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Economia Uniunii Europene a avut o evolutie favorabild in 2021, insa, la nivel agregat, atat economia UE,
cat si cea a zonei Euro, au ramas la un nivel inferior celui inregistrat inaintea pandemiei COVID-19.

De-a lungul ultimelor trei semestre, traiectoria economiei romanesti a inregistrat un parcurs similar
majoritatii tarilor din Uniunea Europeana. Prognozele FMI, CE si CNSP indica o revenire sustinuta a
economiei romanesti, atat in 2021, cat si in 2022. Prognozele sunt similare ca magnitudine, Comisia
Europeana estimand cea mai mare crestere pentru anul 2021, de 7,4%, urmata de CNSM si FMI cu 7%.
Pentru anul 2022, prognozele celor trei institutii sunt foarte apropiate, avand valori de 4,8-4,9%.

Sistemul pensiilor private a marcat o evolutie pozitiva pe tot parcursul functionarii sale, fiind rezilient in
fata episoadelor de volatilitate intalnite de-a lungul timpului. Fondurile de pensii private reprezinta
investitori institutionali care sprijina, in principal, economia local3, fiind totodata si un factor de echilibru
si de stabilitate al pietei financiare. Cresterea activelor fondurilor de pensii private din Romania este
remarcabila si la nivel european, fiind printre tarile cu cele mai mari cresteri din ultimii 10 ani. Sporirea
volumului de active este, de regula, intalnita in statele cu un sistem recent de pensii private, care se afla
inca Tn perioada de acumulare si nu inregistreaza iesiri consistente din sistem, sau in statele cu un volum
redus al activelor fondurilor de pensii private.

Sistemul pensiilor private din Romania a cumulat active in cuantum de 90,43 miliarde lei la finalul lunii
septembrie 2021, in crestere cu 25% comparativ cu luna septembrie a anului anterior si cu 3% comparativ
cu iunie 2021. La 30 septembrie 2021, erau inscrisi 8,29 milioane participanti la cele 17 fonduri de pensii
private, la finalul lunii septembrie 2020 fiind Tnregistrati un numar de 8,10 milioane participanti.

Valoarea totala a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate privat a fost de 87,06 miliarde lei la
finalul lunii septembrie a anului 2021, in crestere cu aproximativ 25% comparativ cu aceeasi datd a anului
2020. Numarul participantilor inregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie 2021
a fost de 7,73 milioane persoane, fata de 7,58 milioane persoane inregistrate in luna septembrie a anului
2020. Tn Pilonul 11, valoarea totald a activelor nete a fost de 3,317 miliarde lei la finalul primelor nou3 luni
ale anului 2021, in crestere cu aproximativ 22% comparativ cu aceeasi perioadd a anului precedent.
Numarul de participanti Tnregistrati in sistemul pensiilor facultative, la 30 septembrie 2021, a fost de
553.775 persoane, comparativ cu 520.879 persoane inregistrate la 30 septembrie 2020.

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private continua sa fie
concentratd 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 25%
a fost investit in actiuni la finalul lunii septembrie a anului 2021.
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Cresterea economica

Pandemia COVID-19 a creat o falie intre traiectoriile economiilor emergente si cele avansate. Acestea din
urma au reusit sa limiteze efectele pandemiei datorita capacitatii de a-si sustine economiile prin masuri
fiscale si monetare, dar si datorita accesului la vaccinuri, care a permis o reluare mai rapida a activitatilor
economice in conditii apropiate de normal.

Cu toate acestea, analistii FMI au revizuit in scadere perspectivele de crestere economica pentru 2021
(World Economic Outlook, octombrie 2021) fata de estimarile din iulie, notand determinanti diferiti
pentru economiile emergente si pentru cele avansate. Astfel, economiile emergente vor fi afectate de
incertitudinile privind situatia sanitara, pe fondul aparitiei de noi variante ale virusului, dar si al accesului
mai dificil la vaccinuri, in timp ce economiile avansate vor fi afectate, in principal, de probleme aparute pe
lanturile de aprovizionare.

La acestea, se adauga provocari suplimentare generate de:

- Cresterea inflatiei si incertitudinile privind traiectoria acesteia;

- Tncalzirea global3 si adoptarea unor politici de tranzitie citre economii mai verzi;

- Aparitia de noi variante ale virusului, care pun in discutie capacitatea vaccinurilor de a asigura, de
unele singure, revenirea la normalitate.

Comparand estimarile FMI privind cresterea economica din ianuarie 2020, inainte de debutul pandemiei,
cu cele din octombrie 2021, se observa ca economiile avansate isi vor reveni in 2022 pe traiectoria de
crestere a PIB inregistrata anterior pandemiei, avand o evolutie in V, in timp ce economiile emergente vor
suferi o pierdere permanentd de crestere economica. Cu toate acestea, economiile emergente sunt
prognozate sa creasca mai mult, la finalul anului 2022 fata de 2019, decat cele avansate (9% fata de 4,8%).

Grafic 1 Prognozele PIB curente si cele realizate inainte de pandemie, 2019=100
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Sursa: FMI, World Economic Outlook, octombrie 2021
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La nivelul Uniunii Europene, economia a avut o evolutie favorabilda in 2021, insa, la nivel agregat, atat
economia UE, cat si cea a zonei Euro, au ramas la un nivel inferior celui de dinainte de pandemie.

Grafic 2 Evolutia PIB real, variatie procentuald fatd de  Grafic 3 Evolutia PIB real (2010=100), date ajustate sezonier si
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De-a lungul ultimelor trei semestre, traiectoria economiei romanesti a inregistrat un parcurs similar
majoritatii tarilor din Uniunea Europeana. Spre deosebire de criza din 2008, cand economia a atins un
minim la 8 trimestre de la debut, acum efectul a fost brusc, minimul Tnregistrandu-se dupa doar un
trimestru. Minimele atinse sunt comparabile intre cele doua crize (-10,5%, respectiv, -11,8%), insa exista
diferente semnificative in privinta vitezei de revenire la nivelurile pre-criza: in cazul crizei din 2008,
revenirea s-a petrecut la 23 de trimestre dupa debut, in timp ce in cazul COVID-19 ea s-a inregistrat la
doar patru trimestre distanta.

Grafic 4 Dinamica PIB trimestrial, serie ajustatd sezonier, miliarde lei, preturi medii ale anului 2000
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Tn cazul Romaniei, prognozele FMI, CE si CNSP indic3 o revenire sustinutd a economiei, atat in 2021, cat
si in 2022. Prognozele sunt similare ca magnitudine, Comisia Europeana estimand cea mai mare crestere
pentru anul 2021, de 7,4%, urmata de CNSM si FMI cu 7%. Pentru anul 2022, prognozele celor trei institutii
sunt foarte apropiate, avand valori de 4,8-4,9%.

Tabelul 1 Previziuni ale cresterii economice

FMI CE CNSP
2020 2021 2022 2021 2022 2021 2022
Prognoza PIB real -3,9 7 4,8 7,4 49 7 4,9
Sursa: FMI - World Economic Outlook — octombrie 2021, revizuit in iulie 2021, CE — prognoza de vard 2021, CNSP — prognoza de
vard 2021

Piata muncii

Rata somajului pentru majoritatea tarilor a inregistrat o usoara crestere la debutul pandemiei, insa socul
a fost mult mai mic decat cel din timpul crizei din 2008. Tn 2021 s-au inregistrat stabiliz&ri sau chiar reduceri
ale ratei somajului Tn majoritatea tarilor, ca urmare a masurilor de sustinere fiscala din timpul pandemiei,
urmate de relaxarile din trimestrul 11 2021, care au favorizat o revenire a cererii.

Tn Romania, somajul a avut o evolutie similard cu cea de la nivel european. La debutul pandemiei, somajul
a urcat brusc de la 4% pana la aproape 6%, ramanand, totusi, la valori mai mici decat inainte de criza din
2008. Tn iulie 2021, rata somajului din Romania a scizut pand la valoarea de 5,1%, situdndu-se sub media
Uniunii Europene de 6,9%.

Grafic 5 Rata somajului (ianuarie 2007 — iulie 2021), date ajustate sezonier
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Cu exceptia HORECA, castigurile salariale nu au fost afectate pe termen lung de pandemia COVID-19.
Astfel, atat la nivel agregat al intregii economii, cat si in structura, la nivelul majoritatii sectoarelor, castigul

Sursa: Eurostat

salarial brut este mai mare in septembrie 2021 decat in perioada pre-pandemica.

Grafic 6 Castigul salarial brut
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Rata inflatiei

Dupa ce in Europa s-a inregistrat o perioada de deflatie in a doua parte a anului 2020, acum se
inregistreaza o crestere sustinuta a indicatorului IAPC pe tot parcursul anului 2021. Cel mai important
determinant atat al deflatiei din 2020, cat si al inflatiei din 2021 a fost componenta energie. in ultimele
luni, contributii in cresterea inflatiei au avut si bunurile alimentare si cele industriale, pe fondul cresterii
preturilor materiilor prime, dar si al blocajelor din lanturile de aprovizionare.
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BCE considera ca inflatia din 2021 se datoreaza, in principal, unor factori temporari: inflatia din energie
(determinata atat de cresteri de preturi, cat si de efectul de baza) si eliminarea reducerii ratei TVA in
Germania. Alte presiuni inflationiste au fost, conform BCE, determinate de cererea crescuta ca urmare a
redeschiderii economiilor in vara, dar si de problemele din lanturile de aprovizionare. Astfel, BCE se
asteaptd ca influenta acestor factori sd se atenueze incepand cu 2022. Tn plus, efectul de baz3 al unui an
2021 cu inflatie mare va tempera suplimentar evolutia indicelui IAPC in 2022.

Grafic 7 IAPC pe componente pentru Zona Euro si prognoza BCE
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Sursa: Eurostat, BCE

Tn Romania, inflatia a inregistrat cresteri de la lund la lund in 2021, in perioada iulie-octombrie tendinta
accelerandu-se pronuntat. Astfel, Tn octombrie 2021 inflatia a atins valoarea de 7,94%, valoare
nemaiintalnita din iulie 2011. Cresterile cele mai mari, care au influentat toti indicii, au fost in energie
(gaze naturale, energie electrica, dar si combustibili). De asemenea, conform Raportului asupra inflatiei

publicat de BNR in noiembrie 2021, determinanti importanti ai inflatiei au fost si preturile la materii prime
si materiale.

Pentru a tempera anticipatiile inflationiste, BNR a decis majorarea ratei dobanzii de politicd monetara la
1,5% in octombrie, pentru ca in noiembrie s decidd o noud majorare, pana la 1,75%. in ultimul Raport
asupra inflatiei publicat (noiembrie 2021), BNR anticipeaza o inflatie de 7,5% pentru ultimul trimestru al
anului curent, urmata de o crestere in primele doua trimestre ale anului 2022 pana la valoarea de 8,6%.
Ulterior acestei perioade, BNR anticipeaza o revenire a inflatiei catre intervalul tinta pana la jumatatea
anului 2023.. Trebuie mentionat ca actuala prognoza se bazeaza pe datele disponibile la luna septembrie,
inflatia anuala pentru luna octombrie depdsind deja prognoza BNR pentru finalul anului.
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Grafic 8 Inflatia (IPC) si prognoza BNR a IPC
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Indicatorul sentimentului economic (ESI)

Atat in cazul Romaniei, cat si Tn cazul Uniunii Europene in ansamblu, indicatorul ESI a atins minime istorice
imediat dupa debutul crizei pandemice. Astfel, la nivelul Uniunii Europene, ESI a avut valoarea de 67,1 in
aprilie 2020, in timp ce in Romania a avut valoarea de 68,5. Aceste valori sunt semnificativ mai mici decat
cele de dinaintea pandemiei, insa similare cu cele atinse in timpul crizei din 2008. Indicatorul a recuperat
rapid pe finalul anului 2020 si inh 2021, stabilizandu-se, in cazul Uniunii Europene, in jurul unor valori
maxime istorice (117,6 la octombrie 2021). in cazul Romaniei, indicatorul a avut evolutii similare pana la
jumatatea anului, cand a inceput sa scada din nou, aflandu-se Tn octombrie 2021 la valori sub cele de
dinaintea crizei.

Grafic 9 Indicatorul ESI
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La nivelul Uniunii Europene, toate componentele indicelui inregistreaza cresteri in 2021, cele mai bine
pozitionate sectoare in octombrie 2021 fiind serviciile si industria, urmate de constructii. in Romania,
sentimentul de incredere la nivel sectorial a atins nivelurile pre-pandemice la jumatatea anului, Tnsa de
atunci a inceput sa scada. Cele mai bine pozitionate sectoare economice romanesti sunt comertul si
serviciile, urmate de industrie. in Uniunea Europeand, increderea consumatorilor s-a stabilizat la valorile
apropiate de cele pre-pandemice. Pentru Romania, indicatorul nu mai este disponibil incepand cu anul
2020.

Grafic 10 Componentele indicelui ESI
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Diversele tipuri de planuri de pensii reprezinta modalitati prin care persoanele fizice pot acumula
economii semnificative pentru varsta pensionarii. Planurile de pensii pot fi de tip beneficii definite (DB)
sau de tip contributii definite (DC). Asadar, 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 daca activele nu acopera drepturile de pensie.

Referitor la eterogenitatea sistemelor de pensii private din statele europene poate fi remarcat faptul c3,
in general, statele central-estice se bazeaza pe scheme de tip contributii definite (DC), iar statele vestice
se axeaza pe scheme de tip beneficii definite (DB), doar patru state optand si pentru scheme de tip hibrid
(Belgia, Liechtenstein, Luxemburg si Spania). Tn Romania sistemul pensiilor private este format din Pilonul
Il (pensii administrate privat) si Pilonul lll (pensii facultative), ambele fiind de tip contributii definite (DC).
fn 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 este considerat o modalitate
performanta de economisire pe termen lung.
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Conform datelor publicate de OECD, activele fondurilor de pensii si-au mentinut tendinta de crestere in
anul 2020 n aproape toate tarile. Aceasta crestere a fost sustinuta de castigurile de capital pe pietele
financiare si de masurile guvernamentale care au ajutat membrii sd continue sa participe la planurile lor
de pensii. Dintre statele pentru care exista date cele mai semnificative cresteri ale activelor in termeni
nominali au avut loc in Georgia (peste 100%), unde participarea la un sistem de pensii pilon Il a devenit
obligatorie de la 1 ianuarie 2019 si Franta (84%), unde companiile de asigurari au Tnceput sa creeze si sa
transfere pensii catre FRPS (un fond de pensii nou autorizat - fond suplimentar de pensii ocupationale).

Tn cea mai mare parte, statele au inregistrat cresteri anuale ale activelor fondurilor de pensii, cu exceptia
Poloniei, unde a fost observat un declin de 3,7% cauzat de pierderile de investitii pe pietele financiare.

Tinand cont de valoarea activelor fondurilor de pensii, in Marea Britanie a fost constata cea mai ridicata
valoare, de 3,24 trilioane USD, urmata de Olanda (2,06 trilioane USD) si Elvetia (1,19 trilioane USD), in
vreme ce Germania detine peste 331 miliarde USD.
Grafic 11 Activele fondurilor de pensii in statele europene, % PIB, anul 2020
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Tabelul 2 Gradul de penetrare al pensiilor private in anul 2020 (activele totale % PIB)

NL SE PT IT NO BE DE AT ES SK LU Sl FI FR
215% 35% 11% 10% 9% 8% 7% 7% 3% 3% 3% 2% 2% 2%

Sursa: EIOPA, pentru HR si BG ratele sunt mai mici de 1%

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 Olanda (215%). in cazul Romaniei, gradul de penetrare al pensiilor private
a atins procentul de 7,40%.
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Grafic 12 Structura investitionald a fondurilor de pensii ocupationale in statele europene in anul 2020 (%)
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Sursa: Raportul privind stabilitatea financiara EIOPA — lulie 2021

Nota: Categoria ,Alte state” cuprinde 4 state membre (Bulgaria, Danemarca, Liechtenstein si Polonia) cu un numar mic de IORP in cel putin o
schemd (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 majoritar Tn obligatiuni, actiuni si n
categoria ,alte investitii”. Tara cu cel mare procent al portofoliului investitional in obligatiuni este Slovenia

(72%), urmata de Franta (65%) si Croatia (54%). La polul opus se afld Austria cu un procent de 2%.

Grafic 13 Structura investitionald a schemelor de tip contributii definite in statele europene in anul 2020 (%)
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Sursa: Raportul privind stabilitatea financiara EIOPA — lulie 2021

Nota: Categoria , Alte state” cuprinde 7 state membre (Bulgaria, Germania, Danemarca, Croatia, Liechtenstein, Norvegia si Polonia) cu un numar
mic de IORP in cel putin o schemd (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 neponderatd pentru Spatiul Economic European.
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Grafic 14 Structura investitionald a schemelor de tip beneficii definite in statele europene in anul 2020 (%)
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mic de IORP in cel putin o schem3 (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.

Structura investitionala a schemelor de tip contributii definite, cat si a celor de beneficii definite este

caracterizata de investitia majoritara n obligatiuni si actiuni. Romania a investit cel mai mare procent al

portofoliului investitional in obligatiuni.

Grafic 15 Rata de rentabilitate a investitiilor, dec 2019-dec. 2020, in statele europene (%)
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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: Italia (3,3%), Slovenia (2,6%), Letonia (2,4%), Serbia (-0,1%), Cehia (-1,2%) si Polonia (-4,8%).
Asa cum reiese si din graficul de mai sus, fondurile de pensii din Romania au inregistrat un randament real
de 4,9%, iar Georgia (7,8%) a inregistrat cel mai ridicat nivel.

Un potential factor care a contribuit la performanta investitionald negativa a fondurilor de pensii din
Polonia este reprezentat de faptul c3, 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 sfarsitul anului 2019.

Asadar, o mare parte a fondurilor de pensii a obtinut rentabilitati investitionale pozitive, in ciuda scaderii
accentuate a preturilor actiunilor in T1 2020 in majoritatea pietelor financiare, a cresterii somajului si a
scaderii PIB-ului.

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

Conform OECD, datele preliminare pentru 2020 arata ca fondurile de pensii detin peste 35 trilioane USD
de active la nivel mondial la sfarsitul anului 2020, depasind nivelul din 2019, in pofida incertitudinilor
cauzate de pandemia COVID-19. Actiunile si obligatiunile au reprezentat circa 75% din investitiile
fondurilor de pensii la sfarsitul anului 2020.

Previziunile preliminare bazate pe evolutiile pietelor financiare sugereaza o perspectiva pozitiva pentru
activele fondurilor de pensii. Cu toate acestea, exista incad incertitudini legate de evolutia pandemiei
COVID-19, pe masura ce apar noi variante ale virusului in diferite parti ale lumii. Pandemia COVID-19 si
masurile aferente ar putea avea un impact asupra tendintelor pietelor financiare si ale activelor fondurilor
de pensii. Unii experti se tem, de asemenea, ca preturile actiunilor ar putea fi supraevaluate, ceea ce ar
putea duce la o corectie potentiald 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 impotriva
riscului de inflatie. Pe de alta parte, majoritatea expertilor considera ca inflatia permanenta mai mare nu
este nimic de ingrijorat.
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Sistemul pensiilor private a cunoscut o evolutie pozitiva pe tot parcursul functionarii sale, activele totale
si numarul de participanti fiind Tn continua crestere. La finalul lunii septembrie 2021, fondurile de pensii
private (pilon Il si pilon 11l) au cumulat 90,43 miliarde lei Tn active totale, cu 25% mai mult comparativ cu
anul anterior. Ca si pondere in PIB, activele totale ale sistemului de pensii private au inregistrat un nivel
de 7,91%, in primul semestru al anului 2021, marcand o evolutie pozitiva de-a lungul ultimilor ani.

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

10
ini i 8,29 90,38
administratori 17 fonduri o “
. . milioane miliarde
de pensii 5 auditori .
. de active
private . . .
4 depozitari participanti nete

La 30 septembrie 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 25% a fost investit Tn actiuni.

Grafic 16 Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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Activele fondurilor din pilonul lll rdman la un nivel foarte scazut, reprezentand aproximativ 4% din totalul
activelor gestionate de sistemul de pensii private din Romania, fiind astfel de dorit o incurajare a
investitiilor populatiei in aceste instrumente.
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Grafic 17 Gradul de concentrare al fondurilor de pensii private (in functie de valoarea totald a activelor la 30 septembrie 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.

Volatilitatea reprezinta una dintre cele mai importante caracteristici ale pietelor financiare, direct legata
de incertitudinea pietei si afecteaza comportamentul investitional al intreprinderilor si al persoanelor
fizice. Progresul in dezvoltarea vaccinurilor si stimularea economica au inceput sa impulsioneze bursa si
vulnerabilitatea la COVID-19 a scazut pe masura ce indicele de sentiment al investitorilor au revenit.
Pietele financiare internationale au fost caracterizate de o volatilitate ridicata in prima parte a anului 2020,
generata de izbucnirea pandemiei COVID-19, demonstrand incertitudine asupra pietelor financiare. ins,
sistemul de pensii private este cel mai putin afectat tindnd 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.

n luna martie 2020 s-a inregistrat cel mai ridicat episod de volatilitate al unitatilor de fond din Pilonul Il
ca urmare a propagarii scaderii preturilor instrumentelor financiare asupra valorii unitare a activului net.
Ulterior, Tncepand cu trimestrul al Il-lea al anului 2020 nivelul volatilitatii zilnice al fondurilor de pensii
administrate privat s-a redus semnificativ, situandu-se insa la un nivel similar celui de dinaintea izbucnirii
pandemiei COVID-19. Nivel moderat al volatilitatii unitatilor de fond din Pilonul Il se mentine si trimestrul
I12021.
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Grafic 18 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul II- GARCH (1,1)
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Si Tn cazul unitatilor de fond din Pilonul lll s-a inregistrat o evolutie similara a volatilitatii cu cel al unitatilor
de fond din Pilonul Il, insa cu o intensitate a volatilitatii mai ridicata.

Grafic 19 Evolutia volatilitdtii zilnice anualizate a fondurilor de pensii din Pilonul Ill- GARCH (1,1)
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Unitatile de fond din Pilonul Il si Pilonul lll au inregistrat un nivel mai redus de volatilitate Tn trimestrul Ill
2021 comparativ cu aceeasi perioada a anului 2020.
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La finalul lunii septembrie 2021 erau inscrisi 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 totald a activelor nete ale fondurilor de pensii administrate
privat a fost de 87,06 miliarde lei la finalul lunii septembrie a anului 2021, in crestere cu aproximativ 25%
comparativ cu aceeasi datd a anului 2020. Comparativ cu trimestrul anterior, activele nete au crescut cu
3%. Numarul participantilor Tnregistrati in sistemul pensiilor administrate privat la 30 septembrie 2021 a
fost de 7,73 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 30 septembrie 2021 a fost
de 204 lei/participant, in timp ce la 31 decembrie 2020 valoarea acesteia a fost de 192 lei/participant. in
perioada ianuarie-septembrie 2021, contributiile virate in sistemul de pensii administrate privat au fost in
cuantum de 7,28 miliarde lei, in crestere cu aproximativ 9% fata de aceeasi perioada din anul 2020.

Rata medie ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii administrate privat a fost 5,94% in
septembrie 2021, in luna decembrie 2020 valoarea acesteia fiind de 5,38%.

La finalul lunii septembrie 2021, valoarea medie a activului unui participant la sistemul pensiilor
administrate privat era de 11.265 lei, inregistrand o crestere de 14,2% comparativ cu decembrie 2020 si
cu 2,6% fata de trimestrul precedent. Tn perioada ianuarie-septembrie 2021 au fost efectuate plati ale
activului personal net catre participanti in cuantum de 208 milioane lei pentru 13.604 de participanti si
beneficiari.

La finalul lunii septembrie 2021, valoarea totald a activelor fondurilor de pensii private a fost de 87,10
miliarde lei, iar valoarea activelor nete a atins nivelul de 87,06 miliarde lei, ambele fiind in crestere cu
aproximativ 25% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior.
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Grafic 20 Valoarea activelor fondurilor de pensii administrate privat
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3.2. Participanti

La 30 septembrie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii administrate privat a fost de
7,73 milioane persoane, Tn crestere cu 2% comparativ cu aceeasi datd a anului anterior. De la inceputul
anului pana in luna septembrie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 111 mii de persoane, cu
12% 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%) se
mentin pe pozitii fruntase, cumuland un procent de 62% din numarul total de persoane inregistrate in
sistem.

in ceea ce priveste distributia pe grupe de varst3, la 30 septembrie 2021, ponderea participantilor cu
varsta de pana in 35 ani a fost de 39% din totalul participantilor, iar ponderea celor cu varsta de peste 35
ani a fost de 61%. 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 21 Structura pe vdrste la 30 septembrie 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 observi o
acoperire buna a grupelor de varsta medie (25-44 ani), cu o scadere din ce in ce mai pronuntata pentru
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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 Tn urmatoarele cateva decenii (aceasta presiune fiind accentuata si de
imbatranirea populatiei).

Grafic 22 Evolutia numdrului de participanti nou intrati in sistem si a gradului de repartizare aleatorie
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Un numar de aproximativ 109 de mii de persoane au fost repartizate aleatoriu catre un fond de pensii
administrat privat Tn primele nouad luni ale anului 2021, reprezentand 98% din totalul persoanelor nou
intrate Tn sistem.

3.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna septembrie 2021, au fost virate contributii brute catre fondurile de
pensii administrate privat in cuantum de 7,28 miliarde lei, cu 9% mai mult comparativ cu aceeasi perioada
a anului anterior. Tn luna septembrie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de aproximativ 791
milioane lei, in crestere comparativ cu luna decembrie 2020 (748 milioane lei).

Contributia medie per participant a fost de circa 204 lei in luna septembrie 2021, cu 7% mai mult
comparativ cu cea inregistrata in luna septembrie 2020. Aceasta a cunoscut o evolutie pozitiva continua
de la infiintarea sistemului de pensii administrate privat pana in prezent.

Grafic 23 Evolutia lunard a contributiilor brute virate si contributia medie per participant
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Grafic 24 Active administrate si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2021
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Piata fondurilor de pensii administrate privat inregistreaza un grad mediu de concentrare, primele trei
fonduri totalizand 70% din active.

Grafic 25 Distributia pe regiuni a contributiei lunare medii in luna septembrie 2021
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Contributia lunara medie variaza puternic in functie de judet, cele mai mari valori fiind inregistrate in lIfov
(307 lei/participant), Municipiul Bucuresti (286 lei/participant), Cluj (277 lei/participant), Timis (236
lei/participant) si Sibiu (230 lei/participant). Cele mai mici contributii lunare medii se inregistreaza in
Vaslui (169 lei/participant), Covasna (168 lei/participant) si Vrancea (167 lei/participant).
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Grafic 26 Distributia pe regiuni a contributiilor totale (exceptdnd Bucuresti — 203,3 milioane) in luna septembrie 2021
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n ceea ce priveste contributiile lunare totale, se pdstreazd diferenta accentuatd intre regiuni, Municipiul
Bucuresti inregistrand cele mai mari valori (203,3 milioane lei), urmat de Cluj (37,5 milioane lei) si Timis
(32,7 milioane lei). La polul opus se afla sudul tarii — Giurgiu, Mehedinti, lalomita, Caras-Severin, Calarasi
si Teleorman inregistrand cele mai scazute valori (intre 2,3 si 3,4 milioane lei).

Grafic 27 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de

fond la 30 septembrie 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 1.469.858 lei, iar 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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3.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

in perioada ianuarie-septembrie 2021 au fost efectuate plati ale activului personal net in valoare de
207,80 milioane lei catre 13.604 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate, un
procent de 87% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 12% ca urmare a decesului participantului si
1% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 28 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2021
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in primele noud luni ale anului 2021, ca si modalitate de platd a activului personal net,
participantii/beneficiarii au preferat platile unice in detrimentul celor esalonate, in procent de 80%. Ca
urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare de 134 milioane lei si plati
esalonate in valoare de 46 milioane lei. Au fost inregistrare plati unice in cuantum de 21 milioane lei si
plati esalonate in cuantum de 4 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 2
milioane lei aferent platilor unice si 135 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 29 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in primele noua luni ale anului 2021 au fost
inregistrate de FPAP NN (36%), FPAP AZT Viitorul Tau (24%) si de FPAP Metropolitan Life (14%), fiind si
fondurile cu cei mai multi participanti. Deschiderea dreptului la pensie reprezinta ponderea cea mai mare
n platile fondurilor de pensii administrate privat.

3.5. Structura investitiilor

La 30 septembrie 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 61% la 30 septembrie 2021, un procent mai mare, de 68%, fiind investit la 30
septembrie 2020 in titluri de stat. Investitiile in actiuni au crescut, reprezentand la 30 septembrie 2021 un
procent de 25% din valoarea totald a activelor fondurilor de pensii din Pilonul Il. De asemenea, ponderi
semnificative sunt investite si in obligatiuni corporative si fonduri de investitii.

Grafic 30 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2021
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Toate fondurile de pensii administrate privat au investit majoritar in obligatiuni suverane, in procente de
peste 55% 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 67%. Alte instrumente financiare precum
actiunile sau obligatiunile corporative se regdsesc in portofoliile investitionale ale fondurilor de pensii in
procente semnificative de peste 22% si, respectiv, de peste 1%.
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Grafic 31 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2021
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Grafic 32 Structura valutard a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 2021
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Titlurile de stat denominate in lei prezintd un procent semnificativ (90%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii private la 30 septembrie 2021, cele denominate Tn 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 in euro ajung la scadenta in 2030 si 2031.

Grafic 33 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie
2021
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La finalul lunii septembrie 2021, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 5,03 miliarde
lei, avand o pondere de 5,78% in totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat. Investitiile in
obligatiunile emise de organisme straine neguvernamentale au atins un procent de 2,05%, investitiile in
obligatiuni municipale fiind de 0,21%.

Grafic 34 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2021
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Emitentii obligatiunilor corporative provin din tari precum SUA (42%), Spania (14%), Olanda (7%), Franta
(7%), emitentii locali fiind in procent de 22%. Fondurile de pensii administrate privat au investit n
obligatiuni corporative romanesti emise de Banca Comercialda Romana Tn procent de aproximativ 9,84%
din totalul obligatiunilor corporative, Raiffeisen Bank SA in procent de 9,12%, UniCredit Bank SAin procent

de 2,36% si Alpha Bank Romania SA in procent de 0,54%.

Grafic 35 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2021
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Plasamentele fondurilor de pensii administrate privat in depozite bancare si conturi curente, la 30
septembrie 2021, se situau in jurul valorii de 2,19 miliarde lei. Principalele cinci institutii la care fondurile
de pensii administrate privat detin depozite bancare sau conturi curente sunt: EximBank SA, ING Bank
Romania, BRD - Groupe Société Générale SA, Banca Comerciala Romana si Raiffeisen Bank SA.

3.6. Rate de rentabilitate

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

Tabelul 3 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii administrate privat

Denumire fond de pensii administrat privat Septembrie 2020 Septembrie 2021
ARIPI 4,9030% 6,3472%
AZT VIITORUL TAU 4,5599% 5,9921%
BCR 5,2218% 5,8521%
BRD 4,1954% 4,8500%
METROPOLITAN LIFE 4,8435% 5,7031%

NN 4,6809% 5,9896%
VITAL 5,0555% 6,0633%
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La finalul lunii septembrie 2021, erau inscrisi in Registrul Electronic al Autoritatii de Supraveghere
Financiard 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 totald a activelor nete ale fondurilor de pensii facultative a fost de 3,317 miliarde lei la finalul
lunii septembrie 2021, in crestere cu aproximativ 22% comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent
sifn crestere cu 3% comparativ cu lunaiunie 2021. Numarul de participanti inregistrati in sistemul pensiilor
facultative, la 30 septembrie 2021, a fost de 553.775 persoane, la 31 iunie 2021 fiind inregistrati un numar
de 546.022 persoane.

La nivelul Pilonului lll, contributia medie a participantilor cu contributii virate la 30 septembrie 2021 a fost
de aproximativ 149 lei/participant, in crestere cu 12% comparativ cu luna septembrie 2020. Tn perioada
ianuarie-septembrie 2021, contributiile virate in sistemul de pensii facultative au fost in cuantum de
aproximativ 294 milioane lei, in crestere cu 9% 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 7,18% in septembrie 2021, in luna septembrie 2020 valoarea acesteia fiind de 3,71%. Rata medie
ponderata de rentabilitate a tuturor fondurilor de pensii facultative cu grad de risc mediu a nregistrat un
nivel de 5,51% la finalul lunii septembrie 2021, mai mare comparativ cu cea inregistrata in luna septembrie
2020 (4,13%).

La finalul lunii septembrie 2021, valoarea medie a unui cont in sistemul pensiilor facultative era de 5.991
lei, cu 8% mai mare decat in decembrie 2020, totodata reprezentand 53% din valoarea unui cont mediu
din fondurile de pensii administrate privat. in intervalul ianuarie-septembrie 2021 au fost efectuate plati
ale activului personal net catre participanti in cuantum de aproximativ 75 milioane lei pentru 7.569 de
participanti si beneficiari.

Activele nete ale fondurilor de pensii facultative au crescut in luna septembrie 2021 comparativ cu aceeasi
lund a anului anterior cu aproximativ 22%. 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 36 Valoarea activelor fondurilor de pensii facultative
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4.2. Participanti

La 30 septembrie 2021, numarul total al participantilor la sistemul de pensii facultative a fost de 553.775
persoane, in crestere cu 6% comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior. De la Tnceputul anului pana
in luna septembrie, inclusiv, s-au inregistrat in sistem aproximativ 35,11 mii de persoane, cu 33% mai mult
fata de anul precedent. Primele trei fonduri de pensii facultative Tn 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 37 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. In ceea ce priveste distributia pe grupe de varst, la 30 septembrie
2021, ponderea participantilor cu varsta cuprinsa intre 16-29 ani a fost de 6% din totalul participantilor,
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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 38 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 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 39 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 septembrie 2021, a ajuns la nivelul de 3.625 de
persoane. in luna septembrie 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.

4.3. Contributii

De la inceputul anului pana in luna septembrie 2021, inclusiv, au fost virate contributii brute catre
fondurile de pensii facultative in valoare de 294 milioane lei, in crestere comparativ cu aceeasi perioada
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a anului 2020. n luna septembrie 2021 au fost virate contributii brute in cuantum de 36 milioane lei, cu
22% mai mult comparativ cu luna septembrie 2020.

Contributia medie per participant a fost de circa 149 lei in luna septembrie 2021, valoare mai mare decat
in luna septembrie 2020 si in crestere fata de iunie 2021. 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 primele trei trimestre ale anului 2021, contributiile totale brute au inregistrat o crestere de 9,4% fat3
de perioada corespondenta a anului 2020, dupa ce, de-a lungul anului 2020, au inregistrat o crestere de
8% fata de anul anterior, iar in 2019 inregistraserd o crestere de 15% fata de 2018.

Grafic 40 Evolutia lunard a contributiilor medii brute virate
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Grafic 41 Evolutia lunard a contributiilor brute virate (stdnga) si a numdrului de participanti cu contributii (dreapta)
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Grafic 42 Activul net si cota de piatd a fondurilor de pensii administrate privat la 30 septembrie 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 detindnd 55% din piat3.

Grafic 43 Distributia cumulatd a activelor participantilor (stdnga) si valoarea medie a activelor per participant in functie de
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Valoarea medie a conturilor participantilor inregistreaza o variatie semnificativa intre diferitele fonduri,
cu valori cuprinse intre 2.765 lei si 7.659 lei. Ca si in cazul pilonului Il, valoarea activelor detinute de
participanti inregistreaza o concentrare ridicatd, putin peste 10% din participanti totalizand 50% din
active. Cea mai mare valoare a unui cont este de 1.486.069 lei, in timp ce 20% din participanti detin active

in valoare de sub 507 lei.
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4.4. Plata activului net in caz de pensionare, invaliditate si deces

in primele noud luni ale anului 2021, au fost efectuate plati ale activului personal net in cuantum de
aproximativ 75 milioane lei catre 7.569 participanti sau beneficiari. Din valoarea totala a platilor efectuate,
un procent de 93,25% este aferent deschiderii dreptului la pensie, 6,53% ca urmare a decesului
participantului si 0,22% ca urmare a invaliditatii.

Grafic 44 Valoarea activului net personal pldtit in perioada ianuarie-septembrie 2021
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Modalitatea de platd a activului personal net preferata de catre participanti/beneficiari in primele trei
trimestre ale anului 2021 a fost plata unica, in procent de 67% din totalul platilor efectuate de fondurile
de pensii facultative. Ca urmare a deschiderii dreptului la pensie, au fost efectuate plati unice in valoare
de 42 milioane lei si plati esalonate in valoare de 28 milioane lei. Au fost inregistrare plati unice in cuantum
de 3,62 milioane lei si plati esalonate in cuantum de 1,28 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 136 mii lei aferent platilor unice si 33 mii lei prin plati esalonate.

Grafic 45 Structura pldtilor activului personal net in perioada ianuarie-septembrie 2021
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Cele mai mari ponderi in totalul platilor activului personal net in primele noua luni ale anului 2021 au fost
inregistrate de FPF NN Optim (37%), FPF BCR Plus (25%) si de 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 septembrie 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 30 septembrie 2021, in scadere cu 2 puncte procentuale comparativ cu finalul
anului 2020. Investitiile Tn actiuni au reprezentat 28% din valoarea totala a activelor fondurilor de pensii
din Pilonul 1ll. O alta categorie importanta de active financiare in care au investit fondurile de pensii
facultative este reprezentata de obligatiunile corporative si titluri de participare OPCVM.

Grafic 46 Structura investitionald a tuturor fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2021
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Toate fondurile de pensii facultative au investit majoritar in titluri de stat, in procente de peste 49% din
activele totale. Dintre cele zece fonduri de pensii facultative, FPF BRD Medio si FPF NN Optim au investit
cel mai mare procent in titluri de stat, aproximativ 65-66%. 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 47 Structura portofoliilor investitionale ale fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2021
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Grafic 48 Structura valutard a fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2021
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Investitiile locale ale fondurilor de pensii
facultative au finregistrat un procent de
aproximativ 88%, iar din plasamentele in valuta,
ponderea cea mai mare au avut-o plasamentele
in euro (11%) si dolar american (1%) la finalul
lunii septembrie 2021. Un singur administrator al
fondurilor de pensii private facultative a utilizat
instrumente de acoperire a riscului valutar in
luna septembrie 2021.
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Titlurile de stat denominate in lei reprezinta un procent semnificativ (91%) in totalul titlurilor de stat
detinute de fondurile de pensii private la 30 septembrie 2021, cele denominate Tn 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 Tn 2023 si 2024, iar multe dintre emisiunile in euro ajung la scadenta in 2025.

Grafic 49 Structura pe valute si scadente a titlurilor de stat din portofoliile fondurilor de pensii facultative la 30 septembrie 2021
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La finalul lunii septembrie 2021, investitiile in obligatiuni corporative au fost in cuantum de 93 milioane
lei, cu o pondere de circa 3% in totalul activelor fondurilor de pensii facultative. Investitiile Tn obligatiunile
emise de organisme strdine neguvernamentale au atins un procent de circa 2%, investitiile Th obligatiuni
municipale fiind de 1%.

Grafic 50 Structura obligatiunilor corporative in functie de tara emitentilor la 30 septembrie 2021
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Fondurile de pensii facultative au investit 46% in obligatiuni corporative romanesti, 19% in obligatiuni
corporative emise de emitenti din SUA, iar in obligatiuni corporative emise de emitenti din Olanda in
procent de 12%. Fondurile de pensii facultative au investit in obligatiuni corporative romanesti emise de
Banca Comercialda Romana in procent de 17% din totalul obligatiunilor corporative, de UniCredit Bank SA
(15%) si de alte companii (13%).
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Grafic 51 Emitentii depozitelor bancare si conturilor curente la 30 septembrie 2021

BRD - Groupe Societe Generale SA, 57.50%

ING Bank
Romania,

Intesa
SanPaolo,

2.86%

Plasamentele fondurilor de pensii facultative Tn depozite bancare si conturi curente au inregistrat un nivel
de peste 76 milioane lei la finalul lunii septembrie a anului 2021. Principalele cinci institutii la care
fondurile de pensii facultative detin depozite bancare sau conturi curente sunt: BRD - Groupe Société

Générale SA, Banca Comerciala Romana, ING Bank Romania, Intesa SanPaolo si OTP Bank.

4.6. Rate de rentabilitate

Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative au inregistrat urmatoarele valori la

finalul lunii septembrie 2021 comparativ cu aceeasi luna a anului anterior:

Tabelul 4 Ratele de rentabilitate anualizate ale fondurilor de pensii facultative

Denumire fond de pensii facultative

AZT VIVACE

NN ACTIV

AEGON ESENTIAL

AZT MODERATO

BCR PLUS

BRD MEDIO

NN OPTIM

PENSIA MEA

RAIFFEISEN ACUMULARE
STABIL

Septembrie 2020

4,9191%
3,2583%
5,1507%
5,0568%
4,7026%
3,8722%
3,5996%
3,4749%
5,0216%
4,9194%

8,0892%
6,8600%
6,3131%
6,5751%
5,0801%
3,8750%
5,5325%
5,6092%
6,2434%
6,4418%

Septembrie 2021
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Schimbarea structurii de varsta a populatiei influentata 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 bazad o forma de parteneriat social intre angajator si angajatii sai, fiind
totodata si un factor de stimulare si recompensare a salariatilor, precum si de retentie a acestora. Astfel,
angajatorul este cel care propune schema de pensii pentru toti salariatii, Tn cadrul contractului colectiv de
munca, si, totodata, in considerarea interesului sau legitim de contribuitor la fond, 1i reprezinta pe acestia
in relatia cu administratorul, care infiinteaza si administreaza fondul de pensii ocupationale

n anul 2020, au fost elaborate 14 norme in vederea implementérii sistemului de pensii ocupationale. Tn
acest an, a fost emisa o singura norma in vederea detalierii unor conditii privind autorizarea
administratorilor de pensii ocupationale. De asemenea, pana in luna octombrie 2021 a fost depusa o
cerere de autorizare pentru desfasurarea activitatii de administrare de fonduri de pensii ocupationale,
fiind in curs de solutionare.

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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