligatiuni corporative emise
de emitenti din Olanda Tn procent de 15%. Fondurile de pensii facultative au investit Tn obligatiuni
corporative romanesti emise de UniCredit Bank SAin procent de 21% din totalul obligatiunilor corporative,
Banca Comercialda Romana in procent de 5% si Alpha Bank Romania SA in procent de 4%.
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Grafic 43 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 31 martie 2021
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Plasamentele fondurilor de pensii facultative in depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de 108 milioane lei la finalul primului trimestru al anului 2021. Principalele cinci institutii la care fondurile
de pensii facultative detin depozite bancare sau conturi curente sunt: BRD - Groupe Société Générale SA,
ING Bank Romania, Banca Comercialda Romana, Intesa SanPaolo si OTP Bank.

5.6. Rate de rentabilitate

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

Tabelul 5 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative

Denumire fond de pensii facultative Martie 2020 Martie 2021
AZT VIVACE -0,3081% 10,0010%
NN ACTIV -1,9094% 8,7582%
AEGON ESENTIAL 0,7386% 8,9934%
AZT MODERATO 0,7293% 8,8587%
BCR PLUS 0,0899% 8,1177%
BRD MEDIO 0,0311% 6,8531%
NN OPTIM -0,6789% 7,4850%
PENSIA MEA 0,8025% 6,6568%
RAIFFEISEN ACUMULARE 0,7743% 8,5032%
STABIL -0,4074% 8,4811%
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Schimbarea structurii de varsta a populatiei influentatd de cresterea sperantei de viata si de 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 multumitor 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, n cadrul contractului colectiv de
munca, si, totodatd, in considerarea interesului sau legitim de contribuitor la fond, ii reprezinta pe acestia
in relatia cu administratorul, care infiinteaza si administreaza fondul de pensii ocupationale

Autoritatea de Supraveghere Financiara a elaborat 11 norme, care reglementeaza aspectele ce tin de
infiintarea si functionarea fondurilor de pensii ocupationale, actualizand in acelasi timp si alte norme ce
au incidenta asupra activitatii de administrare a acestor fonduri.

Pana in prezent nu au fost primite solicitari de infiintare a unor fonduri de pensii ocupationale.

Introducerea unei noi componente de acumulare n 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 al angajatilor.
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