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CAPITOLUL 1. SINTEZA

De la precedentul Raport asupra stabilititii financiare, sistemul financiar din Roménia a
evoluat in conditii puternic marcate de manifestarea virulenti a crizei financiare si
economice globale. La debutul crizei, economia romineasca parcursese o perioada de mai
multi ani de crestere economica in ritmuri inalte, dar insotitd de acumularea unui deficit
extern relativ important, precum si de majorarea datoriei externe pe termen scurt. Sectorul
bancar, cu pozitie dominanti in sistemul financiar, a rezistat bine acestor presiuni.
Stabilitatea financiard a fost pusd la incercare de o vulnerabilitate noud — volatilitatea
finantarii externe. Cu un mic decalaj s-au manifestat si repercusiunile deteriorarii climatului
economic extern asupra economiei roménesti, cu consecinte negative asupra -calitatii
portofoliului de credite, si care continud si se manifeste; riscul de credit riméne
vulnerabilitatea majora a sectorului bancar. Banca Nationald a Romaniei, ca autoritate de
supraveghere, a reactionat la noile amenintiri prin asigurarea punctuald de lichiditate,
monitorizarea mai strictd a bancilor, misuri de imbunétitire a cadrului de reglementare
prudentiald si, impreunid cu Guvernul, semnarea unor acorduri de finantare cu Fondul
Monetar International si Uniunea Europeania. Aceste acorduri asigurd finantarea
corespunzatoare a deficitului de cont curent si transmit o credibilitate sporita politicilor
economice si financiare.

Raportul precedent, care a prelucrat informatii disponibile la finele trimestrului I 2008, a surprins
primele faze ale crizei economice si financiare globale, evidentiind riscul ridicat ca evolutiile pe
termen scurt sa se deterioreze, cu consecinte negative si pentru economia si sectorul financiar din
Roménia. De atunci, deteriorarea mediului economic si financiar international nu a incetat sa se
manifeste, iar evolutiile viitoare sunt marcate de mari incertitudini. Pentru Roménia, climatul
extern actual isi pune amprenta prin: a) inrautatirea perceptiei la risc, inclusiv prin asocierea cu
evolutiile regionale; b) contractia pietelor de desfacere externe; c) dificultati in finantarea externd;
si d) la nivel microeconomic, dublarea riscului de lichiditate cu cel de solvabilitate. Transmiterea in
economie a conditiilor externe, prin astfel de canale, afecteaza tot mai pregnant sistemul financiar
din Roménia, in care rolul dominant il detin bancile.

In primul rand, deteriorarea sentimentului pietei fata de tarile Europei Centrale si de Est, inclusiv
fatd de Roménia, a tins sd conteze n dinamica marjelor costului de finantare si a cursurilor
monedelor acestor tari. In al doilea rand, contractia pietelor externe afecteazi companiile
exportatoare romanesti, care ocupa o pondere importantd in portofoliile bancilor. Se remarca insa
ci, in context regional, pana in prezent exporturile Romaniei au fost mai putin afectate. In al treilea
rand, finantarea externd a devenit mai dificild si mai scumpa, reflectand aversiunea la risc sporitd a
creditorilor externi si concurenta pe resurse generati de guverne. In fine, persistenta crizei globale
conduce la reducerea activitatii economice, inclusiv prin iesirea din piata a unor firme.

Evolutiile macroeconomice interne au un impact important asupra sandtatii sistemului financiar.
O vulnerabilitate noud o constituie contractia economica, materializatd In primul trimestru al anului
curent si care echivaleaza cu inrautatirea pozitiei financiare a companiilor §i cresterea somajului, cu
repercusiuni negative deosebite asupra sistemului financiar, indeosebi asupra bancilor. Pe de alta
parte, deficitul de cont curent — care in anii precedenti constituia o provocare serioasa si pentru
sectorul bancar — se diminueaza relativ rapid si, astfel, afecteaza mai putin stabilitatea financiara,
mai ales daca ajustarea nu va reduce investitiile i, pe aceastd cale, exporturile. O altd provocare
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Capitolul 1. Sinteza

noud pentru stabilitatea financiard are ca origine insusi sectorul bancar: reducerea accesului la
finantarea internd (dar si externd) — un risc evident in ultimele luni — poate genera constrangeri
serioase in rambursarea datoriilor companiilor.

Declinul economic este deja o realitate si pentru Romania. Persistd incertitudini privind orizontul
reludrii cresterii economice. Comparatii internationale sugereaza ca, in conditiile crizei globale,
tarile cu ritmuri de crestere ridicate tind sa parcurgé scaderi de amploare. Acest risc trebuie avut in
vedere in configurarea/ajustarea politicilor economice si financiare ale autoritatilor romane;
atragerea de resurse financiare de la institutii financiare internationale reprezintd, din aceasta
perspectiva, o masurd binevenitd. Cresterea investitiilor publice si a competitivitatii firmelor
romanesti devin obiective dezirabile pentru cresterea economicd durabild. La nivel sectorial,
constructiile si domeniul imobiliar — prin dinamica, pondere in economie si dependenta de
finantarea interna si externd — se dovedesc importante pentru stabilitatea financiara, iar riscurile din
creditarea acestora au crescut.

Ca si in cazul cresterii economice, si la nivelul contului curent exista riscul unei ajustari puternice
in perioada curenta. Corectia lind a deficitului contului curent realizeazd un compromis mai bun
intre posibilititile curente de finantare a acestuia si riscurile asociate. O corectie abruptd, desi
dezirabild din perspectiva finantarii, atrage dupa sine deteriorarea severd a situatiei financiare a
exportatorilor si importatorilor si riscul de diminuare a investitiilor. Indeosebi exportatorii detin
importante credite (interne si externe) care, in ultimele luni, genereaza o rata a restantelor ridicata.

Una dintre cele mai severe vulnerabilitati curente pentru stabilitatea financiara, inexistenta practic
de la liberalizarea contului de capital si pana la debutul crizei financiare globale, o reprezinta
datoria externa pe termen scurt. Aceasta are o pondere importanta (43 la sutd) in datoria externa, iar
peste 80 la suta este detinutd de sectorul privat. Vulnerabilitatea deriva din reducerea finantarilor
externe cu debut la finele anului 2008 si din perceptia riscurilor regiunii §i ale Romaniei (inclusiv
ca nivel fatd de rezervele valutare ale tarii). Finantarea externa in valutd a bancilor romanesti
reprezintd circa o treime din pasivul bilantier al acestora, din care aproximativ jumatate este pe
termen scurt. In ultimele luni, aceasti vulnerabilitate a scdzut mult in intensitate, odati cu
angajamentul principalelor banci-mama de a mentine expunerea pe Romania si cu semnarea
acordurilor de finantare cu FMI si Uniunea Europeand. Aceste acorduri furnizeazi nu numai
acoperirea deficitului de finantare externa, ci si credibilitate.

O vulnerabilitate mai persistentd pentru economie si stabilitatea financiard o constituie
dezechilibrul in crestere dintre activele in valutd ale companiilor §i populatiei si pasivele lor in
valuta (pasiv net), care, din 2004 si pana la finele lunii martie 2009, s-a majorat de peste sase ori.
Dinamica acestui raport a reflectat asteptarile favorabile pe piatd privind cresterea economica
internd si evolutia cursului de schimb. Relansarea economica cat mai rapidd va micgora costurile
financiare ale companiilor si populatiei si, pe aceastd cale, va limita impactul negativ asupra
sectorului bancar.

Situatia financiard a companiilor s-a mentinut relativ bund 1n anul 2008, precum si capacitatea
acestora de a absorbi socuri moderate. Deteriorarea activitatii economice din ultima parte a anului
2008, care continud si 1n trimestrul I 2009, va ingreuna serviciul datoriei citre banci; IMM sunt
considerate a prezenta riscul de credit cel mai mare. De asemenea, apelul important al companiilor
la finantarea pe termen scurt constituie o sldbiciune a sectorului, mai ales in conditiile mai
restrictive de creditare din partea bancilor care ar putea limita aceste linii de credit.
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In ultimele 12 luni riscurile pentru stabilitatea financiara asociate cu sectorul populatiei au crescut
mai mult decat s-a anticipat In Raportul anterior: indatorarea populatiei a fost in crestere, indeosebi in
valuta, pe termen lung si pentru bunuri de consum (tendintd reprimata puternic spre finele anului
2008 si 1n continuare), rata restantelor s-a majorat (practic s-a dublat in ultimele 12 luni), iar averea
netd s-a deteriorat. Averea netd a sectorului populatiei, contrar tendintei din anii anteriori, s-a
micsorat in 2008, indeosebi pe seama declinului valorii activelor din portofoliul populatiei. Pozitia
populatiei fatd de sectorul bancar s-a Inrautatit (pozitia valutara si cea de debitor net). Deteriorarea
conditiilor de finantare externa a bancilor a condus, in ultimele luni, la reconsiderarea de catre banci a
strategiilor de gestiune a activelor si pasivelor, cu orientarea spre atragerea de economii de la
populatie.

Sectorul bancar a continuat sa inregistreze indicatori de sanatate financiara in spectrul pozitiv, fiind
bine capitalizat si cu rezultate financiare apreciabile. Analizele de testare la stres indicd o buna
capacitate de absorbtie a unor socuri moderate. Doua vulnerabilitati se manifestd mai pregnant,
alimentate de criza economica si financiara globala: riscul de credit si riscul de lichiditate.
Incepand cu ultima perioadd a anului 2008, se inregistreazi o deteriorare mai accentuati a calitatii
portofoliului de credite, reflectind indeosebi incetinirea activitatii economice si deprecierea
cursului monedei nationale. Deteriorarea nu este uniformad pe banci, cele mai mari consemnéand
niveluri mai ridicate ale creditelor restante si indoielnice. In pofida inrautitirii mai rapide a
portofoliilor de credite in ultima perioada, pe ansamblu calitatea acestor portofolii se Incadreaza
favorabil in context european. De asemenea, gradul de acoperire cu provizioane a creditelor
neperformante din bilanturile institutiilor de credit din Romania este superior celui raportat de mai
multe téri din Uniunea Europeana.

Adecvarea capitalului este buna atat la nivel agregat, cat si la nivel individual. Persistenta efectelor
crizei economice si financiare globale aduce insa 1n actualitate necesitatea intaririi bancilor pentru a
face fata unor socuri potentiale puternice. In acest sens, Banca Nationald a Roméniei a decis, ca
masurd prudentiald, ca bancile sa asigure si sd mentind, cel putin pe perioada 2009-2010, un nivel
al solvabilitatii de minim 10 la sutd; aceastd masura a fost recomandata si de FMI. Totodata, pentru
a evalua, ex ante, nevoia de capital suplimentar corespunzatoare pragului de solvabilitate stabilit in
conditiile unei posibile Tnrautatiri a mediului economic, Banca Nationald a Romaniei a convenit cu
FMI rularea unor scenarii de testare la stres a bancilor. Rezultatele acestor scenarii indica nivelul
fondurilor proprii dupa aplicarea setului de socuri si, implicit, necesarul de fonduri pentru atingerea
ratei de solvabilitate de 10 la suta. Exercitiul de testare la stres, bazat pe factori de stres regasiti in
programul economic al Guvernului, s-a aplicat tuturor bancilor. In conditiile scenariului de baza
folosit in testare, fondurile proprii scad cu circa 21 la suta, iar atingerea pragului de solvabilitate
stabilit ar necesita un aport suplimentar de capital de aproximativ 1 miliard euro. Bancile aflate in
situatia de a aduce fonduri suplimentare au confirmat intentia actionarilor lor de a respecta cerinta
de solvabilitate de minim 10 la suta pentru anii 2009 si 2010.

Piata de capital din Romania a inregistrat o evolutie similara altor burse din regiune, mai ales in
perioada maximelor turbulente de pe pietele financiare externe, respectiv o tendintd descendenta,
dublata de o volatilitate mult sporita. Capitalizarea bursiera s-a diminuat, de asemenea, puternic, in
timp ce lichiditatea bursiera a ramas relativ constanta.
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CAPITOLUL 2. CONTEXTUL ECONOMIC SI FINANCIAR
INTERNATIONAL

Contextul macroeconomic si financiar international a suferit schimbari negative majore de la
data precedentului Raport. Amploarea si intensitatea crizei economico-financiare au fost
subevaluate de autorititile din intreaga lume. Incertitudinile privind evolutiile viitoare sunt
mari. Pentru Roménia, principalele provociri dinspre sectorul extern sunt: (A) inrdutitirea
perceptiei la risc, inclusiv prin contagiune cu evolutia regionala nefavorabila, (B) contractia
pietelor de desfacere internationale, (C) finantarea externa mai dificila si (D) inlocuirea
riscului global de lichiditate cu cel de solvabilitate.

(A) Turbulentele financiare care au debutat pe plan international in 2007 s-au transformat in anul
precedent in crizd. Aceasta s-a intensificat din septembrie 2008, afectand sever si cresterea
economicd mondiald (Caseta 1). Avansul economic pe plan international prognozat pentru anul 2008
de 3,2 la suta se estimeaza a fi Inlocuit cu o scadere de 1,3 la suta in 2009 (FMI, WEO aprilie 2009).

La Inceput, criza a afectat in special tarile dezvoltate. Aversiunea la risc din aceste tari s-a translatat
insa rapid cétre zonele emergente. Europa Centrala si de Est (ECE) nu a fost ocolitda (Grafic 2.1).
Sentimentul pietelor a Tnceput sa conteze tot mai mult in dinamica spread-urilor si a cursurilor de
schimb ale tarilor ECE (Grafic 2.2). Regiunea a intrat intr-o zona de risc ridicat, unde Romania nu
este imund, si contagiunea de la o tara la alta a crescut. Previziunile pentru regiune sunt pesimiste:
scaderile economice sunt generalizate, companiile dezinvestesc iar somajul se amplifica, deficitele
de cont curent se ajusteaza, chiar brutal in unele cazuri, deficitele fiscale se majoreaza semnificativ
(Tabel 2.1).

In aceste conditii, refacerea Increderii In perspectivele favorabile ale regiunii este esentiala.

Grafic 2.1 — Modificarile de rating in ECE Grafic 2.2 — Modificarile corelatiilor dintre
(agentiile de rating S&P, Fitch si Moody’s) cursurile valutare si indicatorul de aversiune
la risc (VIX)
-2 trcptlc -1 Itrcaptz‘) . -+1 trcz\ptél procenle
LT Il ian.08 HU 4 T -~ -~ -~ -~ -"-—"-—""-"-""-"""="7""">"\""/"\"">-"=>""="="=""=="=">="">=7="
feb.08
30 f-m e B
mar.08 Ccz
apr.08 20+---4 - - .
mai.O8
UA - iun.08 1077777 D B - ] B
iul.08 SK
0 ‘ . ‘ .
aug.08 -
s<p-08 10 - - W apr2008 - sep2008
EE.LT,.LV,
UA, RO | oct.08
RO M ne M nov.0s SK 20 nov.2008 - apr.2009*
LT Il dec.08 B ) Y
rv = fan.09 cz PL RO HU TR
UuA = LV, UA feb.09 % . .
corelatii ajustate conform Forbes, Rigobon (2002)
LT.HU m mar.09 ’
LV m EF}j\I;T’ | apr.09
Sursa: Bloomberg Sursa: Bloomberg, calcule BNR

10 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 2. Contextul economic si financiar international

(B) Activitatea economica in principalele tari partenere ale Romaniei (Germania, Italia si Franta)
este estimata sa se contracte cu valori printre cele mai importante din spatiul euro (intre -5,4 la suta
si -3,0 la suta, CE, mai 2009). increderea consumatorilor din aceste tari cunoaste scaderi accentuate
(Grafic 2.3), ceea ce afecteaza inclusiv cererea de bunuri externe.

Tabel 2.1 — Principalii indicatori macroeconomici ai tarilor din regiune

procente
2008 (estimari) 2009 (previziuni)
BG|LV | HU | PL | RO HR|TR | BG| LV |HU | PL | RO | HR | TR

PIB 6 | 46| 05 | 48 | 71 | 24 | 1,1 | -16 [-131 | 63 | -1.4 | -4 3 | 37
Formarea bruta 204 [-132 | 26 | 79 | 193 | 82 | 46 |-127 | 24 | -106| -62 | 65 | -7,5 | -7.9
de capital fix
Somaj s6 | 75 | 78 | 70 | 58 | 84 | 94 | 73 | 157 | 95 | 99 8 96 | 13,1
Inflatie 12 153 6 | 42 | 79 | 62 | 104 | 39 | 46 | 44 | 26 | 58 | 3.1 | 73
Deficit de cont 248 [-136 | 84 | 53 | -123| -8 | 57 [-188 | -1,5 | 5 | 47 | 74 | 59 | -1.8
curent/PIB
Datorie 14,0 | 195 | 73 | 47,1 | 13,6 | 322 | 395 | 16 | 34,1 | 808 | 53,6 | 182 | 34,6 | 42,7
publica/PIB
Deficit fiscal/PIB 15| 4 | 34| 39|54 2 | 21| -05]-11,1] -341]-66]|-51]-33 ] -46

Sursa: Comisia Europeanad, previziunile de primavara, mai 2009

In consecinta, pietele de desfacere a exporturilor Romaniei sunt influentate negativ, iar firmele
autohtone de comert exterior ar putea avea probleme in desfisurarea activitdtii. Deprecierea
importantd a monedei nationale care s-a manifestat incepand cu toamna anului 2008 este un factor
care mai tempereaza dificultitile. Companiile exportatoare sunt importante pentru economia si
sectorul bancar romanesc: contribuie cu aproape 16 la suta la crearea valorii addugate (iunie 2008)
si detin circa 10 la sutd din creditele acordate (decembrie 2008)". Pana in TI 2009, activitatea de
export a Romaniei a fost printre cele mai putin afectate dintre tarile din regiunea ECE (Grafic 2.4).

Grafic 2.3 — Indicatorii de incredere Grafic 2.4 — Indicatori privind modificarea
a consumatorilor din principalele tiri partenere  volumului comenzilor la export in tari din UE

de comert ale Romaéniei (sold conjunctural, (sold conjunctural, ajustat sezonier)
ajustat sezonier)
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Sursa: Comisia Europeand Sursa: Comisia Europeand

! Calcule pe baza primelor 1000 de companii exportatoare (decembrie 2006). Acestea detineau peste 80 la sutd din
totalul exporturilor.
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(C) Accesul la finantare a devenit mai dificil si mai scump intrucat: (i) pe langa reticenta
creditorilor internationali de a furniza noi lichiditati, (ii) guvernele din lumea Intreagé au Inceput sa
intre in competitie puternica cu sectorul privat pentru resurse’, iar (iii) unele agentii de rating au inrautatit
perceptia la risc pentru Romania (sub pragul de investment grade’). Companiile si institutiile
financiare romanesti au apelat consistent in 2008 la imprumutul extern: suma a fost de 13,7 miliarde
Grafic 2.5 — Evolutia spread-urilor obligatiunilor de €7 (cresterea datoriei externe), aproximativ
stat’ comparativ cu asteptirile privind volatilitatea ~ volumul creditului bancar intern nou acordat

pietelor (VIX) companiilor si populatiei in 2008.
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Sursa: Bloomberg

(D) Turbulentele financiare au determinat preocupari pe linia gestiondrii riscului de lichiditate.
Totusi, aparitia crizei economice mareste probabilitatea ca riscul de solvabilitate la nivelul
companiilor sa devind mai important decat cel de lichiditate. Stabilitatea financiard din Romania
poate fi afectata prin contagiune din ambele directii.

Tabel 2.2 — Furnizarea de lichidititi de catre autorititile din tarile de origine si efectele
asupra finantérii in tara gazda (Romania), septembrie 2008 — martie 2009, milioane EUR

Tara de Creditul acordat de autoritatile Modificarea capitalurilor Modificarea pasivelor
provenienta din tara de origine institutiilor lor proprii ale filialelor externe ale filialelor
a capitalului financiare roméanesti *° roméanesti

Grecia n.a. -99 -1 641
Austria 2988 -373 -652
Olanda 17 755 76 36
Italia 13 199 -31 134
Ungaria -15 437 -30 26
Franta 1002 18 722

*Reprezintd modificarea in perioada mentionatéd a elementelor de pasiv bancar; o contributie importanta in
rezultat se datoreaza ajustarii sumelor in euro (moneda nationala s-a depreciat in respectivul interval cu peste
13 la sutd); scaderea pasivelor externe nu presupune neaparat diminuarea expunerii unui grup bancar pe Romania.
"Include si efectul deteriorarii calitatii portofoliului bancar, ce a condus la cresterea provizioanelor.

Sursa: site-urile bancilor centrale, calcule BNR

% Programele fiscale generoase, simultan cu intrarea in actiune a stabilizatorilor automati (ce presupun venituri mai mici
la buget si cheltuieli mai mari) pun presiune pe guvernele din intreaga lume sa identifice surse suplimentare de finantare.
O buna parte din acestea ar putea proveni din imprumuturi de pe pietele externe.

3 Situatia Roméniei este mixtd: doud agentii de rating (S&P, BB+ din octombrie 2008, perspectiva negativi si Fitch BB+
din noiembrie 2008, perspectiva negativa) considera ca tara noastra are risc mai mare (peste pragul de investment grade);

alte doua agentii (Moody’s, Baa3 din octombrie 2006, perspectiva stabila si JCRA, BBB- din decembrie 2008) considera
ca riscul este similar nivelului de investment grade.
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Capitolul 2. Contextul economic si financiar international

(D1) Riscul de lichiditate: Bancile centrale din térile de provenienta a capitalului bancar romanesc
au injectat sume importante in sistemele lor financiare in scopul reludrii creditarii si a
functionalitatii pietei monetare.

Aceste injectii au avut impact diferit asupra resurselor financiare ale filialelor bancilor roméanesti:
la unele s-au inregistrat cresteri de capitaluri proprii §i pasive externe, in timp ce la altele situatia a
fost inversa (Tabel 2.2). In aceste conditii, rolul fondurilor atrase de pe plan local tinde s devini
tot mai important.

(D2) Riscul de solvabilitate: Criza economico-financiard se anticipeaza a genera pierderi
importante la nivel mondial. Estimarile FMI (GFSR, aprilie 2009) arata ca acestea ar putea totaliza
circa 4 000 miliarde dolari, din care doud treimi ar fi localizate la banci. Diminuarea activitatii
economice mondiale si concretizarea pierderilor vor genera prin contagiune implicatii si asupra
(I) sectorului bancar autohton si (II) economiei reale romanesti.

Tabel 2.3 — Componentele contagiunii crizei internationale (decembrie 2008)

procente
(I) prin sectorul bancar roméanesc (IT) prin economia Romaniei
Tara de P'IB Pondere in Tara de ' Pondere 1n
e estimat capitalul e PIB estimat credit
provenienta a entru sectorului bancar provenienta a entru 2009 *
actionariatului p2009 N actionariatului* p bancar VAB
romanesc intern
Grecia -0,9 30 Olanda -3,5 2,2 6,8
Austria -4,0 24 Italia -4,4 1,3 1,5
Olanda =35 12 Franta -3,0 1,2 3,0
Italia -4,4 6 Germania -5,4 1,2 3,7
Ungaria -6,3 6 Austria -4,0 0,9 3,6
Franta -3,0 6 Turcia -3,7 0,6 0,5
“funie 2008

Sursa: Comisia Europeand, ONRC, MFP, calcule BNR

(D) Astfel, scaderea economica din tarile de provenienta a capitalului bancar romanesc (Tabel 2.3)
va majora dificultitile debitorilor din aceste tari in a-si onora serviciul datoriei. Solvabilitatea
bancilor-mama va fi afectatd, problemele astfel create adaugandu-se celor de lichiditate.
In consecinti, nevoia de recapitalizare a bancilor-mama va diminua resursele pe care acestea le-ar
putea directiona citre filialele lor din striinatate. In acest context, angajamentul principalelor banci
straine de a-si mentine expunerea fatd de Romania ar putea sa reduca din riscul prezentat.

(IT) Actionarii nerezidenti ai companiilor din Romania ar putea intdmpina dificultati in a-gi pastra la
acelasi nivel investitiile transfrontaliere. Ca efect, companiile autohtone detinute de strdini ar putea
inregistra o diminuare a finantarii provenind pe acest canal, ceea ce le poate afecta activitatea.
Aceste companii detin o pondere relativ importanta in totalul creditului bancar intern (aproape 15 la
sutd), in formarea valorii adaugate din economie (Tabel 2.3) si in datoria externd a Romaniei (peste
40 la suta, atat din datoria pe termen scurt, cat si din cea pe termen mediu si lung, martie 2009).

* Locul secund este ocupat de Cipru, dar este probabil ca actionarii inregistrati in aceasta tara doar sa se foloseasca de
prevederile fiscale pentru inregistrarea firmelor (intr-o anumita masura acelasi lucru este valabil si pentru Olanda).
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Capitolul 2. Contextul economic si financiar international

Caseta 1. Masurile intreprinse pe plan international pentru contracararea efectelor crizei

Situatia pietelor financiare s-a deteriorat puternic din septembrie 2008, odatd cu falimentul bancii de
investitii americane Lehman Brothers Inc. Gradul de incredere printre participantii pe pietele financiare a
scazut puternic, iar primele de risc au crescut la niveluri extrem de ridicate. Functionarea pietei
interbancare a fost grav afectata, bancile cu exces de lichiditate fiind reticente a imprumuta surplusul altor
banci.

Raspunsul bancilor centrale si al guvernelor pentru contracararea efectelor crizei a fost fara precedent.
Politicile fiscale si monetare au devenit puternic expansive. Principale masuri adoptate de bancile centrale
au fost: (i) relaxarea rapida si semnificativa a politicii monetare; (ii) cresterea volumului si frecventei
operatiunilor pe piatd pentru asigurarea lichiditatii si (iii) extinderea bazei de garantii eligibile si a
maturitatilor ofertei de lichiditate. Cooperarea intre principalele banci centrale ale lumii a devenit tot mai
stransa, actiunile de politicd monetara fiind mai corelate.

De altfel, bancile centrale tind sa primeasca un mandat formal mai puternic in vederea asigurarii stabilitatii
financiare prin masuri de reorganizare a structurii de reglementare si supraveghere financiara (de exemplu:
Blueprint for a modernized financial regulatory structure in SUA sau Raportul De Larosiere in UE).

Diminuarea marjei de manevra a politicii monetare a condus la acordarea unei importante sporite
stimulului fiscal. Masurile luate de guverne au vizat fie sustinerea sistemului bancar prin recapitalizari,
garantii guvernamentale sau programe de preluare a activelor toxice, fie stimularea cererii agregate prin
cresterea investitiilor guvernamentale, reducerea taxelor, prin programe de stimulare a cumpararii de noi
autovehicule, subventii pentru angajatori etc. La nivelul tarilor OCDE, valoarea stimulentelor fiscale
adoptate pana in martie 2009, pentru perioada 2008-2010, reprezinta 3,4 la sutd din PIB al acestui grup de
tari (OCDE), Fiscal packages across OCDE countries: Overview and country details, martie 2009).

In pofida acestor eforturi, conditiile de creditare s-au mentinut restrictive, iar cererea agregata si gradul de
ocupare in multe tari au continuat sa se deterioreze. Dificultitile companiilor nefinanciare de a obtine
finantare, precum §i contractarea cererii pe fondul efectului de bilant si de avere au avut consecinte
negative asupra volumului productiei. Economia mondiala si-a diminuat considerabil ritmul de crestere,
anticipandu-se chiar o scadere in 2009. Integrarea economica si financiard s-a dovedit cd propaga cu mare
rapiditate si efectele negative, nu numai pe cele pozitive, inclusiv in téri care nu au avut expuneri directe pe
instrumente derivate complexe. In fata unei crize globalizate, sunt necesare si masuri de aceeasi amploare.
Fondul Monetar International devine tot mai implicat ca parte a solutiei. Sprijinul financiar a Inceput sa fie
acordat tot mai multor tari emergente, 1n special celor din Europa Centrala si de Est (Ungaria, Ucraina,
Letonia, Polonia sau Romania).

Masurile de politica monetard si fiscala au fost suplimentate si prin extinderea protectiei deponentilor.
La nivelul UE au fost modificate reglementarile privind sistemele de garantare a depozitelor: plafonul
minim de garantare a crescut la 50 000 euro (urménd a ajunge la 100 000 euro pana la sfarsitul anului
2010), coasigurarea a fost abandonata, iar termenul de platd a compensatiilor s-a redus. Tot la nivelul UE
se afld in curs de adoptare o propunere de revizuire a cerintelor de capital impuse bancilor, in sensul unei
mai bune gestiondri a expunerilor mari, a riscurilor de lichiditate, a riscului pentru produsele securitizate,
precum si unei mai bune supravegheri a grupurilor bancare transfrontaliere si a unei calitati imbunatatite a
capitalului bancar.
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CAPITOLUL 3. SISTEMUL FINANCIAR
SI RISCURILE ACESTUIA

3.1. Structura sistemului financiar

Sistemul financiar intern este supus presiunilor exercitate de turbulentele financiare
internationale, iar riscurile sunt in crestere. Institutiile financiare din Rominia nu au
expuneri pe activele cu grad ridicat de risc ce au destabilizat sistemul financiar international,
insd efectele indirecte s-au resimtit, in proportii diferite, la nivelul tuturor segmentelor
sistemului financiar intern. inceperea colectirii de resurse de citre fondurile de pensii
(pilonul 2) a constituit principalul element in dezvoltarea sistemului financiar in anul 2008 si
in prima parte a anului 2009.

Impactul turbulentelor financiare internationale s-a resimtit cel mai puternic asupra pietei de capital
mediul financiar si din economia reald. Piata de capital reactioneaza prima in perioadele de
instabilitate, dar are §i capacitatea de a se redresa inaintea celorlalte sectoare financiare si a
economiei reale, in conditiile restabilirii increderii investitorilor. Fondurile de pensii beneficiaza de
un volum nesemnificativ al platilor efectuate pentru situatii de invaliditate sau deces si sunt
asteptate sa-si mentind ridicat ritmul de crestere al activelor in anii urmatori. Celelalte componente
ale sistemului financiar si-au redus semnificativ ritmul de crestere in 2008, in special in a doua
parte a anului.

Tabel 3.1.1 — Evolutia activelor nete din sistemul financiar’
procente in PIB

Intermediari financiari® 2004 2005 2006 2007 2008
Institutii de credit 36,6 44,6 50,6 61,0 624
Societati de asigurare* 1,9 22 2,5 3,0 3,0
Fonduri de pensii - - - - 0,2
Fonduri de investitii 0,2 0,2 0,3 0,3 0,2
Societdti de investitii financiare 1,3 1,8 2,3 2,8 1,2
Institutii financiare nebancare 3,6 4.5 4,7 7,2 8,4
Total 43,6 533 604 743 754

“active totale; *date estimative

Sursa: ALB, BNR, CNVM, CSA, CSSPP, INS

Nu s-au produs consolidari la nivelul sistemului financiar in anul 2008. Numéarul companiilor ce
activeaza in sectoarele financiare cu cerinte semnificative de capital, precum institutiile de credit si
societatile de asigurari, s-a mentinut relativ constant, in timp ce brokerii de asigurare si fondurile de
investitii au inregistrat cresteri notabile. De asemenea, numarul institutiilor notificate in baza
pasaportului unic european a crescut (Tabel 3.1.2).

> Societitile de investitii financiare nu au fost introduse in tabel datoriti dimensiunii reduse a activelor, tranzactiile in
cont propriu avand ponderi modeste in activitatea acestor institutii

8 Clasificare conform standardelor SEC95.
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Capitolul 3. Sistemul financiar i riscurile acestuia

Tabel 3.1.2 — Numarul institutiilor financiare

Institutii active Institutii n(?tiﬁ?ate in baza
’ pasaportului unic european

2007 2008 2007 2008
Institutii de credit 42 43 126 174
Societati de asigurare 42 44 177 80
Brokeri de asigurare 382 459 528 365
Fonduri de pensii 25 23 - -
Fonduri de investitii 50 71 13 33
Societati de investitii financiare (SIF) 5 5 - -
SSiosclllztlf;gslaclizl Ze;‘:;zz) ;1: investitii financiare 71 71 316 661
Institutii financiare nebancare (registrul general) 218 238 - -
Institutii financiare nebancare (registrul de evidenta) 4284 4513 - -

Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP

Institutiile de credit si cele financiare nebancare au continuat si detind cea mai mare parte din
totalul activelor financiare in anul 2008, fiind in usoara crestere pana la valoarea de 93,9 la suta.
Deprecierea activelor din piata de capital a influentat negativ portofoliile societatilor de investitii
financiare si ale fondurilor de investitii, iar societdtile de asigurari s-au mentinut la acelasi nivel
(Grafic 3.1.1).

Grafic 3.1.1 — Structura sistemului financiar Grafic 3.1.2 — Expunerile institutiilor de credit
din Roménia in anul 2008 pe sectorul financiar la sfarsitul anului 2008
procente in total 0,24 - ]77}:05‘67}156 77777777777777777777777777
active nete 11.18
1,53
4,00
0,29
82,76
ACTIV PASIV
@ Institutii de credit m Fonduri de pensii | Participatii la capitalul @ Alte companii din
’ companiilor din sectorul financiar
O Institutii financiare O Societati de investitii sectorul financiar
nebancare financiare (SIF) O Societati de asigurari W Institutii de credit
B Societati de asigurari O Fonduri de investitii si fonduri de pensii
Nota: Pentru societatile de asigurari s-au folosit activele totale
Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP Sursa: BNR

Fondurile de pensii constituie un element de stabilitate in cadrul sistemului financiar datorita
orientdrii catre investitii pe termen lung si cresterii lichiditatii pe pietele financiare. De asemenea,
aceste fonduri constituie si un factor de educare financiard a populatiei prin dezvoltarea
comportamentului de tip economisire-investire §i prin imbundtatirea capacitatii de evaluare a
raportului dintre riscurile asumate §i randamentele obtinute din investitii.
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Expunerile si obligatiile institutiilor de credit fata de sectorul financiar sunt nesemnificative (Grafic
3.1.2). Participatiile la capitalul unor societati financiare detinute de institutiile de credit insumeaza
0,2 la suta din activul total al sistemului bancar la finele anului 2007, respectiv la finele anului
2008, relevand legaturi de capital de un nivel modest. Expunerea sectorului bancar catre celelalte
sectoare ale sistemului financiar a evoluat constant, reprezentand 1,8 la sutd din total active la
finele anului 2007, respectiv 1,7 la suta la finele anului 2008. Aceeasi tendintd se observa si in
legdturd cu obligatiile sectorului bancar catre celelalte sectoare ale sistemului financiar care
reprezentau 2,6 la sutd din total pasiv la finele anului 2007, respectiv 2008. Riscul destabilizarii
institutiilor de credit ca urmare a receptarii unor socuri dinspre companiile financiare prin
intermediul activelor si pasivelor bilantiere este scazut, fara a include insa riscul de contagiune ce
se poate manifesta la nivelul comportamentului entitatilor nefinanciare.

Dezvoltarea de produse financiare complexe si necesitatea reducerii costurilor Incurajeaza
constituirea de grupuri cu activitati multiple in sectorul financiar. Structuri de grup financiar sunt
prezente si in Romania, iar majoritatea sunt parte a grupurilor internationale, In conditiile in care
capitalul financiar este predominant striin. in perioadele de acalmie pe pietele financiare
internationale, aportul semnificativ de capital strain reprezintd o ancord de stabilitate pentru
sistemul financiar intern, Insd in prezent constituie un risc important. Analizand numai activitatea
din Romania a grupurilor financiare, posibilitatea de arbitraj cu cerintele de capital este redusa
datorita reglementarilor specifice fiecarui sector financiar, armonizate cu legislatia europeana, iar
transferul excesiv de riscuri intre sectoarele financiare poate fi diminuat prin mésuri ale
autoritatilor de supraveghere. Atat beneficiile, cat si riscurile asociate grupurilor financiare prezente
in Romania sunt limitate datoritd orientdrii lor preponderent monosectoriale (pondere foarte
ridicata detinuta de institutiile de credit).

3.2. Sectorul bancar
3.2.1. Evolutii structurale

in anul 2008 si primul trimestru al anului 2009 nu s-au remarcat modificiri notabile in
structura sectorului bancar roménesc. Tendinta de extindere a activititii in teritoriu ca si a
numarului de angajati isi pierde din intensitate in ultima parte a anului, in contextul crizei
globale. Gradul de concentrare, moderat, continui trendul descendent.

In 2008 si trimestrul 1 2009 nu se constatd mutatii importante in structura sectorului bancar
romanesc (Tabelul 3.2.1). Autorizarea unei banci cu capital strain (BCR Banca Pentru Locuinte),
deschiderea unei noi sucursale la Bucuresti (DEPFA Bank Plc. Dublin), dupa ce o alta banca isi
inceta activitatea in urma unei fuziuni (Banca di Roma) sau modificarile produse in structura
actionariatului unei banci (ABN AMRO Bank, in prezent RBS Bank Romania S.A., in urma
preludrii ei de catre Royal Bank of Scotland) nu au modificat substantial structura sectorului
bancar. Incepand cu ianuarie 2009, CitiBank Romania S.A. si-a modificat statutul de banci —
persoand juridica romana cu capital strdin, devenind sucursala din Romania a CitiBank Europe cu
sediul la Dublin.

La sfarsitul anului 2008, pe teritoriul Romaniei existau 43 de institutii de credit, fata de 42 la finele
anului 2007, dintre care 32 autorizate de BNR sd functioneze ca persoane juridice romane,
10 sucursale ale unor grupuri bancare din UE si o retea cooperatistd de credit. Acelasi numar de
institutii de credit regasim si la 31 martie 2009, singura modificare, i aceasta doar la nivel de
structura, fiind noul statut al CitiBank.
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De remarcat sunt, de asemenea, notificérile privind intentia unui numar de 174 de institutii din
strdinatate de a oferi in mod direct servicii financiare pe teritoriul Roméaniei. Unii dintre solicitanti
se aflau in fata unui prim contact cu piata financiard romaneascd, in incercarea de a uza de
avantajul pasaportului european in conditiile in care operatiunile transfrontaliere s-au dovedit
pentru acestia o oportunitate, in special pe segmentul finantarii corporatiilor.

Tabel 3.2.1 — Indicatori structurali ai sistemului bancar romanesc

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20’(1)‘;
Nr. institutii de credit” 41 41 41 39 39 40 40 39 42 43 43
Nr. banci cu capital
majoritar privat 37 37 38 36 36 38 38 37 40 41 41
Nr. banci cu capital
majoritar strdin,
din care: 26 29 32 32 29 30 30 33 36 37 37

— Sucursale ale

bancilor straine 7 8 8 8 8 7 6 7 10 10 11
Nr. de banci la 100 000
locuitori 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,19 0,18 0,19 0,2 0,2
Ponderea in total active
a bancilor cu capital
majoritar privat
(procente) 53,2 53,9 58,2 59,6 62,5 93,1 94,0 94,5 94,7 94,7 93,6
Ponderea in total active
a bancilor cu capital
strain (procente) 47,5 50,9 55,2 56,4 58,2 62,1 62,2 88,6 88,0 88,3 86,7
Ponderea primelor cinci
banci in total active
(procente) 66,7 65,5 66,1 62,8 63,9 59,2 58,8 60,3 56,3 544 543
Indicele Herfindahl-
Hirschmann 1296 1375 1427 1381 1264 1120 1124 1171 1046 926 906
" inclusiv CREDITCOOP
Sursa: BNR

Pe de alta parte, institutiile de credit din Romania, in cursa pentru o cotd de piatd mai buna, si-au
continuat, cu o intensitate insd mai redusa spre finele anului 2008, tendinta de extindere a activitatii
in teritoriu, prin infiintarea a 1 067 de noi unitati. In luna decembrie 2008 s-au inregistrat 88 de noi
unitati, cu 6 mai putine decat in luna precedenta, iar in primele trei luni ale anului curent numarul
acestora s-a cifrat la doar 65, 26, respectiv 23.

Scaderea dinamicii angajarilor sau chiar reducerile de personal nu au influentat semnificativ
numarul salariatilor din sistem care se ridicau la 71 622 la 31 decembrie 2008 si respectiv 70 458 la
31 martie 2009. Cele doua tendinte mentionate au contribuit la contractia indicatorului ,,numar de
salariati pe unitate operativa” de la 12 in 2007, la 11 1n decembrie 2008 si 10,8 in martie 2009.

Sub aspectul tarii de origine a capitalului investit in institutiile de credit ce functionau pe piata
bancara romaneasca la finele lunii martie 2009 (Grafic 3.2.1), noutatea a constat in rocada
ocupantelor primelor doud pozitii. Astfel, in functie de aportul de capital, Grecia a trecut pe primul
loc, cu o pondere de 30,7 la suta din capitalul strdin agregat inregistrat la finele lunii martie 2009 de
sectorul bancar autohton, Austria a ocupat pozitia secundd cu 23,5 la suta, iar ocupanta locului trei
aramas Olanda cu 11,9 la suta.
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Grafic 3.2.1 — Structura actionariatului pe tiri (pondere in total capital striin)
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Sursa: website banci centrale, BNR

Cu privire la gradul de intermediere, Romania continua sa prezinte valori situate cu mult sub media
tarilor din UE in pofida ritmurilor Tnalte de crestere a creditului neguvernamental consemnate pana
in prima parte a anului 2008 (Grafic 3.2.2).

Grafic 3.2.2 — Gradul de intermediere
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Noté: Pentru tarile din Uniunea Europeand s-au utilizat date aferente anului 2007.

Sursa: website banci centrale, BNR

Comparativ cu anul precedent, gradul de concentrare in sectorul bancar romanesc (Grafic 3.2.3)
s-a diminuat usor in anul 2008 si in primul trimestru din 2009, pe ambele componente (credite si
depozite). La finele lunii martie 2009, cota de piatd a primelor cinci banci 1n total active a
consemnat o scadere pand la 54,3 la suta, insa pe elemente de activ evolutiile nu sunt omogene.
Cota pe piata creditelor s-a diminuat la 53,7 la sutd, iar pe portofoliul de titluri de stat aceasta a
ajuns la 39,9 la sutd. Scaderea gradului de concentrare a sistemului bancar s-a manifestat si pe
partea de pasiv bilantier, primele cinci banci din sistem detinand 53,91 din totalul depozitelor.
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Grafic 3.2.3 — Concentrarea in sistemul bancar romanesc in perioada 2002-2008 (anual) si martie 2009
(primele cinci banci din sistem)

procente

Active Credite Depozite
Sursa: BNR

Incepand cu anul 2006, valoarea indicelui Herfindahl-Hirschmann a intrat pe o curbi usor
descendenta, oferind incd imaginea unui grad moderat de concentrare.

Comparativ cu celelalte state membre ale Uniunii Europene, sub aspectul ponderii detinute de cele
mai mari cinci banci In activul agregat, Romania se situeaza in imediata apropiere a mediei celor
25 de state membre UE (Grafic 3.2.4).
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Pe un trend ascendent, activul agregat raportat la numérul de institutii bancare se situeazd la un

nivel superior celui inregistrat de tari vecine precum Ungaria, Bulgaria, Polonia si chiar de unele
tari dezvoltate.
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3.2.2. Evolutii structurale la nivelul bilantului agregat al institutiilor de credit
din Romania

Pe fondul incertitudinilor induse de criza globala, s-au produs mutatii in structura bilantului
institutiilor de credit roménesti. Depozitele atrase de la companii si populatie, in usor declin,
Roméinia. Pasivele externe, al doilea element important de bilant, au mentinut o traiectorie
ascendenta pana in luna noiembrie 2008, intrand ulterior pe o curba usor descrescitoare.
Continuind tendintele anterioare, in prima parte a anului 2008 béancile si-au orientat
preponderent plasamentele citre piata internd, in principal sub forma creditului acordat
sectorului privat care, incepand cu ultimele luni ale anului, si-a redus substantial ritmul de
crestere, in favoarea titlurilor de stat.

Pe parcursul trimestrului I 2009, pozitia BNR de creditor al sistemului bancar autohton s-a
consolidat, banca centrala acomodind treptat cererea crescutid de rezerve a bancilor prin
utilizarea activa a operatiunilor de piati monetara, in special a tranzactiilor repo. Aceasta a
permis evitarea volatilititii excesive a cursului de schimb, cit si functionarea fluenta a pietei
monetare interbancare, concomitent cu stabilizarea relativa a ratelor dobanzilor interbancare
in jurul dobénzii de politici monetara. Totodati, operatiunile béncii centrale au avut ca efect
imbunitatirea lichiditatii sistemului bancar prin cresterea stocului de titluri de stat detinute
de banci, creditul guvernamental contrabalansind contractia creditului acordat sectorului
privat.

3.2.2.1. Dinamica activelor bancare

Cea mai importantd componentd a activului agregat continud si o reprezinte activele interne,
contributia decisiva revenind creantelor asupra sectorului nebancar autohton, care concentreaza mai
mult de jumatate din volumul activelor bancare (Tabel 3.2.2). Viteza de crestere a creditului
acordat sectorului privat s-a atenuat sensibil incepand cu ultimul trimestru al anului 2008, atingand
cel mai mic nivel din ultimii trei ani. Astfel, ritmul de crestere a creditului acordat sectorului privat,
in termeni nominali, a scizut de la 50,5 la sutd la finele lunii septembrie 2008 (40,2 la suta in
termeni reali) la 33,7 la sutd la finele lunii decembrie 2008 (25,8 la sutd in termeni reali), respectiv
23,1 la sutd la finele lunii martie 2009 (15,4 la suta in termeni reali), fatd de perioadele similare ale
anului anterior. Scdderea de ritm a fost mai pronuntatd in cazul imprumuturilor in lei, astfel incat
ponderea creditelor in devize in totalul imprumuturilor acordate sectorului privat a continuat sa se
majoreze, ajungand sd inregistreze cea mai mare valoare din ultimii trei ani si jumatate
(59,0 la sutd la 31 martie 2009), efect datorat aproape in totalitate deprecierii leului. Ambele
sectoare — companii si populatie — au consemnat scaderi ale dinamicii, cu aproape o treime fata de
perioada precedentad, astfel incat la finele lunii martie 2009 fiecare dintre acestea au ajuns sa detina
cate o treime din activul agregat.
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Tabel 3.2.2 — Structura activelor institutiilor de credit care opereazi in Roménia

procente in total activ

sep. oct. nov. dec. ian. feb. mar.
2004 2005 2006 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009

Active interne, 943 96,5 974 983 98,7 97,8 982 98,5 983 980 98,1
din care:

Creante asupra BNRsi 36,5 40,0 349 288 23,5 23,6 232 238 236 228 230
institutiilor de credit,

din care:

— Creante asupra 28,5 37,5 31,3 249 206 214 214 21,8 21,5 208 21,0
BNR

Creante asupra 48,1 48,5 548 612 650 639 64,6 634 64,1 648 64,6
sectorului nebancar

autohton,

din care:

— Creante asupra 2.4 1,9 1,6 3,7 3,7 3,8 4.1 5,0 6,1 6,9 8,1
sectorului

guvernamental

— Creante asupra 32,7 30,2 308 299 31,0 303 30,5 292 29,1 29,1 283
corporatiilor

— Creante asupra 13,0 164 224 27,6 303 298 30,0 29,2 289 288 28,2
populatiei

Alte active 9,6 8,0 7,7 83 10,2 103 104 11,3 10,6 11,0 10,5

Active externe 57 3,5 2,6 1,7 1,3 2,2 1,8 L5 L7 2,0 1,9

Sursa: BNR

Evolutia creditelor acordate populatiei s-a caracterizat printr-o reducere semnificativa a dinamicii
componentei denominate in franci elvetieni, bancile renuntand aproape in totalitate, In ultimele luni
ale anului 2008, la creditarea 1n aceastad moneda.

Preponderenta plasamentelor la banca centrala in totalul operatiunilor interbancare (91 la suté la finele
lunii martie 2009) se mentine ca o caracteristicd a ultimilor ani datorita, indeosebi, rezervelor
minime obligatorii’. Creantele asupra sectorului guvernamental si-au continuat trendul ascendent,
evolutia acestora fiind marcata indeosebi de accelerarea cresterii portofoliului de titluri de stat care
s-a dublat 1n raport cu intervalul anterior (Grafic 3.2.5).

Grafic 3.2.5 — Structura creantelor asupra populatiei, companiilor si sectorului guvernamental in total activ
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” Date aferente bilantului monetar al BNR.
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3.2.2.2. Evolutia surselor de finantare proprii, atrase si imprumutate

In structura pasivelor din sistemul bancar romanesc se remarca dominanta componentei interne,
contributia decisiva revenind depozitelor atrase de la sectorul nebancar, care reprezintd aproape
jumatate din volumul pasivelor bancare (Tabel 3.2.3).

Tabel 3.2.3 — Structura pasivelor institutiilor de credit care opereaza in Roméania

procente in total pasiv

sep. oct. nov. dec. ian. feb. mar.
2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009

2004 2005 2006 2007

Pasive interne, 84,1 79,1 77,5 71,7 70,2 69,4 683 693 70,0 70,9 71,2
din care:

Depozite interbancare 3,0 2.5 3,6 3,8 2,7 4,0 2,2 2,1 4.2 5,2 6,0
Depozite atrase de la

sectorul nebancar, 64,9 61,0 581 52,6 49,0 46,8 470 47,8 46,1 46,1 458
din care:

— Depozite atrase

de la sectorul
guvernamental 2,6 3,5 3,1 2.9 29 2,9 2,9 3,1 2.8 2.9 2.8

— Depozite atrase de la
companii si de la

populatie 62,3 57,5 550 49,7 46,1 439 44,1 44,6 433 432 429
Capital si rezerve 11,7 122 11,8 99 104 10,7 11,0 10,7 10,3 10,5 10,7
Alte pasive 4,5 34 4,0 5,4 8,1 7,8 8,1 8,8 9,3 9,7 8,7
Pasive externe 159 209 225 283 298 30,6 31,7 30,7 300 29,1 288
Sursa: BNR

Desi 1n scadere ca pondere in pasivul bilantier, depozitele atrase de la companii si populatie
continua sa reprezinte principala sursa de finantare pentru institutiile de credit, aproape 43 la suti la
31 martie 2009. Reducerea ritmului de crestere a depozitelor, pe ambele componente — populatie si
companii —, s-a produs pe fondul deteriordrii climatului economic si al asteptrilor privind
perspectivele economiei si ale veniturilor. in cazul depozitelor overnight, declinul dinamicii s-a
manifestat atat la nivelul plasamentelor in lei cat si al celor in valutd in cazul populatiei, in timp ce
in cazul companiilor, acesta s-a resimtit la nivelul depozitelor in devize. Cresterea ratelor dobanzii
la depozitele noi la termen, precum si neimpozitarea veniturilor sub forma de dobanzi la depozitele
la termen si instrumentele de economisire® au stat la baza migrarii clientelei dinspre depozitele
overnight spre cele la termen’.

Depozitele atrase de pe piata interbancara, ca si cele atrase din sectorul guvernamental continua sa
ocupe ponderi relativ reduse in pasivul bilantier. incepand cu ultimele doua luni ale anului 2008,
piata monetara interbancara a inceput sa se relaxeze, iar randamentele pe termen foarte scurt au
continuat trendul descrescator, evoluand in jurul ratei dobanzii de politici monetara. Ponderea
crescutd a depozitelor interbancare din primele luni ale anului 2009 se datoreazd in principal
operatiunilor repo efectuate de banca centrala.

¥ Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 200/2008 pentru modificarea si completarea Legii nr. 571/2003 privind Codul
fiscal.

® Conform informatiilor prezentate in Raportul asupra inflatiei, mai 2009.
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Curba usor ascendenta a depozitelor in lei si in valuta atrase de la nerezidenti, ca pondere in totalul

resurselor, a fost intrerupta, Incepand cu noiembrie 2008, ca urmare a regresului inregistrat de
ponderea celor pe termen scurt (Grafic 3.2.6).

Grafic 3.2.6 — Ponderea depozitelor atrase de la rezidenti (companii si populatie) si nerezidenti in total
pasiv, pe scadente
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Pasivele externe in valutd raportate la imprumuturile acordate in devize sectorului privat

s-au inscris pe un trend usor descrescator, in conditiile restrangerii accesului institutiilor de credit la
finantarea externa (Grafic 3.2.7).

Grafic 3.2.7 — Pasive externe in valuta / credite in valuta sector privat
ian.
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In intervalul noiembrie 2008 — martie 2009, capitalul si rezervele inregistreaza fluctuatii minore, ca
pondere in pasivul agregat, situate pe o plaja de valori cuprinse intre 10,3 si 10,7 la sutd, pe fondul
majorarilor de capital efectuate de actionarii bancilor din sistem.
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Grafic 3.2.8 — Structura principalelor categorii ale activelor interne in perioada
iunie 2008 — martie 2009 (lunar)
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Sursa: BNR

In concluzie, in conditiile amplificdrii crizei financiare internationale, sursele de finantare ale
institutiilor de credit, afectate, mai cu seamd incepand cu ultimul trimestru al anului 2008, de
inasprirea conditiilor de finantare externa, dar si de reducerea excedentului de lichiditate din
sistemul bancar, au fost orientate in prima parte a anului 2008 cu preponderenta spre activitatea de
creditare, iar incepand cu ultimul trimestru, spre cresterea portofoliilor de titluri de stat.

Grafic 3.2.9 — Structura principalelor categorii de pasive in perioada iunie 2008 — martie 2009 (lunar)
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3.2.3. Adecvarea capitalului

Sistemul bancar rominesc se mentine bine capitalizat, dar efectele crizei financiare
internationale incep sa se resimti odata cu ultimul trimestru al anului 2008, in special pe
canalul lichiditatii externe si asupra portofoliului de credite ca urmare a deprecierii monedei
nationale si incetinirii cresterii economice. Toate institutiile de credit au consemnat niveluri
de solvabilitate aflate deasupra limitei minime reglementate. Un aspect pozitiv il constituie
incetinirea tendintei de sciddere a indicatorului de solvabilitate, comparativ cu anii anteriori,
pe fondul majorarilor de capital efectuate de actionarii institutiilor de credit si diminuarii
ritmului de crestere a creditului neguvernamental.
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De la finele anului 2008, banca centrala a intirit monitorizarea situatiei financiare si
prudentiale a institutiilor de credit, prin solicitarea raportirii lunare a indicatorului de
solvabilitate de citre bancile cu un nivel al acestuia sub media pe sistem si cu rezultate
financiare negative. Au fost modificate si unele norme de prudentid bancari, constind in
includerea profitului interimar in calculul fondurilor proprii si, respectiv, includerea in
proportie de maxim 25 la sutid a nivelului garantiilor aduse de debitori in metodologia de
calcul a provizioanelor constituite pentru creditele clasificate in categoria ,,pierdere”. Ambele
masuri vor avea ca efect cresterea volumului fondurilor proprii ale institutiilor de credit.

in contextul crizei financiare internationale, un factor pozitiv este reprezentat de
angajamentul bancilor-mama, care detin cele mai importante noua institutii de credit din
Romania, de a mentine expunerile fata de subsidiarele lor si de a le recapitaliza, in vederea
asigurarii unui raport de solvabilitate de minim 10 la suta.

3.2.3.1. Evolutia fondurilor proprii de care dispun bancile persoane juridice romane

Continuand tendintele incepute n anul 2006, atit fondurile proprii apartindnd bancilor persoane
juridice romane, cat si principala lor componenta — fondurile proprii de nivel 1 (Grafic 3.2.10)
au Inregistrat in decembrie 2008 cel mai scazut ritm anual de crestere, in termeni reali, din ultimii
sase ani. Aceasta situatie a fost determinata atat de consemnarea unor rezultate financiare negative
de catre o serie de banci care detin 10 la suta din activele bancare agregate (cu impact direct asupra
nivelului fondurilor proprii de nivel 1), cat si de modificarile intervenite in luna august 2008 in
reglementirile de prudentd bancari'’, care vizeazi eliminarea din calculul fondurilor proprii de
nivel 1 (si, respectiv, al fondurilor proprii totale) a celui mai volatil element, respectiv rezultatul
exercitiului curent reprezentind profit. De altfel, chiar i pana la intrarea in vigoare a modificarii
mentionate, numai o parte dintre bancile care au consemnat profit au inclus suma respectiva in
cadrul rezervelor eligibile, datoritd cerintelor impuse de reglementarile de prudentd bancard in
vigoare, constand 1n auditarea rezultatului financiar reprezentand profit. Drept urmare, in anul
2008, capitalul social si rezervele eligibile au reprezentat principalele elemente de sustinere a
fondurilor proprii de nivel 1.

O evolutie preocupanta este scdderea, In luna martie 2009, a volumului fondurilor proprii de nivel 1
in cazul unui numar de 22 de institutii de credit (detindnd 39 la sutd din activele agregate), ca
urmare a consemnarii unor rezultate financiare negative, in contextul cresterii semnificative a
cheltuielilor cu provizioanele de risc aferente clientelei nebancare. Aceastd evolutie a condus, in
luna martie 2009, la scaderea relativd a fondurilor proprii totale ale bancilor persoane juridice
romane, pentru prima datd in ultimii noud ani. Desi nivelul restrangerii mentionate este relativ
redus (1 la sutd din fondurile proprii de nivel 1 raportat pentru luna decembrie 2008), evolutia
nivelului de capitalizare a bancilor este monitorizata atent de banca centralda. De altfel,

1 Regulamentul BNR — CNVM nr. 10/8/15.08.2008 pentru modificarea si completarea Regulamentului BNR — CNVM nr.
18/23/14.12.2006 abroga prevederile art. 4 lit. d) referitoare la luarea in calculul fondurilor proprii de nivel 1 a ,,profitului
net al ultimului exercitiu financiar, reportat pana la repartizarea sa conform destinatiilor stabilite de adunarea generala a
actionarilor, in limita sumei ce se intentioneaza a se repartiza pe oricare dintre destinatiile prevazute la lit. a) — lit. ¢)”.
Ca urmare, noua componenta a fondurilor proprii de nivel 1 constd in: a) capitalul social subscris si varsat, cu exceptia
actiunilor preferentiale cumulative sau, dupa caz, capitalul de dotare pus la dispozitia sucursalei din Romania de catre
institutia de credit din statul tert; b) primele de capital, integral incasate, aferente capitalului social; c) rezervele legale,
statutare si alte rezerve, precum si rezultatul reportat pozitiv al exercitiilor financiare anterioare, raimas dupa distribuirea
profitului conform hotararii adunarii generale a actionarilor. Ca urmare a acestei modificari, fondurile proprii de nivel 1
contin doar sursele primare de capitalizare.
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reglementdrile de prudentd bancara stipuleaza cd sumele aferente elementelor incluse in fondurile
proprii (respectiv fondurile proprii de nivel 1 si fondurile proprii de nivel 2 de baza) trebuie sa fie
la dispozitia institutiei de credit pentru a fi utilizate imediat §i nerestrictionat in vederea acoperirii
riscurilor sau pierderilor, imediat ce acestea apar.

Grafic 3.2.10 — Ritmul real de crestere a fondurilor proprii totale si de nivel 1
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Pe fondul modificarilor survenite in reglementérile de prudentd bancara, in cursul lunii decembrie
2008 fondurile proprii de nivel 1 si-au diminuat cu mai mult de doud puncte procentuale
contributia la sustinerea fondurilor proprii totale apartinand bancilor persoane juridice romane
(Tabel 3.2.4), cu majorarea corespunzitoare a contributiei fondurilor proprii de nivel 2", in special
pe seama cresterii volumului imprumuturilor subordonate contractate de institutiile de credit.
Proportia fondurilor proprii de nivel 1 s-a mentinut relativ constantd si in luna martie 2009, pe
fondul consemnarii de cétre o serie de banci a unor rezultate financiare negative. Este de mentionat
ca, desi ponderea fondurilor proprii de nivel 2 in fondurile proprii de nivel 1 a avansat in anul 2008
(pana la 34 la sutd), potentialul de crestere a acestui element se mentine ridicat'?, institutiile de
credit putdnd apela in continuare la surse secundare de capitalizare in vederea dezvoltarii activitatii
bancare.

""" Regulamentul BNR — CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de
investitii stipuleaza in Sectiunea a 2-a componenta fondurilor proprii de nivel 2, respectiv: a) fonduri proprii de nivel 2 de
baza; b) fonduri proprii de nivel 2 suplimentar. Fondurile proprii de nivel 2 de bazad se compun din: a) rezervele din
reevaluarea imobilizarilor corporale, ajustate cu obligatiile fiscale aferente, previzibile la data calcularii fondurilor
proprii; b) alte elemente care indeplinesc conditiile prevazute la art. 14 alin. 1 si art. 14 alin. 3 din regulament; c) titluri pe
duratd nedeterminata si alte instrumente de aceeasi naturd care indeplinesc, cumulativ, conditiile prevazute la art. 15 din
regulament. Acestora li se pot adauga, fiind asimilate lor, actiunile preferentiale cumulative (altele decat cele care
reprezintd elemente ale fondurilor proprii de nivel 2 suplimentar). Fondurile proprii de nivel 2 suplimentar se compun din
actiunile preferentiale cumulative pe duratd determinata si capitalul sub formad de imprumut subordonat, cu respectarea
conditiilor prevazute de art. 16 din regulament.

2 in scopul reglementarii unei baze sinitoase de capital, in sensul asigurdrii preponderentei surselor primare de
capitalizare, in Regulamentul BNR — CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit §i ale
firmelor de investitii se stipuleaza, la art. 21 alin. 1 lit. a, ca totalul fondurilor proprii de nivel 2, care poate fi luat in
calculul fondurilor proprii, nu poate depasi 100 la sutd din fondurile proprii de nivel 1. BNR poate aproba, la cererea
institutiilor de credit, depasirea limitei mentionate, dar numai in situatii exceptionale si doar provizoriu.
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Tabel 3.2.4 — Evolutia fondurilor proprii si a indicatorilor de adecvare a capitalului

procente
Indicatori 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.03.2009
Pondere in fonduri
proprii totale: 100 100 100 100 100 100
Fonduri proprii de nivel 1 78,1 71,7 74,3 76,7 74,6 74,5
Capital social 49.4 49,2 46,5 46,0 49,7 51,2
Profitul/pierderea
anului curent 17,9 14,0 11,4 10,8 - -1,7
imprumuturi
subordonate 48 10,6 14,0 15,8 20,4 21,6
Rezerve din reevaluare’ 14,9 10,0 8,8 11,3 10,1 10,1
Raportul de solvabilitate
(> 8 la suta) 20,6 21,1 18,1 13,8 12,3 12,0
“fonduri proprii de nivel 2
Sursa: BNR

In anul 2008, capitalul social a raimas cel mai important element de sustinere a fondurilor proprii de
nivel 1, contributia acestuia crescand pana la 66,5 la suta. Aceasta situatie a fost determinata in parte
de eliminarea rezultatului financiar curent reprezentand profit din calculul fondurilor proprii de nivel
1, precum si de majorarea capitalului social. Astfel, in anul 2008, din totalul de 32 de banci persoane
juridice romane, actionarii a 18 banci si-au majorat participatiile la capitalul social. De asemenea, au
fost consemnate majorari ale capitalului social al Bancii Centrale Cooperatiste Creditcoop si ale
capitalului de dotare a doua dintre cele 9 sucursale ale bancilor straine care desfasoard activitate pe
teritoriul Romaniei, ceea ce a condus la o crestere anuald reald a capitalului social agregat al
sistemului bancar romanesc de 12,6 la suta in 2008, 1nsa sub investitiile de aceeasi natura efectuate in
anii 2005 si 2006. In primele trei luni ale anului curent, inci doud banci au recurs la noi aporturi de
capital, conducand la cresteri ale acestuia cu 48 la suti si, respectiv, 63 la sutd comparativ cu nivelul
consemnat la finele lunii decembrie 2008. in plus, alte doud sucursale ale unor banci straine, precum
si Banca Centrala Cooperatista Creditcoop au consemnat majorari de capital, insa de volum redus.
Totodata, este de mentionat ca, pana in luna august 2008, profitul exercitiului curent s-a constituit
intr-un element important de sustinere a fondurilor proprii de nivel 1 (Grafic 3.2.11). In schimb,
consemnarea, in primele trei luni ale anului curent, a unui rezultat financiar negativ de catre multe
dintre bancile comerciale a avut un impact negativ asupra nivelului fondurilor proprii agregate.

Grafic 3.2.11 — Structura fondurilor proprii de nivel 1
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Imprumuturile subordonate contractate de bancile persoane juridice romane au devenit principalul
element de sustinere a fondurilor proprii de nivel 2, reprezentdnd in fondurile proprii totale ale
bancilor persoane juridice roméne pana la 20,4 la sutd in decembrie 2008 si, respectiv, 21,6 la suta
in martie 2009. Desi atat in luna decembrie 2008, cat si in luna martie 2009 rezervele din
reevaluarea patrimoniului au consemnat reduceri, acestea raman totusi un element important in
finantarea fondurilor proprii de nivel 2 (cu o contributie de 10 la suta).

3.2.3.2. Analiza solvabilitatii

Anul 2008 a consemnat incetinirea trendului descendent al indicatorului de solvabilitate" calculat
la nivel agregat pentru institutiile de credit persoane juridice roméane'* (Grafic 3.2.12), acesta
ajungand la 12,3 la sutd la finele lunii decembrie; la finele lunii martie 2009 indicatorul se situa la
nivelul de 12,03 la suta.

Factorii determinanti pentru situatia mentionata au fost actiunile de majorare a capitalului social al
institutiilor de credit, precum si temperarea ritmului de crestere a creditului neguvernamental, in
special in ultima parte a anului 2008 si primul trimestru al anului curent.

Chiar si in conditiile mentinerii unui trend general descendent, raportul de solvabilitate se situeaza
la un nivel corespunzator in cazul tuturor institutiilor de credit, fiind superior pragului minim impus
de reglementarile de prudentd bancard aplicabile in Romania (8 la sutd), armonizate cu cele in vigoare
in UE.

Grafic 3.2.12 — Evolutia raportului de solvabilitate in perioada 2002 — TI 2009
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3 Incepand cu primul trimestru al anului 2008, institutiile de credit raporteazi indicatorul de solvabilitate in conformitate
cu principiile Basel II. Reglementarile impun institutiilor de credit, persoane juridice roméane, sucursalelor din Romania
ale institutiilor de credit din state terte, societatilor de servicii de investitii financiare, cooperativelor de credit din cadrul
retelelor cooperatiste si societatilor de administrare a investitiilor mentinerea unui volum al fondurilor proprii care sa se
situeze in permanenta la un nivel cel putin egal cu suma cerintelor de capital pentru riscul de credit, riscul de diminuare a
valorii creantei aferente intregii activitati, riscul de pozitie, riscul de decontare, riscul de credit al contrapartidei, riscul
valutar, riscul de marfa si riscul operational. Cerintele de capital sunt diferite in functie de abordarea aleasa de institutiile
de credit, respectiv: abordarea de baza, abordarea standard, abordarea standard alternativa, abordarea avansata.

' Cerintele de prudenta bancara referitoare la fondurile proprii nu sunt aplicabile sucursalelor bincilor striine din statele
Uniunii Europene si, in consecintd, nici indicatorilor de prudentd bancard calculati in functie de acestea. incepand cu
1 ianuarie 2007, fondurile proprii ale acestora sunt reprezentate de fondurile proprii de nivel 1. Totodata, acestor sucursale le
sunt aplicabile si prevederile Regulamentului BNR — CNVM nr. 13/18/ 2006 privind determinarea cerintelor minime de capital
pentru institutiile de credit si firmele de investitii.
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Dintre bancile care detineau, la finele anului 2008, o cotd de piatd mai mare de 5 la suta din
activele agregate, numai una consemna un raport de solvabilitate mai mic de 10 la suta.
La aceeasi datd, o singurd bancé, detindnd o cotd de piata sub 1 la sutd din activele agregate ale
sistemului, inregistra un raport de solvabilitate apropiat de limita minimd prevazutda de
reglementdrile de prudentd bancara, situatie care a fost remediatd prin efectuarea, in luna ianuarie
2009, a unei majorari corespunzatoare de capital.

De la 1 ianuarie 2008 au intrat in vigoare reglementarile de prudenta bancara care impun aplicarea
principiilor Basel II in procesul de evaluare a adecvarii capitalului. Pentru bancile care detin o cota
de piatd mai mare de 5 la sutd din activele agregate, 91 la sutd din cerintele de capital au fost
constituite pentru riscul de credit, riscul de credit al contrapartidei, riscul de diminuare a valorii
creantei §i pentru tranzactii incomplete, calculate in conformitate cu abordarea standard. A doua
categorie de riscuri pentru care bancile au calculat cerinte de capital au fost riscurile operationale,
cu o pondere de 8 la sutd din total, majoritatea bancilor cu cota de piatd mai mare decat 5 la suta
utilizdind abordarea de bazd. Alte doud banci s-au bazat pe abordarea standard si, respectiv,
abordarea avansata de evaluare. Pentru riscul de pozitie, riscul valutar si riscul de marfa, bancile
au constituit 1 la sutd din cerintele totale de capital, evaluarea fiind realizatd in conformitate cu
abordarea standard. Bancile analizate nu au calculat cerinte de capital pentru riscul de
decontare/livrare. Toate bancile analizate au consemnat un indicator de solvabilitate superior
limitei minime reglementate, acestea dispunind de un excedent de fonduri proprii al carui cuantum
era, la finele anului 2008, de 36 la suta din nivelul total al cerintelor de capital calculate.

Nivelul reglementat al indicatorilor de adecvare a capitalului, calculat pentru grupurile bancare
mari, cu activitate complexa din zona euro'”, a consemnat o crestere in primele noua luni ale anului
2008, in pofida diminudrii cuantumului veniturilor retinute, care a afectat profitabilitatea acestora.
Principalii factori care au determinat aceasta situatie au fost majorarile de capital efectuate in anul
2008 (reprezentand 15 la sutd din baza de capital, partial din bani publici) si, respectiv, scaderea
activelor ponderate in functie de risc in primul semestru al anului 2008. Astfel, nivelul raportului
dintre fondurile proprii de nivel 1 si activele ponderate in functie de risc a crescut de la 7,9 la suta
la finele anului 2007 la 8,7 la suta in septembrie 2008, in cazul unui esantion din grupul de institutii
analizate. In mod similar, raportul de solvabilitate agregat a consemnat o crestere de la
10,6 la sutd in decembrie 2007 la 11,7 la suta in septembrie 2008. Astfel, capacitatea de absorbtie a
socurilor s-a imbunatétit in cazul institutiilor de credit al caror nivel de adecvare a capitalului nu
era suficient in comparatie cu riscurile asumate. Aceastd evolutie survine dupd ce, in anul 2007,
adecvarea capitalului a consemnat o deteriorare.

Raportul de solvabilitate calculat la nivel agregat pentru sistemul bancar romanesc se situa, in
decembrie 2008, la un nivel comparabil cu multe state membre UE (Grafic 3.2.13). Aceasta situatie
sugereazd ca, pentru continuarea dezvoltdrii activitdtii bancare — care corespunde unui grad de
intermediere financiard relativ modest 1n Roméania —, multe dintre institutiile de credit vor fi nevoite
sd apeleze la majorarea bazei surselor proprii, fie a celor primare (pe seama capitalizarilor si a
maririi cuantumului rezervelor eligibile), fie a celor secundare (cum ar fi imprumuturile
subordonate), in cuantumul prevazut de reglementarile in vigoare.

15 Banca Centrala Europeani, Financial Stability Review, decembrie 2008.
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Grafic 3.2.13 — Evolutia comparativi a raportului de solvabilitate in tiri din Uniunea Europeani
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In anul 2008 se constati unele evolutii divergente in ceea ce priveste raportul de solvabilitate
calculat pe grupe de banci in functie de criteriul activelor detinute'® (Grafic 3.2.14): (i) bancile mari
continud sa dispund de cel mai redus palier de solvabilitate; (ii) nivelul de solvabilitate pentru
bancile mijlocii este plasat intre nivelurile maxime si minime; (iii) bancile mici au nivelurile cele

Grafic 3.2.14 — Evolutia raportului de solvabilitate, pe grupe de bénci, in perioada 2002 — T1 2009
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' In scopuri de analiza, BNR utilizeazi o clasificare a bancilor in functie de ponderea activelor acestora in total active ale
sistemului bancar. Astfel, bancile mari sunt definite ca fiind acelea ale caror active detin o pondere mai mare de 5 la suta
din total, bancile medii sunt cele ale caror active detin o pondere cuprinsa intre 1 si 5 la sutd din total, in timp ce bancile
mici sunt definite ca fiind cele ale caror active reprezinta mai putin de 1 la sutd din activele agregate.
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in anul 2008 a continuat tendinta de migrare a bancilor citre niveluri mai scizute ale adecvarii
capitalului (Grafic 3.2.15), indeosebi pe palierul de solvabilitate cuprins intre 10 si 12 la suta.

Grafic 3.2.15 — Distributia bancilor in functie Grafic 3.2.16 — Distributia activelor bancare
de raportul de solvabilitate in functie de raportul de solvabilitate
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Tendinta mentionatd mai sus este reflectata de distributia activelor bancare in functie de raportul de
solvabilitate (Grafic 3.2.16). La finele anului 2008, 60 la suta dintre activele bancare se concentrau
in segmentul bancilor care raportau la acea data un nivel al ratei de solvabilitate cuprins intre 10 si
12 la sutd. Numai 18 la sutd dintre activele bancare (comparativ cu 31 la suta din active, la finele
anului 2007) erau detinute de bancile cu un nivel de adecvare a capitalului cuprins intre 8 si 10 la
sutd. Acest avans a fost pierdut in martie 2009, cand 39 la sutd din active erau detinute de bancile
care raportau nivelul mentionat de solvabilitate. Inca 35 la suti din active apartineau bancilor cu o
solvabilitate cuprinsa intre 10 si 12 la suta.

Grafic 3.2.17 — Rata fondurilor proprii de nivel 1, pe total si pe grupe de banci
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Gradul de finantare din surse proprii a activititii institutiilor de credit'’, calculat la nivelul
sistemului bancar, nu a suferit o contractie semnificativa in anul 2008, insa indicatorul a pierdut un
punct procentual in trimestrul I al anului 2009 (péna la 6 la sutd). Este de remarcat ca situatia pe
grupe de banci este divergenta (Grafic 3.2.17), grupa bancilor mari inregistrand cel mai scazut grad
de autofinantare (5,2 la suta la 31.03.2009). Ca urmare a injectiilor de capital efectuate incepand cu
semestrul II al anului 2008, gradul de autofinantare a bancilor mici a crescut pana la 12,5 la sutéd in
martie 2009.

Ca urmare a acestor evolutii prezentate mai sus, nivelul de finantare din surse proprii al bancilor
romanesti, calculat la nivel agregat, rimane comparabil cu cel aferent tirilor din UE, in conditiile in
care, In anul 2008, multe banci cu activitate internationald au fost recapitalizate prin efortul statului,
din bani publici, sau al actionarilor acestora (Grafic 3.2.18).

Grafic 3.2.18 — Evolutia comparativi a indicatorului Capital/Active in unele tiri din Uniunea Europeani
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'7 Gradul de finantare din surse proprii a activititii institutiilor de credit a fost masurat cu ajutorul indicatorului
Rata fondurilor proprii de nivel 1, care se determina ca pondere a fondurilor proprii de nivel 1 in total active la valoare
medie.
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Caseta 2. Masurile adoptate de BNR pe linia monitorizairii gradului de adecvare
a capitalului si asigurarii unui nivel corespunzator al acestuia

in virtutea responsabilitatilor pe linia supravegherii prudentiale, BNR monitorizeazi evolutia indicatorilor
financiari si prudentiali raportati de institutiile de credit. In contextul efectelor negative asupra mediului
economic si financiar intern, generate de criza internationald, banca centrala a solicitat transmiterea lunara a
raportarii privind adecvarea capitalului'® in cazul institutiilor de credit care au inregistrat pierderi si un nivel al
indicatorului de solvabilitate sub media pe sistem. Totodatd, in cazul unei banci cu capital strain, banca
centrald a dispus masuri ca nivelul indicatorului de solvabilitate, raportat lunar, sa nu scada sub 10 la suta.
De asemenea, 1n cazul a doua banci cu capital majoritar autohton, banca centrald a recomandat mentinerea
unui volum al fondurilor proprii care sa asigure un nivel de cel putin 10 la sutd al indicatorului de solvabilitate.

In ceea ce priveste masurile de natura reglementirii, banca central a modificat, in anul curent, prevederile
Regulamentului BNR — CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale
firmelor de investitii in sensul revenirii la exercitarea optiunii prevazute de Directiva europeana privind
cerintele de capital constand in includerea in calculul fondurilor proprii a profitului intermediar. Astfel, se
modifica abordarea avuta de banca centrald incepand cu luna august 2008 cand, in contextul eforturilor de
temperare a creditului neguvernamental, a fost adoptatd decizia neexercitarii respectivei optiuni.
Modificarea vizata are ca efect posibilitatea includerii in calculul fondurilor proprii de nivel I a profitului
interimar Inregistrat pana la data determinarii fondurilor proprii, precum §i a profitului aferent ultimului
exercitiu financiar reportat pana la repartizarea sa conform destinatiilor stabilite de adunarea generala a
actionarilor, in suma neta de orice obligatie sau dividend previzibile la data determinarii fondurilor proprii.
Noua reglementare asigura totodata corelarea cu modificarile avute in vedere in prezent de cétre Grupul de
Lucru pentru Modificarea Directivei privind Cerintele de Capital (CRDWG) si Comitetul Supraveghetorilor
Bancari Europeni (CEBS) si cu initiativa promovatd la nivelul Parlamentului European in procesul de
modificare a directivei privind cerinta de capital (CRD). Profitul interimar va putea fi inclus in calculul
fondurilor proprii numai daca cuantumul acestuia a fost verificat de persoanele responsabile cu auditarea
situatiilor financiare si dacd in raportul intocmit in urma verificarii se exprima opinia conform careia
sumele respective au fost evaluate in conformitate cu principiile si regulile de contabilitate si sunt nete de
orice obligatie sau dividend previzibile. Pentru ratiuni de prudentd bancara, reglementarea mentine
prevederea referitoare la deducerea din cuantumul fondurilor proprii a pierderii aferente perioadei curente,
indiferent daca aceasta a fost sau nu verificatd de persoanele responsabile cu auditarea situatiilor
financiare. In contextul economic actual, caracterizat prin incetinirea puternica a ritmului de crestere a
creditului neguvernamental, modificarea Regulamentului BNR — CNVM nr. 18/23/2006 in sensul includerii
profitului interimar in calculul fondurilor proprii poate favoriza deblocarea creditérii.

La cele de mai sus se adauga decizia bancii centrale de amendare a cadrului de reglementare in domeniul
clasificarii si provizionarii creditelor'®, in sensul flexibilizarii acestuia. Astfel, Regulamentul BNR nr.
3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum §i constituirea, regularizarea si utilizarea
provizioanelor specifice de risc de credit stipuleazd urmatoarele: garantiile aferente expunerilor
reprezentand principalul creditelor/plasamentelor clasificate in categoria ,,pierdere”, in cazul carora
serviciul datoriei este mai mare de 90 de zile si/sau in cazul carora au fost initiate proceduri judiciare fata
de operatiune ori fata de debitor, se ajusteaza prin aplicarea de coeficienti stabiliti de imprumutator, pentru
fiecare categorie/caz. Valoarea acestor coeficienti nu poate fi mai mare de 0,25. Imprumutatorul trebuie si
dispuna de documentatia de fundamentare aferenta stabilirii valorii coeficientilor prevazuti in regulament.
In baza noii reglementiri, garantiile aferente expunerilor reprezentand dobanzi curente/restante, atasate
creditelor/plasamentelor mentionate, nu se iau in considerare, coeficientul care se aplica sumelor aferente
respectivelor garantii avand valoarea zero. Aceastd modificare a reglementérii va avea ca efect diminuarea
necesarului de provizioane constituit pentru aceastd categorie de creante, surplusul urménd a fi reluat pe
venituri, cu impact favorabil asupra indicatorilor financiari si de prudenta bancara.

'8 in conformitate cu reglementirile de prudenti bancari in vigoare, armonizate cu cele din Uniunea Europeani,
raportarea privind cerintele de capital are periodicitate trimestriala.

' Regulamentul BNR nr. 5/2002 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si constituirea, regularizarea si
utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile si completérile ulterioare, stipuleaza ca determinarea
necesarului de provizioane pentru creditele clasificate in categoria ,,pierdere”, in situatia in care s-au initiat proceduri
judiciare sau in situatia in care cel putin una dintre sumele respectivului credit inregistreaza un serviciu al datoriei mai
mare de 90 de zile, se efectueaza prin luarea in considerare a intregii expuneri, indiferent de garantii. Din punct de vedere
al metodologiei, aceastd prevedere este echivalenta cu ajustarea valorii garantiei prin aplicarea unui coeficient cu valoarea
ZEro.
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3.2.4. Creditele si riscul de credit

Deteriorarea climatului economic intern in ultimele luni ale anului 2008 si primul trimestru
al anului curent a condus la diminuarea cererii de credite si la inrautatirea portofoliilor de
creante detinute de bancile comerciale asupra clientelei nebancare. Ritmul de crestere a
creditului acordat sectorului privat s-a redus considerabil in ultimul trimestru al anului,
astfel ci, la nivelul anului 2008, acesta reprezenta abia jumaitate din cel consemnat in anul
precedent. Calitatea creditelor se mentine totusi la un nivel relativ bun, insa procesul de
deteriorare a acesteia este preocupant.

Masurile adoptate de BNR in anul curent (flexibilizarea normelor de prudentd bancara
referitoare la constituirea provizioanelor de risc de credit, acordarea posibilititii de includere
in calculul fondurilor proprii a profitului interimar, reducerea la zero a ratei rezervelor
minime obligatorii pentru pasivele in valuti cu scadentd reziduali mai mare de doi ani’’)
contribuie la imbunaititirea situatiei financiare si prudentiale a bancilor, cu efecte benefice
asupra relansarii creditului neguvernamental si, implicit, asupra economiei reale.

Deprecierea monedei nationale are implicatii negative asupra debitorilor care au angajat
credite in valuta. Relativa stabilizare a cursului leului consemnata cétre finele lunii martie
2009, in contextul finalizarii negocierilor cu FMI si UE pentru incheierea unui acord stand-by,
ar putea conduce la diminuarea riscului mentionat.

3.2.4.1. Principalele evolutii ale creditului

In contextul unui climat macroeconomic incert si al problemelor de lichiditate existente pe pietele
internationale, anul 2008 a marcat temperarea ritmului de crestere (in termeni reali) a creditului
neguvernamental (26 la sutd, comparativ cu cel consemnat anul 2007, respectiv 50 la sutd). Aceasta
situatie s-a produs pe fondul decelerarii activitatii economice, vizibila odata cu ultimul trimestru al
anului 2008. Pe de altd parte, declinul creditului a fost moderat de efectul contabil al deprecierii
monedei nationale. Chiar si in aceste conditii, la nivelul anului 2008 creditul neguvernamental a
inregistrat o crestere cu 3 puncte procentuale in PIB, pana la 39 la suta (Grafic 3.2.20), continuand
si reprezinte factorul determinant in expansiunea activelor bancare (Grafic 3.2.19). Incetinirea
cresterii creditului neguvernamental in ultima parte a anului 2008 s-a datorat scaderii ofertei de
credite, pe fondul: (i) problemelor de lichiditate existente pe pietele internationale, care au afectat si
bancile cu activitate internationald ce detin filiale In Romania, (ii) reducerii excedentului de
lichiditate care caracteriza in trecut sistemul bancar roméanesc, (iii) cresterii aversiunii fatd de risc a
bancilor. In ceea ce priveste cererea de credite, cei mai importanti factori inhibitori au fost:
(i) cresterea costului creditelor, (ii) deprecierea monedei nationale si incertitudinile privind evolutia
acesteia, (iii) perspectivele negative legate de cresterea economica si somaj.

2 Decizia a fost adoptatd de Consiliul de administratic al BNR in sedinta din data de 31 martie 2009, nivelul anterior al
rezervelor minime obligatorii fiind de 40 la suta.
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Grafic 3.2.19 — Evolutia activelor bancare Grafic 3.2.20 — Evolutia activelor bancare
si a creditului neguvernamental si a creditului neguvernamental, ca pondere in PIB
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Anul 2008 a marcat sporirea contributiei creditelor in valutd pana la aproximativ 58 la sutd din
creditul neguvernamental (Grafic 3.2.21), evolutie continuatd in primul trimestru al anului curent,
marcatd §i de influenta cursului de schimb. Ambele componente ale creditului neguvernamental au
consemnat temperdri ale cresterii In aceastd perioadd (Grafic 3.2.22), in contextul cadrului
macroeconomic dificil si al scaderii Increderii sectorului de afaceri si a populatiei.

Grafic 3.2.21 — Evolutia creditului Grafic 3.2.22 — Ritmul real de crestere
neguvernamental, din punct de vedere a creditului neguvernamental in ansamblu
al monedei de denominare si pe componentele sale
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Desi creditele acordate pe termen lung21 si-au Intarit caracterul preponderent, ajungand la 56 la suta
din creditul neguvernamental la finele anului 2008 si TI 2009 (Grafic 3.2.23), ritmul de crestere a
acestora a incetinit.

2! Creditele acordate pe termen lung sunt definite ca fiind imprumuturile a ciror scadenti este mai mare de cinci ani.
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Grafic 3.2.23 — Evolutia creditului neguvernamental pe scadente (pondere in total)
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Anul 2008 si primele trei luni ale anului curent continud tendinta de crestere mai accentuata a
creditelor pe termen lung denominate in valutd (care au ajuns sa contribuie cu 65 la sutd la
componenta in valutd a creditului neguvernamental), insa Intr-un ritm mult redus comparativ cu
anul anterior (Grafic 3.2.25). In ceea ce priveste creditele in lei, componenta pe termen lung a
castigat doud puncte procentuale in perioada analizatd, pana la 43 la sutd din total credit
neguvernamental denominat in moneda nationald, la finele lunii martie 2009 (Grafic 3.2.24).

Grafic 3.2.24 — Evolutia creditului neguvernamental Grafic 3.2.25 — Evolutia creditului neguvernamental
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Ritmul real de crestere a creditelor acordate populatiei a scazut puternic in anul 2008 (la numai
30,5 la sutd, comparativ cu 71 la sutd in anul anterior) si primul trimestru al anului 2009 (19 la suta
comparativ cu finele lunii martie 2008); aceeasi tendintd a fost consemnata si in cazul creditelor
acordate societitilor nefinanciare (Graficul 3.2.26), dar intr-un ritm inferior. Astfel, anul 2008 si
primul trimestru al anului curent au consemnat cresterea contributiei creditelor acordate populatiei
la 50 la suta din creditul neguvernamental (Graficul 3.2.27), evolutie influentatd si de ponderea
mare a componentei in valutd, in contextul deprecierii monedei nationale. Drept urmare, creditele
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acordate societatilor nefinanciare (cu o pondere de aproximativ 48 la sutd din creditul
neguvernamental in TI 2009) si-au pierdut pozitia dominantd, pe fondul unui ritm de crestere de
numai 22 la suta in anul 2008 si 12,4 1a suta in T1 2009.

Grafic 3.2.26 — Evolutia ritmului de crestere Grafic 3.2.27 — Evolutia structurii creditului
a componentelor creditului neguvernamental neguvernamental
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3.2.4.2. Calitatea creditelor

Efectul advers al incetinirii activitatii economice, cresterii inflatiei si deprecierii monedei nationale
s-a facut simtit Tn mod acut in ultima parte a anului 2008 si primele luni ale anului curent, prin
deteriorarea semnificativa a calitatii portofoliului de credite al bancilor. Astfel, desi volumul
creditelor restante si indoielnice acordate clientelei nebancare® (calculat atat la valoare neti, cat si
la valoare brutd)® continua si consemneze ponderi relativ reduse in portofoliul de credite aferent
acestui segment al clientelei (Grafic 3.2.28), ritmul alert de depreciere a acestor indicatori a devenit
preocupant. Analiza calitatii creditelor, efectuatd pe grupe de banci in functie de marimea activelor,
releva faptul ca, In perioada decembrie 2008 — martie 2009, creditele din bilantul bancilor mari au
consemnat cea mai accentuatd deteriorare (proportia creditelor restante si indoielnice acordate
clientelei, la valoare netd, a crescut de la 0,23 la sutd la 0,70 la sutd in portofoliul de credite
aferent), creditele acordate de bancile mici au Inregistrat o inrautatire moderata (de la 0,58 la suta la
0,81 la sutd), in timp ce calitatea creditelor acordate de bancile mijlocii pare sa se fi imbunatatit
(indicatorul s-a contractat de la 0,62 la suti la 0,52 1n perioada analizata).

O evaluare a calitatii creditelor acordate populatiei releva o crestere semnificativa, in anul 2008, a
restantelor mai mari de 30 de zile, cu aproximativ 28 la sutd in ceea ce priveste numarul de
persoane fizice si cu aproximativ 70 la suti a volumului acestor restante® comparativ cu datele
raportate pentru anul anterior. Desi ponderea cea mai mare este detinutd de restantele in lei (75 la
sutd din total restante mai mari de 30 zile), cea mai accentuatd crestere a fost consemnata de
restantele aferente creditelor in euro (respectiv cu 175 la sutd, comparativ cu cresterea de 50 la suta

22 1n categoria ,.clienteld nebancara™ sunt cuprinse companiile si populatia.

2 Valoarea bruti este valoarea contabili; valoarea neta reprezinta diferenta dintre valoarea bruti si nivelul provizioanelor
constituite.

24 Sursa datelor este Biroul de Credit S.A.
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aferentd restantelor in lei) incepand cu luna iulie 2008 si, mai accentuat, in perioada noiembrie —
decembrie 2008. Totusi, restantele mai mari de 30 de zile reprezentau, in decembrie 2008, numai
1 la suta din volumul creditelor acordate persoanelor fizice, in crestere cu 0,2 puncte procentuale
comparativ cu situatia existenta la finele anului 2007.

Pe parcursul anului 2008 a avut loc o deteriorare a calitatii portofoliului de credite acordate clientelei
nebancare; fenomenul s-a accentuat in primele luni ale anului curent. Astfel, fata de o crestere anuala
cu 33 la sutd a portofoliului de credite aferent clientelei nebancare in decembrie 2008, ritmul de
crestere a volumului creditelor clasificate in categoriile ,,substandard”, ,.indoielnic” si ,,pierdere”
(expunere neajustatd) a fost mult mai rapid (67 la sutd, 92 la suta si, respectiv 130 la sutd). Mai mult,
in luna martie 2009, ritmul de deteriorare a calitatii creditelor s-a accelerat (creditele clasificate in
categoriile mentionate au consemnat un ritm de crestere cu 10 la suta, 44 la suta si, respectiv, 47 la
sutd fatd de nivelul din decembrie 2008, in conditiile unei cresteri a portofoliului total de credite de
numai 1 la suta).

Grafic 3.2.28 — Calitatea creditelor sistemului Grafic 3.2.29 — Calitatea creditelor sistemului
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Efectele contextului macroeconomic nefavorabil sunt reflectate si de ponderea creantelor restante
si indoielnice (valoare neta) in total active bancare si in capitaluri proprii (Grafic 3.2.29), care a
inregistrat o dublare in perioada 2007 — 2008 (pana la 0,31 la suta si respectiv 3,38 la sutd), urmata
de o noua dublare in primele trei luni ale anului curent (pana la 0,52 la sutd si, respectiv, 5,95 la
sutd). Desi ritmul de deteriorare a calitatii portofoliului de credite este deosebit de alert si reclama o
monitorizare extrem de atenta atat din partea bancilor, cat si din partea autoritatii de supraveghere,
volumul restantelor se mentine inca la un nivel relativ redus.

In pofida acestor evolutii, calitatea portofoliilor de credit ale bancilor romanesti este mai buni
decét cea a bancilor din unele tari din Uniunea Europeana (Grafic 3.2.30), situatie datoratd si
faptului cd bancile romanesti nu au detinut in portofoliu active toxice, iar efectele crizei financiare
internationale si ale recesiunii globale au fost resimtite incepand cu ultimul trimestru al anului
2008.
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Grafic 3.2.30 — Calitatea creditelor in tiri din Uniunea Europeania
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Sursa: Fondul Monetar International, Global Financial Stability Report (octombrie 2008); calcule BNR

Trendul ascendent al indicatorilor rata riscului de credit 17° si rata riscului de credit 2*° (Grafic
3.2.31) a continuat in anul 2008 si primele trei luni ale anului curent (pana la 8,1 la sutd si,
respectiv, 15 la sutd la finele lunii martie 2009), ceea ce reclamad o mai mare atentie in procesul de
gestionare a riscurilor.

Grafic 3.2.31 — Calitatea creditelor din sistemul bancar (procente in total credite si dobanzi)
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Tendinta de imbunatatire a indicatorilor calculati ca raport intre creantele restante si Indoielnice
(inclusiv creantele scoase in afara bilanfului, urmarite in continuare) pe de o parte si activele
bancare (valoare brutd), respectiv total datorii, pe de altd parte, consemnata in ultimele patru
exercitii financiare, a fost intrerupta in anul 2008 (Grafic 3.2.32). in plus, se constati si o accelerare
a deprecierii acestor indicatori In primele trei luni ale anului curent.

Gradul de acoperire cu provizioane a expunerii ajustate (cu valoarea colateralelor) aferente
creditelor bancare si nebancare, plasamentelor interbancare §i a dobdnzilor corespunzatoare
acestora clasificate in categoriile ,,substandard”, ,,indoielnic” si ,,pierdere” (Grafic 3.2.33) a

2 Rata riscului de credit I” se calculeazi ca raport intre expunerea neajustata (respectiv valoarea contabild) aferenti
creditelor bancare, nebancare, a plasamentelor interbancare si a dobanzilor clasificate in categoriile ,,indoielnic” si
»pierdere”, pe de o parte, si total credite, plasamente interbancare si dobanzi aferente, pe de altd parte.

% Rata riscului de credit 2” se calculeazi ca raport intre expunerea neajustatd (respectiv valoarea contabild) aferents
creditelor bancare, nebancare, a plasamentelor interbancare si a dobanzilor clasificate in categoriile ,,substandard”,
»indoielnic” si ,,pierdere”, pe de o parte, si total credite, plasamente interbancare si dobanzi aferente, pe de alta parte.
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continuat trendul ascendent inceput In anul 2006. Evolutia mentionatd a fost consemnatd in
contextul 1n care volumul provizioanelor s-a majorat in mod semnificativ, ca urmare a
modificarilor produse in structura portofoliului de credite si plasamente (exprimat la valoare
ajustatd), constand in cresterea ponderii creantelor clasificate in categoria ,,pierdere” (de la 3,6 la sutd
in decembrie 2007 la 14,8 la sutd in martie 2009).

Grafic 3.2.32 — Calitatea creditelor sistemului Grafic 3.2.33 — Gradul de acoperire a creantelor
bancar clasificate ,,substandard”, ,,indoielnic” si ,,pierdere”
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Aflat pe un trend usor ascendent, gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante?’
existente in bilanturile institutiilor de credit din Romania este superior celui raportat de alte state
membre ale Uniunii Europene (Grafic 3.2.34).

Grafic 3.2.34 — Gradul de acoperire a creditelor neperformante in tiri din Uniunea Europeana
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Sursa: Fondul Monetar International, Global Financial Stability Report (octombrie 2008); calcule BNR

" In cazul Romaniei s-a utilizat indicatorul Gradul de acoperire cu provizioane a expunerii ajustate (cu valoarea colateralelor)
aferente creditelor bancare §i nebancare, plasamentelor interbancare si a dobanzilor corespunzatoare acestora clasificate in
categoriile ,,substandard”, ,,indoielnic” si ,,pierdere”. Se impune a fi mentionat faptul ca in situatia in care utilizdim ca
definitie pentru creditele neperformante: creditele si dobanzile clasificate in categoria ,,pierdere” (incluzand si creditele
restante mai vechi de 90 de zile), gradul de acoperire cu provizioane este de 100 la suta, intrucat, in conformitate cu cerintele
de prudenta bancara aplicabile in Romania, bancile sunt obligate sa constituie provizioane de 100 la sutd pentru aceastd
categorie de active.
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O consecinta a reducerii ritmului de crestere a creditului neguvernamental si a reorientarii bancilor
citre plasamente mai putin riscante este imbunititirea nivelului ratei generale de risc®® (Grafic
3.2.35), tendinta continuata si in primul trimestru al anului 2009.

Grafic 3.2.35 — Evolutia ratei generale de risc Grafic 3.2.36 — Distributia activelor nete
in functie de rata generali de risc
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Ca efect al aversiunii sporite la risc a bancilor, in contextul conditiilor macroeconomice dificile,
anul 2008 consemneaza Tmbunatatirea distributiei activelor bancare in functie de rata generalad de
risc (Grafic 3.2.36). Astfel, 55 la sutd dintre activele bancare erau detinute de bancile care
consemnau un nivel al indicatorului cuprins intre 50 si 60 la sutd. Un aspect pozitiv este reprezentat
de diminuarea semnificativd a ponderii activelor detinute de bancile cu o ratd generala de risc
cuprinsa intre 60 si 70 la suta (de la 42 la suta in decembrie 2007 la numai 7 la sutd in decembrie
2008). Acest proces a continuat in primul trimestru al anului 2009, cand in intervalul mentionat se
situau doar 1 la suta din activele totale ale bancilor persoane juridice romane.

3.2.5. Riscul de lichiditate

incepind cu ultimul trimestru al anului 2008, impactul crizei financiare si economice globale
asupra sectorului bancar rominesc se manifesti din ce in ce mai pronuntat pe culoarul
indirect si anume pe acela al lichiditatii externe si al deteriorarii conditiilor macroeconomice.
inriutitirea lichiditatii pe plan global s-a reflectat indeosebi prin cresterea costului de
finantare si a riscurilor legate de scadenta scurta a acestora. Datoria externa pe termen scurt
a bincilor” reprezinti o potentiali vulnerabilitate, ce pare a fi atenuati in conditiile
angajamentului asumat de bancile-mama ale principalelor noui institutii de credit cu capital
striiin de a-si mentine expunerea fati de Romania®.

8 «Rata generala de risc” se calculeazi ca raport intre valoarea expunerii din bilant si din afara bilantului ponderata in
functie de risc, pe de o parte, si valoarea expunerii initiale din bilant si din afara bilantului inainte de aplicarea factorilor
de conversie.

10,7 miliarde euro pe anul 2009, respectiv 8 la sut din PIB.

30 Declaratia bancilor participante la reuniunea de la Viena, 26 martie 2009, reconfirmati la intlnirea de la Bruxelles din
19 mai 2009.
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Principala ingrijorare in legituri cu reducerea lichidititii se refera la impactul acesteia
asupra cresterii viitoare a creditului si la potentialul efect negativ asupra riscului de credit.

Interventiile bancii centrale au avut insé ca efect imbunétitirea lichiditatii sistemului bancar in
primul trimestru al anului curent.

s . . . . . Grafic 3.2.37 — Ponderea finantirilor de la bancile-
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a activelor institutiilor de credit a continuat
sd o constituie depozitele atrase de la
companii §i populatie, desi ponderea acestora in pasive a suferit o contractie de la 49,7 la suta la
31 decembrie 2007, la 44,6 la sutd la 31 decembrie 2008 si 42,9 la sutd la 31 martie 2009.

Indicatorul credite/depozite™ a crescut consecvent, atingdnd un varf istoric in octombrie 2008 de
toate tipurile de debitori, nivelul indicatorului mentionat s-a redus, pentru scurta durata, la 122,1 la
suta, pentru ca apoi, in ianuarie, februarie si martie 2009, marimea acestuia sa depaseasca nivelul
din decembrie (128,3 la suta, 127,4 la suta, respectiv 124,7 la sutd) pe fondul unui ritm de crestere
mai accentuat al creditelor, comparativ cu cel al depozitelor.

A doua sursa de finantare a activelor la care au apelat institutiile de credit au reprezentat-o pasivele
externe, care, desi intr-un ritm mai lent in 2008, si-au majorat ponderea 1n pasivul agregat la 30,7 la
sutd la finele lunii decembrie, pentru ca apoi, in cursul trimestrului I al anului 2009, sa scada
treptat, pana la 28,8 la sutd la 31 martie 2009. Expansiunea creditului in valutd a contribuit
substantial la cresterea gradului de dependenta a sectorului bancar romanesc de finantarea externa.
Bancile-mama au furnizat institutiilor de credit din Romania 84,4 la sutd din totalul depozitelor,
imprumuturilor si datoriilor subordonate de la institutiile de credit la finele anului 2008, fata de
aproximativ 69 la suta in perioada similara a anului 2007 (Grafic 3.2.37).

' in cadrul Acordului incheiat in luna martie 2009 cu institutiile financiare internationale, Romania a angajat un
imprumut in valoare de 12,95 miliarde euro de la FMI, 5 miliarde euro de la CE si cite un miliard euro de la Banca
Mondiala si BERD. Fondurile vor putea fi trase intr-un interval de doi ani.

32 Au fost utilizate date de bilant contabil.
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Scenariul de risc cel mai probabil ar putea fi situatia in care aceste banci-mama:

e ar fi ele insele afectate de o penurie de lichiditate (datorita propriei evolutii sau a filialelor lor
din alte tari decat Romania), tinind seama si de gradul semnificativ de concentrare a capitalului
din punct de vedere al tarii de origine. Pana acum 1nsa, reactia rapida a factorilor europeni de
decizie, inclusiv a celor din tarile de origine® ale acestor banci-mama, au indus o stabilizare a
lichiditatii acestora;

e ar limita sustinerea filialelor lor din Roménia ca o consecintd a Inrautatirii perceptiei privind
profilul de risc al tarii, schimbarea de sentiment a investitorilor privind intreaga zona a Europei
Centrale si de Est facandu-se simtitd prin cresterea primei de risc a finantarilor in euro.
Provocarea pentru sistemul bancar national ar proveni din faptul ca aceste resurse, in cea mai
mare parte pe termen mediu si lung®* sunt dificil de inlocuit cu altele cu scadente similare, ceea
ce ar putea afecta atat volumul, cat si durata creditelor in viitor.

Avand in vedere situatia din piat, in conformitate cu reglementirile existente’ BNR a solicitat
institutiilor de credit planuri alternative de finantare, care sd detalieze strategiile privind
administrarea riscului de lichiditate n conditii de criza, cu respectarea cerintelor instituite prin
cadrul legal In materie. Bancile care nu dispun de acorduri de finantare alternativa vor detine in
permanenta, in portofoliu, titluri libere de gaj, care, In eventualitatea unei penurii de lichiditati la
nivel individual, sd poata fi utilizate pentru accesarea facilitatii de creditare de la banca centrala.

Totodata, banca centrald, urmarind sa evite cresterile excesive ale volatilitatii cursului de schimb al
leului si in acelasi timp sd asigure functionarea fluenta a pietei monetare interbancare si implicit
conditiile necesare continudrii procesului de intermediere pe parcursul primului trimestru din 2009,
a asigurat un volum adecvat al lichiditatii prin utilizarea activa a operatiunilor de piatd monetara —
in special tranzactii repo. Bancile au atras lichiditati si prin apelarea facilititii de creditare.
De asemenea, pentru imbunatatirea conditiilor de lichiditate din sistem, a fost redusa rata rezervelor
minime obligatorii la depozitele 1n lei de la 20 la 18 la suta din 24 noiembrie 2008, iar incepand cu
perioada de aplicare 24 mai — 23 iunie 2009 rata rezervelor minime obligatorii pentru pasivele in
valuta cu scadenta reziduala mai mare de doi ani se reduce de la 40 la suta la zero.

In ceea ce priveste ponderea depozitelor interbancare interne in total pasive, aceasta a rimas
scazutd (2,1 la suta din total pasive la 31 decembrie 2008), riscul de contaminare in sistemul bancar
pe acest canal fiind limitat. Evaluarile testului de contaminare interbancara releva un risc sistemic
scazut, expunerile bilaterale interbancare fiind, in general, de dimensiuni reduse in raport cu

33 Inci din octombrie 2008 guvernul Austriei a intreprins mésuri de sprijin si stabilizare a sistemului bancar in valoare de
100 miliarde euro (Press Release of the National Bank of Austria, 19 February 2009). Masuri de intarire a lichiditatii si a
capitalului institutiilor financiare in suma totala de circa 2,9 mii miliarde euro au fost aplicate de tari ale UE, inclusiv
Grecia (Press release of the Bank of Greece, 16 February 2009).

3 La sfarsitul lunii decembrie 2008, 59,7 la sutd din pasivele externe erau pe termene medii si lungi, in crestere cu
3 la suta fata de perioada corespunzatoare a anului anterior. Spre comparatie, in sistemul bancar din Slovacia nivelul
acestora era de 13 la sutd, in cel din Republica Ceha si Bulgaria intre 23-25 la suta, in cel din Polonia de 55 la suta si intre
70-75 la sutd in cele din Croatia, Slovenia si Ungaria (calcule pe baza datelor lui Zoltan Walko, The Refinancing
Structure of Banks in Selected CESEE Countries, p. 84, 2008).

33 Potrivit prevederilor art. 27 alin.(2) si alin.(4) din Norma BNR nr. 1/2001, cu modificarile si completarile ulterioare,
bancile trebuie sa dispund de planuri alternative aprobate de cétre structurile de conducere ale acestora, care sa detalieze
cat mai concret strategiile privind administrarea riscului de lichiditate in conditii de criza pe care le vor transmite BNR
»insotite de documente care sa demonstreze ca bancile au luat toate masurile pentru asigurarea conditiilor necesare pentru
ca, in caz de necesitate, sa fie puse in aplicare, in regim de urgentd, planurile alternative, inclusiv prin incheierea de
acorduri de finantare alternative."
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fondurile proprii si activele lichide de care dispun bancile creditoare. Gradul de concentrare a
pasivelor interbancare, calculat pe baza indicelui Herfindahl-Hirschman, s-a redus de la 1 009
puncte procentuale la 902 puncte procentuale intre 31 martie 2008 si 31 martie 2009, iar gradul de
conectivitate interbancara s-a diminuat de la 10,85 la suta la 7,31 la suta.

Riscul sistemic, in conditiile celui mai sever scenariu, respectiv simularea intrarii simultane in
insolvabilitate a trei institutii de credit, este de numai 2,04 la sutd, iar procesul sistemic este
caracterizat de doud stadii de contaminare. Perspectivele aparitiei din interiorul sectorului bancar
romanesc a unui proces sistemic sunt legate de o eventuald generalizare a comportamentului unor
institutii de credit de a-si finanta cu precddere activitatea din surse interbancare.

Cresterea ponderii depozitelor interbancare in total pasive la niveluri de 4,2 la suta in ianuarie
2009 si 6 la sutd In martie 2009 se datoreaza imprumuturilor din operatiunile repo in lei desfasurate
cu banca centrala, volumul injectiilor astfel efectuate de banca centrala sporind substantial in raport
cu trimestrul IV 2008.

Indicatorii traditionali de analiza surprind intr-o anumitd masura turbulentele de pe piata si nivelul
lichiditatii. Astfel, lichiditatea imediati®® a sistemului bancar s-a redus de la 38,7 la suti la sfarsitul
lunii decembrie 2007 la 34,5 la suta la 31 decembrie 2008, respectiv 33,1 la suta la sfarsitul lunii
martie 2009.

Tabel 3.2.5 — Indicatorul de lichiditate pe sistem bancar

Anul D<Illuna lluna <D< 3luni 3luni<D< 6luni 6 luni <D <12[uni 12 Iluni<D Total

2005 2,63 10,79 27,31 28,97 7,10 2,59
2006 2,01 6,42 9,12 15,10 8,14 2,30
2007 1,76 6,74 6,96 5,79 6,61 2,15
2008 2,46 10,15 17,00 11,26 5,48 2,56
Sursa: BNR

Indicatorul de lichiditate calculat conform reglementarilor in Vigoare37 se mentine la niveluri ce
depasesc limita minima reglementatd de 1 (Tabel 3.2.5). Asimetria pe banci a detinerilor de
lichiditate ar putea insa amplifica semnificativ, pe termen scurt, dificultatile unora dintre acestea de
a face fatd fluctuatiilor de lichiditate. De asemenea, relevanta indicatorului se estompeaza puternic
in perioade de criza cand lichiditatea diferitelor active tinde s se deterioreze.

In prezent, banca centrald reevalueaza cadrul de reglementare privind administrarea riscului de
lichiditate. Astfel, institutiile de credit vor trebui:

e si dispund de un proces solid pentru identificarea, masurarea, administrarea si
monitorizarea pozitiilor de lichiditate, astfel incat sa poata proiecta fluxurile de numerar
provenite din active, datorii si elemente din afara bilantului pe un set de orizonturi de timp
adecvate atdt In conditii normale, cat i in conditii de criza;

e sia utilizeze instrumente de madasurare sau indicatori pentru cuantificarea riscului de
lichiditate. In acest sens, o institutie de credit va trebui sa utilizeze indicatori care evalueaza

3% Disponibilitati si depozite la banci + titluri de stat libere de gaj / Total datorii.

37 Ca raport intre lichiditatea efectiva si lichiditatea necesard, pe fiecare bandi de scadent, conform Normei BNR
nr. 1/2001 privind lichiditatea bancilor, cu modificarile si completarile ulterioare.
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structura bilantului, precum si indicatori care proiecteaza fluxurile de numerar si pozitiile
de lichiditate viitoare cu luarea in considerare a riscurilor aferente elementelor din afara
bilantului;

e sastabileasca limite pentru a controla expunerea si vulnerabilitatile la riscul de lichiditate si
sa le revizuiasca periodic;

e sa stabileasca un set de indicatori de avertizare timpurie care sd ajute in procesul de
identificare a vulnerabilitatilor In ceea ce priveste pozitia lichiditdtii sau necesitatile
potentiale de finantare;

e sa asigure diversificarea efectiva a surselor de finantare pe termen scurt, mediu si lung si
sd-si administreze activ pozitiile de lichiditate de pe parcursul unei zile (intraday);

e sd isi administreze Tn mod activ pozitiile pe active ce pot fi utilizate drept garantii
financiare, inclusiv in situatii de urgentd, facand diferentiere intre activele grevate de
sarcini §i cele negrevate de sarcini;

e sad desfasoare simuldri de crizd cu regularitate pentru a identifica sursele de potentiale
constrangeri de lichiditate;

e si dispuna de planuri alternative de finantare, aprobate de conducerea executivd, care vor
trebui sd includa politici de administrare a unei game de situatii de criza, sd stabileasca
responsabilitati si proceduri de depasire clare.

3.2.6. Riscul de piata

Vulnerabilitatea directa a sistemului bancar la riscul cursului de schimb evidentiat de pozitia
valutara e redusa dat fiind reglementarea strictd in materie a bancilor persoane juridice
romine. Expunerea valutaria a sectorului corporatist este insi mai mare decit o sugereaza
valoarea creditelor interne reflectate in bilantul béancilor, datoriti imprumuturilor
contractate direct in striainitate, precum si folosirii leasingului financiar, ceea ce conduce la o
crestere potentiali a expunerii indirecte a bancilor la riscul valutar. Riscul direct al
modificarii cotatiilor actiunilor este redus pentru sistemul bancar roménesc. Riscul de rata a
dobanzii are un efect direct limitat asupra profitabilititii sistemului bancar, expunerea
bancilor la acest risc fiind determinati in mare misura de strategia lor de finantare.

Expunerea directa a institutiilor de credit din Romania la riscul de curs de schimb se pastreaza la un
nivel redus, ponderea pozitiei valutare totale in fondurile proprii situdndu-se, pentru al patrulea an
consecutiv, sub 2 la sutd. Trecerea de la pozitii valutare predominant scurte la pozitii valutare
predominant lungi, produsa pe parcursul anului 2006, s-a mentinut si in 2008, insa diferenta dintre
acestea s-a majorat. Pe ansamblu insa, sistemul bancar romanesc nu ar fi afectat de o eventuala
modificare ampla a cursului de schimb pe canalul direct, in conditiile in care pozitia valutara totala
reglementatd nu poate depasi 20 la sutad din fondurile proprii, concluzie atestatd si de analizele de
testare la stres a bancilor.

Expunerea sectorului corporatist la riscul valutar este mai mare decat o aratd creditele interne
contracte de acesta. Aceasta se datoreaza in particular firmelor mari, ale caror imprumuturi directe
in strdinatate au crescut in cursul anului 2008. Aceasta vulnerabilitate, la randul ei, creste
expunerea indirecta a bancilor la riscul valutar.
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Grafic 3.2.38 — Evolutia operatiunilor cu titluri in trimestrul IV 2008 BNR a evaluat prin teste
de rezistenta la stres riscul de ratd a dobanzii
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Sursa: BNR

La 31 decembrie 2008 1nsa, ponderea operatiunilor cu titluri In activ a fost de 5 la suta, iar la
sfargitul lunii martie 2009 de peste 8 la sutd, indicand preferinta crescutd a bancilor pentru
plasamentele in titluri de stat, instrumente lichide cu grad de risc foarte scazut. Ponderea titlurilor
in pasiv s-a redus cu 0,23 puncte procentuale fatd de nivelul de 2,9 la sutd inregistrat in luna
septembrie, iar la 31 martie 2009 a atins 2,6 la suti, cresterea ponderii operatiunilor cu instrumente
financiare derivate neacoperind insd diminuarea ponderii datoriilor constituite prin titluri in total
pasiv.

Rezultatele testarii la stres derulate in cursul lunii martie 2009 pe un scenariu stabilit in colaborare cu
FMI indica faptul ca, desi la nivelul sistemului bancar riscul de ratd a dobanzii pentru activele si
pasivele denominate 1n valutd este relativ scizut, cu un impact negativ asupra fondurilor proprii la
finele anului 2009 de numai 1,56 la sutd, la nivel individual existd diferente semnificative. Pentru
activele si pasivele denominate in lei, rezultatele aratd o crestere modica a fondurilor proprii la nivel
agregat, cu 0,68 puncte procentuale.

3.2.7. Profitabilitate si eficienta

Rezultatul financiar confortabil consemnat in anul 2008 de sistemul bancar din Roméania s-a
realizat intr-un cadru caracterizat prin sfarsitul unui ciclu economic favorabil (alimentat si
de activitati financiar-bancare, cu maxime istorice in extinderea operatiunilor) si debutul
unei perioade dificile marcate de criza financiara si economica internationala, precum si de
incertitudini privind viitoarele evolutii macroeconomice interne.

Rezultatele financiare bune, precum si gradul ridicat de capitalizare au contribuit la
intirirea rezistentei la socuri a sistemului bancar roménesc. Prelungirea perioadei marcate
de turbulente si incertitudini ar putea afecta profitabilitatea bancilor prin costurile ridicate
de finantare si cele cu provizioanele.

Sistemul bancar romanesc a realizat in anul 2008 un rezultat net agregat de 4 681,9 milioane lei
(1 271,3 milioane euro), in crestere cu 73,9 la suta fata de cel inregistrat in 2007.
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Distributia pe banci a profitului a fost Grafic 3.2.39 - Distributia cotei de piata
eterogend, valori ridicate, atat in termeni @ institutiilor de credit in functic de ROA
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(Grafic 3.2.39).
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Principalele surse ale veniturilor operationale — Sursa: BNR

in suma de 21 581,1 milioane lei (5 860,1

milioane euro) la 31 decembrie 2008, proveneau din dobanzi, comisioane, operatiuni de schimb
valutar, precum si din vanzarile de participatii ale unor institutii de credit in sectorul asigurarilor’®.

Veniturile nete din dobdnzi au reprezentat in medie 46,2 la sutd din veniturile operationale,
constituind, ca si in 2007, principala componenta a acestora (Grafic 3.2.40).

Dobdnzile aferente creditelor acordate clientelei financiare §i nefinanciare au reprezentat In medie
87,1 la suta din totalul veniturilor din dobanzi. Dupa varful inregistrat de acest indicator la sfarsitul
lunii iunie 2008 (+1,1 puncte procentuale peste media anuald) datoritd dinamicii inca rapide a
creditdrii, ponderea acestuia s-a redus in trimestrul IV (-1,5 puncte procentuale fatd de medie) pe
fondul scaderii veniturilor din tranzactii comerciale, in contextul cresterii restrictivitatii in
acordarea creditelor pentru toate tipurile de debitori si in special pentru gospodariile populatiei®’.
Intensificarea activitatilor de trezorerie ale institutiilor de credit din al doilea semestru al anului
2008 a majorat ponderea veniturilor din instrumente financiare derivate in total venituri din
dobanzi de la 1,6 la sutd in iunie la 4,2 la sutd in decembrie 2008.

fe .

circa 6,6 la sutd din totalul veniturilor din dobanzi.

Depozitele populatiei si companiilor au ramas principala sursa de finantare a activelor institutiilor de
credit, datoriile privind clientela*’ reprezentiand in medie 54 la suti in totalul cheltuielilor cu dobanzile.

38 Banca Comerciald Romana, BRD Groupe Société Générale, CEC Bank si Banca Transilvania au incasat in total o suma
estimata la 1 665 milioane lei in 2008 din cedarea Asiban, respectiv a altor operatiuni de asigurari ale Bancii Comerciale
Roméne.

39 Aspect indicat de ancheta condusa de BNR in trimestrul IV 2008 cu primele zece institutii de credit dupi cota de piati
aferenta creditarii companiilor si populatiei. Acelasi document releva ca bancile se asteapta ca standardele de creditare sa
cunoasca o nasprire si In primul trimestru din 2009, intr-o masurd mai mica insa decat in trimestrul anterior, dar mai
accentuat in cazul creditelor de consum.

“ Datoriile privind clientela nu includ in prezent cheltuielile cu dobanzile aferente certificatelor de depozit, carnetelor si
libretelor de economii, evidentiate in cadrul alfor cheltuieli cu dobdnzile, care au reprezentat in 2008, in medie 5 la suta
din cheltuielile cu dobanzile.
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Scaderea cu 0,7 puncte procentuale fatd de  Grafic 3.2.40 — Ponderile principalelor surse
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medie de 39 la sutd din totalul cheltuielilor cu
dobanzile.

Veniturile nete din comisioane’® au reprezentat in medie 28,1 la suti din veniturile operationale,
constituind a doua componenta ca marime a acestora, urmate de cdstigurile nete din operatiuni,
altele decat cele din dobdnzi, cu o medie anuala de 17,4 la sutd din total (ponderea acestora fiind
reprezentatd de diferentele nete de curs valutar aferente tranzactiilor in valutd). Se impune a fi
mentionat si faptul cad veniturile nete realizate aferente activelor financiare, cu cote
nesemnificative In total venituri operationale in trimestrele I si II, au reprezentat 7,3, respectiv
7,8 la suta din acestea la sfarsitul trimestrelor III si IV, datoritd vanzarii participatiilor unor
institutii de credit In sectorul asigurarilor.

Expansiunea activitdtii bancare din primele trei trimestre ale anului s-a reflectat si in structura
cheltuielilor operationale. Cheltuielile cu personalul continua sa reprezinte componenta principala
a acestora (44,9 la sutd in medie anuald), numarul functionarilor bancari atingand la sfarsitul lunii
noiembrie 2008 un maxim al ultimilor zece ani de 71 945 persoane, din care 323 de angajati au
parasit sistemul in luna decembrie.

Cele 1 067 de unitati teritoriale noi deschise de institutiile de credit in cursul anului 2008 au
determinat ponderi medii anuale de 33,7 la suta ale cheltuielilor cu materialele, lucrarile si
serviciile prestate de terti, respectiv de 7,5 la sutd ale cheltuielilor cu amortizarile in totalul
cheltuielilor operationale.

4l Comparativ cu septembrie, la sfarsitul lunii decembrie 2008 ratele medii ale dobanzilor la depozitele in sold ale
populatiei au crescut cu 2,3 puncte procentuale, iar cele la depozitele noi cu 4,1 puncte procentuale (respectiv cu
3.9 puncte procentuale si 4 puncte procentuale in cazul societatilor nefinanciare).

4216,2 1a suta si -0,03 la sutd in decembrie 2008 fatd de decembrie 2007, comparativ cu 41,3 la sutd, respectiv 14,5 la
sutd In decembrie 2007 fata de decembrie 2006.

# Sj aceastd pozitie este diferitd fati de depozitele bancilor prezentate in rapoartele anterioare asupra stabilititii
financiare, neincluzand in prezent cheltuielile cu dobanzile aferente Iimprumuturilor de refinantare primite de la banca
centrald, dar avand in plus cheltuielile cu dobanzile la imprumuturile de la institutiile de credit, la titlurile date in
pensiune livratd si la datoriile din operatiuni de leasing financiar.

* In privinta comisioanelor, in prezent veniturile nete din taxe si comisioane sunt cele aferente operatiunilor interbancare,
cu clientela, din operatiuni de leasing, din credite subordonate, din operatiuni de schimb, din prestatii de servicii
financiare, in timp ce in perioadele anterioare aceastd componentd continea doar veniturile din comisioane aferente
operatiunilor interbancare si celor cu clientela.
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Cheltuielile nete cu provizioanele au crescut in termeni reali cu 65 la suta in 2008, in contextul
deteriorarii portofoliului de credite, ca urmare a cresterilor succesive ale dobanzilor la credite si
deprecierii monedei nationale.

In primele trei luni din 2009, cresterea provizioanelor de risc aferente creditelor acordate clientelei
nebancare a constituit principala cauza a rezultatului financiar negativ inregistrat de sistemul
bancar din Romania. In structurd, 70,9 la sutd in ianuarie, 74,6 la sutd in februarie si respectiv
76,2 la sutd in martie 2009 din totalul provizioanelor o reprezintd cele aferente creditelor si
dobanzilor clasificate in categoria pierdere, cu serviciul datoriei mai mare de 90 de zile sau pentru
care s-au initiat proceduri judiciare.

Volumul insemnat de provizioane a fost constituit in baza unor criterii foarte severe stabilite in
legislatia nationala in materie. Noul regulament al BNR emis in martie 2009* privind clasificarea
creditelor si plasamentelor, precum s§i constituirea, regularizarea si utilizarea provizioanelor
specifice de risc de credit oferd posibilitatea bancilor sd-si reducd, pentru creditele cu serviciul
datoriei de peste 90 de zile si/sau in cazul cérora au fost initiate proceduri judiciare, nivelul
provizioanelor cu cel mult 25 la sutd din valoarea garantiilor aferente creditelor si plasamentelor
clasificate 1n categoria pierdere, aceasti reducere avand impact favorabil asupra rezultatelor
financiare ale acestora.

Nivelul indicatorului eficienta costurilor (cost/income ratio) calculat la sfarsitul anului 2008, de
55,7 la suta, se plaseaza in jumatatea superioara a intervalului de valori inregistrate de unele
institutii de credit europene care detin filiale in Roménia™.

In ceea ce priveste ROEY si ROA, valorile de la sféarsitul lunii decembrie 2008, de 18,1 la suta si 1,7 la
suti, sunt comparabile cu cele ale unor societiti bancare-mama avand filiale in Romania*®.

* Regulamentul Bancii Nationale a Roméniei nr. 3 pe 2009.

47,8 1a suta pentru Eurobank EFG (FY 2008 Financial Results, p.2), 50,2 la sutd pentru Alpha Bank (decembrie 2008,
Alpha Bank Press Release: Full Year 2008 Performance Overview), 54,6 la sutd pentru Raiffeisen International
(septembrie 2008, 3rd Quarter Report 2008), 60,2 la suta pentru Unicredit Group (septembrie 2008, FactSheet 01, Nr.3,
FY 2008).

T ROE, ROA sunt calculate in prezent folosind la numitor medii lunare ale capitalurilor proprii, respectiv ale activelor.
Spre comparatie, nivelurile recalculate aferente datei de 31 decembrie 2007 sunt de 10,8 la suta, respectiv 1,3 la suta.

8 ROE: 19,5 la sutd pentru Raiffeisen International (septembrie 2008, 3rd Quarter Report 2008), 18 la sutd pentru
Piracus Bank Grecia (Financial Highlights of the Group 2008), 15,7 la sutd pentru Alpha Bank (decembrie 2008, Alpha
Bank Press Release: Full Year 2008 Performance Overview) si pentru Eurobank EFG (FY 2008 Financial Results, p.2),
10,8 la sutd pentru Unicredit Group (septembrie 2008, FactSheet 01, Nr.3 FY 2008), 6,4 la sutd pentru Groupe Société
Générale (decembrie 2008, Resultats de [’annee et du 4-eme trimestre 2008); ROA: 1,1 la sutd pentru Piraecus Bank
Grecia (Financial Highlights of the Group 2008), 0,9 la suta pentru Eurobank EFG (FY 2008 Financial Results, p.2).

50 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 3. Sistemul financiar §i riscurile acestuia

3.3. Sectorul financiar nebancar

3.3.1. Piata de capital

in anul 2008 pietele financiare internationale au fost caracterizate de o volatilitate ridicati in
conditiile in care incertitudinile cu privire la evolutia economiei mondiale au tins sa creasci,
tensiuni ce s-au manifestat si in prima parte a anului 2009. Dificultitile financiare majore
intimpinate de unele dintre cele mai importante banci internationale si deteriorarea
indicatorilor macroeconomici ai tirilor dezvoltate au condus la o reevaluare a riscurilor la
nivel mondial si implicit la o scidere puternica a pietelor de capital. Ultimul trimestru al
anului 2008 a fost deosebit de volatil, fiind marcat de o serie de evolutii negative la nivelul
sectorului financiar international si de interventia repetatid a guvernelor pentru salvarea
unor institutii financiare aflate in dificultate. Efectele crizei financiare internationale au fost

resimtite si in Roménia, unde piata de capital a urmarit indeaproape evolutia descendenti a
pietelor externe din momentul declansarii crizei financiare.

Grafic 3.3.1 — Dinamica indicilor bursieri Grafic 3.3.2 — Capitalizarea bursiera si lichiditatea
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Indicele BET a inregistrat in anul 2008 o scidere de aproximativ 70 la sutd (Grafic 3.3.1) iar
capitalizarea bursierd’ s-a diminuat cu 47 la suti, atingdnd la sfarsitul anului valoarea de
57,8 miliarde lei. In acelasi timp, valoarea tranzactionati la BVB a scizut semnificativ, media
zilnica a tranzactiilor din trimestrul IV fiind situatd la 22 milioane lei comparativ cu aproximativ
72 milioane lei, valoare inregistratd in acelasi trimestru al anului 2007. Cu toate acestea,
lichiditatea bursiera™ s-a mentinut relativ constant, fiind situata in jurul valorii de 8 la suti (Grafic
3.3.2). Scaderea brusca a lichiditatii in luna februarie 2008 a fost generatd de cresterea
semnificativa a capitalizérii bursiere dupa listarea Erste Bank la categoria International a BVB.

Valoarea tranzactionatd la Bursa Monetar-Financiara si de Marfuri din Sibiu (BMFMS) s-a
diminuat in anul 2008 fati de anul 2007 cu aproximativ 35 la suti. In acelasi timp, volumul

* Valoarea capitalizirii bursiere din anul 2008 include sectiunea RASDAQ si capitalizarea Erste Bank (listatd in
februarie 2008).

>0 Valoare lunar tranzactii * 12 / Capitalizare bursieri la sfarsitul lunii.
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tranzactionat a inregistrat o crestere usoard de 4 la sutd, ajungand la sfarsitul anului 2008 la
3,6 milioane de contracte. Diminuarea valorii tranzactionate din anul 2008 si din prima parte a
anului 2009 se datoreaza in principal scaderii cotatiilor la instrumentele financiare derivate cu activ
suport actiuni, care au urmarit Indeaproape evolutia descendenta a cotatiilor de la BVB.

Grafic 3.3.3 — Tranzactii ale investitorilor
nerezidenti la BVB (exclusiv tranzactiile
din categoria International)

Grafic 3.3.4 — Structura activelor nete ale
fondurilor deschise de investitii in anul 2008
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Pe parcursul anului 2008 tranzactiile lunare ale investitorilor nerezidenti in piata BVB>' au fost in
general echilibrate, valoarea actiunilor cumpdrate fiind aproximativ egald cu cea a actiunilor
vandute (Grafic 3.3.3). Exceptie de la acest comportament au facut lunile ianuarie §i octombrie,
cand nerezidentii au fost mult mai activi pe partea de vanzare, si luna mai, cand acestia au actionat
preponderent 1n calitate de cumparatori. Cele doua perioade cand vanzarile nete ale nerezidentilor
au fost semnificative s-au suprapus cu doua intervale in care au existat scaderi puternice atat in
piata de capital locald, cét si in pietele internationale. Cu toate acestea, la nivelul anului 2008 nu se
observd o tendintd generalizatd de retragere de capital din partea investitorilor nerezidenti, iar

ponderea relativ constanta a tranzactiilor acestor investitori in total tranzactii din piata BVB indica
o mentinere a activitatii in piata>*.

Fondurile deschise de investitii detineau la sfarsitul anului 2008 active nete in valoare de
941 milioane lei (Grafic 3.3.4), valoare aproximativ egald cu cea din anul 2007. Aceasta situatie a
activului net a fost influentatd pe de o parte de scaderea valorii portofoliului de actiuni datorata
evolutiei negative a cotatiilor bursiere si pe de altd parte de intrari noi de capital in valoare de
aproximativ 307 milioane lei. Structura activului net agregat al fondurilor deschise de investitii s-a
modificat considerabil fatd de anul 2007, ponderea actiunilor cotate in total activ net a scazut de la
aproximativ 45 la sutd in trimestrul IV 2007 la 12 la sutd in acelasi trimestru al anului 2008.
In acelasi timp, ponderea plasamentelor cu risc redus (obligatiuni, certificate de trezorerie si

*! Bursa de Valori Bucuresti, piata BVB (nu sunt incluse piata Rasdaq si piata instrumentelor financiare derivate de la
Sibiu).

32 Statisticile cu privire la fluxurile de capital ale investitorilor rezidenti/nerezidenti pot oferi informatii utile cu privire la
activitatea acestor categorii de investitori in piata de capital, dar valorile absolute trebuie interpretate cu anumite rezerve
datorita dificultatii de identificare exacta a originii acestor fonduri. Un exemplu in acest sens este clasificarea la categoria
nerezidenti a sumelor investite de catre rezidenti prin intermediul unor fonduri de investitii straine.
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depozite bancare) a crescut semnificativ datoritd pe de o parte aversiunii la risc in crestere a
investitorilor si pe de alta parte datoritd dobanzilor ridicate ale acestor instrumente.

Grafic 3.3.5 — Volatilitatea indicilor bursieri Grafic 3.3.6 — Ecartul spot — futures (basis)
pentru SIF®
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Volatilitatea indicilor bursieri s-a accelerat puternic in perioada septembrie — octombrie 2008, ca
urmare a instabilitatii accentuate a pietelor financiare internationale, avand loc o reevaluare severa
a riscurilor la nivel global. Volatilitatea a scazut semnificativ comparativ cu nivelul maxim, dar se
mentine peste valorile nregistrate in prima parte a anului 2008 (Grafic 3.3.5). Incertitudinea
ridicatd de pe pietele financiare internationale si din economia internd induc prudentd in
comportamentul investitorilor, iar restrangerea lichiditatii are ca efect o volatilitate ridicata.

Volatilitatea este o masura a tensiunilor din piata de capital si nu trebuie asociatd cu scaderi ale
indicilor bursieri.

Turbulentele financiare s-au reflectat si in evolutia pietei instrumentelor financiare derivate, unde
se tranzactioneaza preturile anticipate de investitori. Ecartul dintre preturile spot si cele futures
pentru actiunile societdtilor de investitii financiare a fluctuat puternic in perioada septembrie —
octombrie 2008, cand incertitudinea ridicata a redus capacitatea investitorilor de a estima evolutia
pietei de capital (Grafic 3.3.6).

Corelatia pietei de capital din Romania cu cele europene a avut un nivel relativ scazut, cu exceptia
turbulentelor financiare internationale din septembrie — octombrie 2008, cand a accelerat
semnificativ ca urmare a manifestarii fenomenului de contagiune (Grafic 3.3.7). Scaderea in
intensitate a riscurilor percepute la nivelul sistemului financiar global a condus la diminuarea
corelatiilor, indicdnd un grad redus de integrare a pietei de capital autohtone cu pietele europene.
Corelatiile sunt afectate de orarul de tranzactionare specific fiecarei piete de capital, dar prelungirea
programului de operare al BVB incepand cu luna iunie 2008 a diminuat marja de eroare.

>3 Ecartul este calculat ca diferenta intre valorile spot si cele futures la 3 luni, medii ponderate cu volumul tranzactiilor
pentru actiunile SIF2, SIF3 si SIFS. Valorile sunt reprezentative pentru piata futures de la Sibiu, avand in vedere cd in

perioada ianuarie 2008 — februarie 2009 contractele ce au avut drept suport cele 3 active au cumulat 95,6 la sutd din
totalul contractelor.
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Grafic 3.3.7 — Corelatii zilnice ajustate cu Grafic 3.3.8 — Evolutia indicatorului de

volatilitatea intre indicele bursier BET si indici sincronizare a pietei BVB>
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Tensiunile puternice din pietele financiare din perioada septembrie-octombrie sunt de asemenea
relevate de indicatorul de sincronizare a pietei BVB (Grafic 3.3.8) care atinge un maxim de
aproximativ 0,5. In perioada urmitoare acest indicator se mentine la valori relativ ridicate, fapt ce

sugereaza o influentd semnificativa a factorilor cu impact la nivel de piatd in deciziile luate de
investitori.

Grafic 3.3.9 — Evolutia structurii emisiunilor Grafic 3.3.10 — Valoarea medie zilnica a
de titluri de stat in functie de scadenta (S) tranzactiilor cu titluri de stat pe piata secundara
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>* Indicatorul de sincronizare a pietei, prezentat in Graficul 3.3.8 surprinde, pentru perioade de o luna, proportia in care
evolutiile zilnice ale principalelor actiuni din piatd coincid cu evolutia pietei pe ansamblu. Acest indicator poate lua valori

in intervalul [0 1], iar valoarea ridicatd a acestuia semnaleaza o ineficientd a bursei datoratd unor cumparari/vanzari de
actiuni in masa, fara o diferentiere intre performanta titlurilor.
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Cresterea deficitului bugetar si a riscului de tara, dar si restrAngerea lichiditatii la nivel global s-au
resimtit pe piata primara a titlurilor de stat in 2008 (Grafic 3.3.9). Ponderea titlurilor pe termen
scurt a crescut, in timp ce emisiunile de titluri de stat cu scadente mai mari de 5 ani au fost extrem
de reduse (0,46 la sutd). Orientarea pietii primare a titlurilor de stat céitre scadente pe termen scurt
dezavantajeaza fondurile de pensii si companiile de asigurari de viata, care urmiresc un orizont
investitional pe termen lung pentru a creste eficienta administrarii riscurilor. Valoarea medie
zilnicd a titlurilor de stat tranzactionate pe piata secundard interbancard a Inregistrat o crestere
incepand cu luna octombrie a anului 2008 datoritd operatiunilor de piatd ale BNR, in februarie
2009 aceasta atingand nivelul de 837 milioane lei> (Grafic 3.3.10). In paralel cu piata interbancara,
din luna august 2008 pot fi realizate tranzactii cu titluri de stat si la Bursa de Valori Bucuresti,
aceasta piata fiind insa la Tnceput, iar valoarea tranzactiilor inregistrate a fost destul de redusa pana
in prezent.

3.3.2. Piata asigurarilor

Piata asigurarilor s-a dezvoltat si in anul 2008, continuind procesul de convergenti catre
piata europeana. Societatile de asigurari s-au confruntat cu efectele turbulentelor financiare
internationale, precum deprecierea unor active din portofoliul de investitii si aparitia unor
perceptii negative ale populatiei asupra institutiilor financiare. Principalele riscuri pentru
piata asigurarilor sunt temperarea ritmului de crestere a primelor brute subscrise, cresterea
daunalititii pe segmentul asigurarilor auto si a rascumpararilor pentru asigurarile de viata.
in Romania nu existi societiti de tip monoline ce asiguri portofolii de obligatiuni.

Societitile de asigurari detin pasive cu un grad scazut de lichiditate si sunt mai putin expuse unor
contractii pe termen scurt ale resurselor disponibile comparativ cu institutiile de credit, crescand
stabilitatea sistemului financiar in perioade caracterizate de dezechilibre economice si financiare.

In contextul cresterii tensiunilor pe pietele financiare internationale, in ultimul trimestru al anului
2008 au fost adoptate o serie de masuri prudentiale pentru mentinerea stabilitatii sistemului de
asigurari din Romania. Astfel, prin modificarile aduse legislatiei secundare®, au fost urmdrite
imbunatatirea calitatii si a dispersiei activelor admise sd acopere rezervele tehnice brute ale
societatilor de asigurare, precum si o abordare mai prudenta in ceea ce priveste evaluarea activelor
in cadrul indicatorilor de prudentialitate prin luarea in considerare a valorii de piatd pentru
plasamentele financiare.

Piatd asigurdrilor a cunoscut o dinamicd asemanatoare in cadrul celor doud subsectoare de
activitate in anul 2008, pe fondul mentinerii la un nivel relativ constant a ritmului de crestere a
primelor brute subscrise atat pentru asigurarile generale, cat si pentru cele de viatd, ritmul de
crestere a asigurdrilor de viatd rdimanand usor superior celui inregistrat de asigurarile generale
(Grafic 3.3.11). In categoria asigurarilor generale proportia dominanti a asigurdrilor auto a
continuat si se majoreze’’. Pe segmentul asiguririi creditelor, riscurile in crestere au condus la o
restrangere puternica a primelor brute subscrise (Grafic 3.3.12). In schimb, asiguririle de viata,

> Inclusiv tranzactii de tip repo.

% Ordinele nr. 17 si 18/2008 de modificare a normelor privind activele admise si acopere rezervele tehnice brute ale
societatilor de asigurare, atat pentru activitatea de asigurari de viatd cat si pentru activitatea de asigurari de viata (puse in
aplicare prin Ordinul CSA nr. 113.130/2006 si Ordinul CSA nr. 113.131/2006).

3776,4 1a suta in 2008 fatd de 72 la sutd in 2007.
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anuitatile si asigurdrile de viatd suplimentare, precum si cele legate de fondurile de investitii®® raman
principalele categorii pe piata asigurarilor de viata.

Grafic 3.3.11 — Evolutia pietei asigurarilor Grafic 3.3.12 — Evolutia asiguririlor de credite
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Gradul de concentrare a pietei s-a mentinut ridicat pe parcursul anului 2008, primele
10 societdti de asigurare detindnd o pondere de aproximativ 89,3 la sutd din totalul primelor brute
subscrise din asigurari generale, respectiv de 93,7 la suta din valoarea primelor brute subscrise din
asigurari de viatd. Daca avem 1n vedere faptul ca, in urma amplului proces de achizitii desfagurat pe
piata asigurdrilor din Roméania, unele dintre aceste societdti au devenit parti ale aceluiasi grup
financiar international, atunci gradul de concentrare devine mult mai pronuntat.

Grafic 3.3.13 — Profitabilitatea societatilor Grafic 3.3.14 — Evolutia principalelor
de asigurare plasamente ale societitilor de asigurari
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>¥ Impactul turbulentelor inregistrate pe pietele financiare au condus la o diminuare a ritmului de crestere a asiguririlor de
viata si anuitati care sunt legate de fondurile de investitii (unit-linked), precum si la o reducere a ponderii acestora in
totalul primelor brute subscrise din asigurari de viata.
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Indicatorii de profitabilitate calculati la nivelul pietei asigurarilor din Roméania au continuat sa se
deterioreze ca urmare a scaderii rezultatelor tehnice. Cresterea daunalititii pe segmentul
asigurarilor auto a accentuat rezultatul tehnic negativ pentru asigurarile generale, iar indemnizatiile
si rascumpararile platite pentru asigurarile de viata s-au dublat ca volum. Cresterea Intr-un ritm mai
rapid a pierderii financiare agregate la nivelul sectorului comparativ cu evolutia capitalizarii sau a
activelor totale a condus la un proces de adancire a rentabilitatii financiare (ROE) si economice
(ROA) in aria valorilor negative (Grafic 3.3.13).

Cresterea riscurilor percepute la nivelul pietelor financiare si avansul emisiunilor de titluri de stat
s-au reflectat 1n strategia investitionald a societatilor de asigurari prin cresterea plasamentelor in
obligatiuni guvernamentale. Activele pentru care riscul de investitie este transferat clientilor detin
in continuare o pondere semnificativd, dar societatile de asigurari de viatd sunt expuse riscului
reputational 1n cazul deprecierii activelor din portofoliu (Grafic 3.3.14).

Tabel 3.3.1 — Impactul posibil al evolutiilor recente din sectoarele economic si financiar
asupra sectorului asigurarilor din Roménia, agregat sau specific pentru una din cele doua
componente (asigurari generale si asigurari de viata)

Evolutii economice

si financiare interne Impact posibil

| ritmul de crestere a primelor brute subscrise
Incetinirea activitatii economice 1 riscul de selectie adversa (asigurari generale)
1 rdscumpararea de polite (asigurari de viata)

1 costurile cu reasigurarea (asigurari generale)

Deprecierea monedei nationale . e .
P ’ 1 cheltuielile de achizitii si administrare

| valoarea de piata a portofoliului de active

Restrangerea lichiditatii . .
’ 1 costurile pentru atragerea de capital

1 randamentele pentru plasamente in obligatiuni si depozite bancare

Cresterea ratelor dobanzii la lei S .
| valoarea de piata a titlurilor cu venit fix

Contractia pietei de capital | valoarea de piata a portofoliului de actiuni (asigurari de viata)

Reducerea creditarii | ritmul de crestere a primelor brute subscrise (asigurari generale)

Contextul economic si financiar intern influenteaza societatile de asigurari, iar dinamica superioara
a acestuia din ultima perioada s-ar putea reflecta intr-o volatilitate in crestere a indicatorilor din
sectorul asigurarilor. In tabelul 3.3.1 am prezentat principalele efecte ale evolutiilor recente din
mediile economic §i financiar asupra societdtilor de asigurari, evolutii ce le-ar putea influenta
metodele de administrare a riscurilor.

Societitile de asigurari generale pot inregistra un deficit de capital datorita cresterii indemnizatiilor
platite, in cazul in care acestea nu vor putea fi sustinute de un avans important al primelor brute
subscrise. Societatile de asigurdri de viatd sunt mai putin expuse obligativitatii de atragere de
capital deoarece nivelul indemnizatiilor platite este scazut, iar acestea transferd o parte din riscul de
investitii catre clienti.

3.3.3. Fondurile de pensii private

Fondurile de pensii private au fost lansate in anul 2007, iar in momentul de fati sunt in etapa
de acumulare de contributii si investire. Valoarea activelor detinute de fonduri este inca
redusa, dar ritmul de expansiune este semnificativ i va conduce in urmatorii ani la o crestere
a importantei acestui sector in sistemul financiar. Dezvoltarea fondurilor de pensii private va
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avea un impact pozitiv asupra pietelor financiare locale datorita activititii pe care acestea o
desfasoara pe piata de capital. Orizontul investitional pe termen lung si apetitul la risc redus
al acestor fonduri implica o participare activa pe piata instrumentelor cu venit fix si o alocare
a fondurilor citre sectoarele economiei cu potential de dezvoltare pe termen lung.

Fondurile de pensii private se clasifica in fonduri de pensii administrate privat (pilonul II) si
fonduri de pensii facultative (pilonul III), iar contributiile au inceput s fie colectate In luna mai
2008, respectiv mai 2007. Fondurile din pilonul II concentreazd cea mai mare parte din piata
fondurilor de pensii private (832,4 milioane lei active si 4,03 milioane participanti la finalul anului
2008), deoarece au caracter obligatoriu pentru participantii de pana la 35 de ani si oferd optional
aceleasi produse pentru participantii de pana la 45 de ani (Grafic 3.3.15).

Grafic 3.3.15 — Evolutia activelor totale Grafic 3.3.16 — Structura portofoliilor de investitii
in sistemul de pensii private in anul 2008 la sfarsitul anului 2008
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Principalul risc existent in portofoliul fondurilor de pensii private este cel de piatd, unde o crestere
a ratelor dobanzii ar putea determina reducerea valorii de piatd a titlurilor cu venit fix. Scadenta
preponderent pe termen scurt a obligatiunilor din portofoliu reduce semnificativ riscul de dobanda,
dar afecteaza capacitatea fondurilor de pensii de a-si administra riscurile specifice datorate
termenului lung 1n care vor deveni scadente obligatiile viitoare. Activele fondurilor de pensii au un
grad ridicat de lichiditate i un risc de credit scazut, fiind constituite in principal din titluri de stat si
depozite la institutiile de credit (Grafic 3.3.16).

In anul 2008 administratorii fondurilor de pensii au preferat sa investeasca in active cu risc scizut
in conditiile 1n care turbulentele de pe pietele financiare internationale au condus la o crestere a
aversiunii la risc in randul investitorilor si implicit la o tendintd de scadere a cotatiilor
instrumentelor financiare cu risc ridicat. Pentru a sprijini fondurile de pensii private, in aceasta
perioada CSSPP a crescut flexibilitatea de gestionare a portofoliilor prin eliminarea temporara a
plafonului maxim pentru detinerile de titluri de stat, precum si a plafoanelor minime, stabilite in
prospectul fiecarui fond, pentru investitiile in alte instrumente financiare.
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3.3.4. Institutiile financiare nebancare

Institutiile financiare nebancare au continuat procesul de dezvoltare si consolidare, insa
efectele turbulentelor financiare internationale, precum si ale deteriorarii cadrului
macroeconomic intern au fost resimtite la nivelul acestora incepind cu ultimul trimestru al
anului trecut. Principalele vulnerabilititi ale sectorului provin din dificultatea atragerii de
noi resurse financiare in contextul actual, deteriorarea portofoliului de creante si cresterea
riscului de credit, dependenta puternica fatid de evolutia pietei auto, precum si din reducerea
ritmului de realizare a investitiilor la nivelul economiei reale, cu impact direct asupra
restrangerii activititii de creditare.

Institutiile financiare nebancare (IFN) au cunoscut un proces de consolidare pe parcursul anului
2008, evidentiat prin cresterea numarului de entitdti care au indeplinit criteriile de inscriere in
Registrul special®® si, implicit, la nivelul sectorului, a importantei entititilor aflate sub
supravegherea BNR. Sub aspectul concentrarii, se remarca ponderea de aproximativ 94 la suta a
finantarilor acordate de IFN din Registrul special, primele 10 entitati detinand aproximativ 42,7 la
sutd din totalul creditelor acordate la nivel de sector.

La sfarsitul anului 2008, activele nete totale ale IFN insumau 8,4 la sutd din PIB, in crestere cu un
punct procentual fatd de anul precedent, in timp ce soldul creditelor acordate de aceste institutii a
ajuns la o valoare de 36,9 miliarde lei, reprezentand 18,7 la sutd din creditul neguvernamental
acordat de sectorul institutiilor de credit.

Grafic 3.3.17 — Evolutia trimestriala a soldului Grafic 3.3.18 — Structura creditelor acordate de IFN
creditelor acordate de IFN din Registrul General®
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Impactul restrangerii accesului la finantare, precum si cel al deteriorarii conditiilor
macroeconomice au fost resimtite de sectorul IFN, in ultimul trimestru al anului 2008 ritmul de
crestere trimestriald a soldului creditelor inregistrand o incetinire puternicd (Grafic 3.3.17),
deopotriva pe segmentul companiilor si al populatiei.

% La sfarsitul anului 2008 Registrul special cuprindea un numir de 53 de institutii financiare nebancare fati de 38 de
institutii inscrise la 31 decembrie 2007.

% Ritmul de crestere a fost calculat prin eliminarea efectului de curs de schimb.
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Structura creditelor acordate de sectorul IFN in functie de tipologia clientilor releva orientarea
dominanta citre finantarea societatilor nefinanciare (cu o pondere de aproximativ 75 la sutd in
totalul creditelor acordate). Leasingul financiar a continuat sa reprezinte principala activitate
desfasurata de IFN, avand o pondere de 80 la suta in totalul creditelor acordate (Grafic 3.3.18), dar
se constata o reducere a partii detinute de acesta, 1n principal ca efect al expansiunii creditelor
pentru investitii imobiliare.

Dupa cresterile anuale sustinute, de peste 50 la sutd, din perioada 2005-2007, piata de leasing
financiar a inregistrat o contractie cu aproximativ 2,6 la sutd a finantarilor® noi in anul 2008, pe
fondul restrangerii accentuate a activitdtii din sectorul leasingului imobiliar §i a celui auto, in
ultima parte a anului. Totusi, faptul ca societatile subsidiare bancilor au detinut o cotd de piatd de
63 la sutd, indica mentinerea unui interes ridicat al institutiilor de credit in acest sector.

Avand 1n vedere ca soldul creditelor denominate in devize constituie 85 la sutd din total,
deprecierea monedei nationale are un efect indirect semnificativ asupra calitatii portofoliului, prin
intermediului riscului de credit. Totodata, se observa o asimetrie a distributiei creditarii pe valute in
functie de categoria contractului si tipologia clientului. Creditarea in valutd este o caracteristica a
activitatii de leasing (orientatd spre societdtile nefinanciare) si de sprijinire a investitiilor
imobiliare, 1n timp ce creditele de consum acordate populatiei sunt denominate preponderent in lei.

Structura participatiilor si a surselor atrase in functie de tara de origine releva influenta dominanta a
industriei financiare europene asupra sectorului romanesc al institutiilor financiare nebancare®
(Grafic 3.3.19 si 3.3.20).

Grafic 3.3.19 — Distributia capitalului social Grafic 3.3.20 — imprumuturi primite
in functie de tara de origine in functie de principalele tari de origine
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Riscul de refinantare depinde de posibilitatea IFN de a obtine fonduri din cadrul sistemului bancar,

respectiv de la actionari, Intrucat, spre deosebire de institutiile de credit, [FN nu pot atrage depozite
sau alte fonduri rambursabile de la public. Imprumuturile primite de la institutiile financiare

8! Conform datelor publicate de ALB.

82 Ponderile pot fi insd mai mari avand in vedere ci multe IFN au ca actionari institutii de credit din Romania, in care
capitalul strdin este preponderent.

60 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 3. Sistemul financiar §i riscurile acestuia

rezidente sau nerezidente reprezintd principala sursd de fonduri pentru sustinerea activitatii de
creditare de citre IFN. Prin urmare, situatia lichiditatii existente pe piata financiard internd si
internationald afecteaza in mod direct potentialul de crestere a sectorului IFN.

Actionariatul strdin a facilitat accesul direct al IFN la sursele externe de creditare pentru sustinerea
activitatii, ponderea datoriei externe in totalul datoriei sectorului IFN fiind de peste 80 la suta, din
care o cincime a fost contractatd pe termen scurt. La nivelul sectorului, doar 25 la sutd din totalul
IFN au atras resurse direct de pe piata internationald, majoritatea acestora fiind inscrise Tn Registrul
special. Distributia pe scadente aratd ca aproximativ 21 la sutd din totalul datoriei existente la
31 decembrie 2008 avea o maturitate initiald mai micd de un an. Ecartul existent intre maturitatea
creditelor acordate si a Tmprumuturilor primite (accentuat In cazul anumitor institutii), impune
reinnoirea unei parti a datoriei scadente in acest an. Continuarea si dezvoltarea activitatii depind de
capacitatea IFN de a atrage noi fonduri de pe piata financiara, proces ce se poate dovedi dificil in
contextul actual, indeosebi pentru societatile care nu apartin unor structuri de grup financiar si nu
beneficiazd de legaturi de finantare de tipul mama-fiica.

IFN se confruntd cu un risc de credit in crestere. Deprecierea monedei nationale, majorarea ratelor
dobanzii, precum si indsprirea conditiilor in sectorul economiei reale au condus la o deteriorare a
portofoliului de credite al IFN. In acest context, s-a observat o migrare a creditelor inspre categorii
de clasificare mai putin performante, rata riscului de credit Inregistrand o tendintd ascendentd pe
parcursul anului 2008 (Grafic 3.3.21). De mentionat este faptul ca politicile laxe de creditare
adoptate de unele IFN, precum si interventia relativ recentd a BNR in uniformizarea standardelor
de creditare determind o distributie neomogena a riscurilor la nivelul participantilor. De asemenea,
in cazul leasingului financiar, cresterea volumului bunurilor reposedate poate diminua probabilitatea de
recuperare integrald a capitalului, prin revanzarea obiectului debitului, in special in cazul
contractelor in cadrul carora avansul solicitat a avut o valoare redusa.

Grafic 3.3.21 — Evolutia ratei riscului de credit®  Grafic 3.3.22 — Structura surselor atrase
si a creditelor acordate pe scadente64 si valute
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63 Rata riscului de credit exprima raportul dintre expunerea neajustata aferentd creditelor si dobénzilor clasificate in
categoriile ,,indoielnic” si ,,pierdere” in total credite si dobanzi aferente.

5 In functie de maturitatea originala.
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Expunerea directd la riscul de piata este redusd la nivelul acestui segment al pietei financiare,
intrucat, in general, [IFN realizeaza o echilibrare intre activitatea de creditare si cea de refinantare,
atat in privinta distributiei devizelor (Grafic 3.3.22), cat si a costului de atragere a resurselor.
Totusi, prin transferul riscului de curs de schimb si de ratd a dobanzii catre clienti, efectul
deprecierii monedei nationale si al majorarii dobanzilor se materializeaza prin cresterea riscului de
credit. De asemenea, majorarea costului de refinantare poate pune presiune asupra reducerii
marjelor de profitabilitate ale IFN pentru mentinerea competitivitatii.

Adoptarea noilor reglementiri contabile® coroborati cu riscurile in crestere au condus la o
deteriorare a indicatorilor de rentabilitate ai IFN la nivel de sector. Rezultatele financiare
individuale au fost mixte, dar pierderile semnificative raportate de unele societdti®, precum si
majorarea numarului operatorilor care au inregistrat randamente in scadere, datorate in principal
cheltuielilor mari cu provizioanele, au afectat profitabilitatea IFN in ansamblu. Astfel, in cadrul
Registrului special, profitul net agregat inregistrat de jumaitate dintre participanti a fost de
240 milioane lei, in timp ce pierderea cumulata a reprezentat 617 milioane lei.

Prin prisma legaturilor de capital si de finantare existente, riscul de contagiune se poate contura in
cadrul anumitor grupuri financiar-bancare, dar impactul asupra sectorului bancar romanesc, in
ansamblu, este redus. La sfarsitul anului 2008, expunerea acestuia fatd de sectorul IFN, prin
intermediul liniilor de finantare, era de aproximativ 5 miliarde lei®’, reprezentand 2,5 la sutd din
totalul creditului neguvernamental acordat de institutiile de credit, in timp ce participatiile directe
insumau 0,3 miliarde lei®®.

Desi la nivelul sectorului s-a manifestat o tendintd de diversificare a portofoliului IFN in privinta
creditelor acordate, a bunurilor finantate sau a tipurilor de clienti, activitatea de creditare a
continuat sd manifeste o concentrare puternicd pe anumite segmente. Dependenta incd puternica
fata de piata auto, precum si fatd de unele ramuri economice (de exemplu: constructii, transporturi)
constituie o vulnerabilitate a sectorului, iar incetinirea cresterii economice si reducerea investitiilor
afecteaza In mod direct posibilitatea dezvoltarii activitatii [FN prin scaderea volumului finantarilor.

5 Tncepand cu data de 1 ianuarie 2008, toate IFN inscrise in Registrul General au aplicat reglementarile contabile
conforme cu directivele europene, prevazute de Ordinul nr. 5/2005 al Béancii Nationale a Romaniei.

5 In cadrul Registrului Special se observa o concentrare a pierderilor la nivelul a patru societiti care au cumulat 51 la
sutd din pierderea agregata.

57 in trimestrul IV al anului 2008 soldul imprumuturilor primite de la institutiile de credit a inregistrat o scidere de
10 puncte procentuale fata de trimestrul anterior.

68 Conform datelor furnizate pe baza Normei BNR nr. 12/2007 privind raportarea statisticd a activelor si pasivelor
bilantiere ale institutiilor financiare nebancare.
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Cresterea consistenta din anii anteriori a activititii economice a fost urmata de o contractie
puternicd in primul trimestru al anului 2009 (in termeni anuali). Riscul este ca, pe fondul
crizei actuale, sciderea economicid sa conducd la dezinvestitii si majorarea importanta a
somajului, ceea ce pericliteazad procesul de convergenti reala si starea financiara a
companiilor si populatiei. Deficitul de cont curent a inceput si se corecteze si se anticipeaza
ci ajustarea va fi importanta. Exista riscul ca procesul sa aiba loc in special prin diminuarea
investitiilor si ca va afecta si pozitia financiara a firmelor, in special a celor cu activitate de
comert exterior.

Accesul la finantare s-a imbunéititit in anul 2008, atit pentru companii, cit si pentru
populatie. Sfarsitul anului 2008 marcheaza o inversare in tendinta, ceea ce ridica provocari in
onorarea datoriilor, in special a acelora pe termen scurt.

4.1. Sectorul real

4.1.1. Convergenta reala

Dupa o crestere consistenta si in anul 2008, activitatea economicd din Roménia s-a contractat
puternic (primul trimestru al anului 2009 fatd de aceeasi perioada a anului precedent). Situatia s-a
manifestat relativ asemanator in toatd Europa Centrald si de Est. Riscul este ca tarile care au avut
un ritm rapid de recuperare a decalajelor fatd de zona euro in ultimii ani sa inregistreze scaderi de
amploare, peste media regiunii §i a zonei euro, care sa diminueze o parte importanta din castigurile
privind convergenta reald. Un asemenea risc trebuie luat Tn calcul, pentru ca, potrivit previziunilor
recente, economiile care au crescut consistent in trecut s-ar putea sa sufere o ajustare mai mare in
urmatorii ani (Grafic 4.1.1).

Grafic 4.1.1 — Prognoza cresterii economice Grafic 4.1.2 — Ritmul anual de recuperare
viitoare in functie de ritmul mediu anual PIB/locuitor (PPP) fata de UE-15
din ultimii ani
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Ritmul de recuperare a decalajelor intre tarile ECE si UE-15 a avut evolutii mixte in 2008: in
Roménia sau Cehia a incetinit, In unele téri a devenit negativ (Letonia, Estonia si Ungaria), iar in
alte cazuri s-a accelerat (de exemplu: Bulgaria, Polonia etc.), Grafic 4.1.2. Criza economica
afecteaza convergenta reald, in masura in care economiile emergente se contractd mai puternic
decat zona euro. Economia romaneasca s-a diminuat in primul trimestru al anului curent cu 6,2 la
suta fatd de perioada corespunzitoare a anului 2008, peste valoarea din zona euro (-4,6 la sutd).
Aceastd incetinire este mai problematicd decdt in cazul altor tari, datoritd nivelului mic al
PIB/locuitor din Romaénia. Riscul este ca, in circumstantele crizei actuale, reducerea activitatii
economice sd conduca la dezinvestitii $i majorarea importantd a somajului, ceea ce pericliteaza
procesul de convergenti reald pe termen mediu si lung. In acest context, atragerea fondurilor
europene §i efectuarea de importante investitii publice devin esentiale pentru Romania.

Companiile care au primit investitii strdine directe (ISD)® pot suporta relativ mai bine eventuale
socuri produse de criza actuald, dar nu in mod semnificativ diferit fatd de restul economiei
(rentabilitatea capitalurilor si eficienta cheltuielilor cu salariile sunt mai mari decat media pe
economie, dar rata restantelor are performante mai slabe’). Rezultd ci majorarea acestor investitii
in economie nu este un factor care sa determine de unul singur un proces mai rapid de convergenta
reala in conditii de criza.

Grafic 4.1.3 — Evolutia productivitatii muncii* Avansul productivititii muncii s-a temperat
in tirile ECE in 2008 in majoritatea tarilor ECE, iar in
g proceme . prcente o unele state baltice a devenit negativ (Grafic

4.1.3). Castigurile de productivitate din anii
anteriori ar permite companiilor sa suporte
mai bine eventualele socuri generate de
crizi. Avand in vedere cd nivelul
productivitatii in tarile ECE se afld in cele
mai multe cazuri semnificativ sub media
UE-27, riscurile incetinirii procesului de
convergenta reald sunt mai mari.
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semnificativ in UE (pand la valoarea
medie de aproape 11 la sutd in 2010) si mai sever 1n tarile zonei euro. Rata somajului din Romania
a nregistrat in 2008 un minimum al ultimilor 17 ani (si unul dintre cele mai reduse niveluri din
ECE). De la sfarsitul anului 2008, numarul disponibilizarilor s-a situat insd pe o traiectorie
ascendentd, anticipandu-se o crestere a ratei somajului cu 2,2 puncte procentuale (pana la valoarea
de 8 la suta)’".
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%9 Companiile care au primit ISD sunt importante pentru economia romaneasca: detin 25 la sutd din activele totale, 40 la
sutd din indatorarea externd si 20 la suta din cea internd si genereaza o treime din cifra de afaceri.

7 Rata restantelor era in martie 2009 de 2,9 la sutd, fatid de 2,7 la sutd pe ansamblu economiei. Eficienta cheltuielilor cu
salariile (cheltuieli salariale/cifra de afaceri) inregistra in iunie 2008 valoarea de 6,9 la sutd, in timp ce ROE (calculata
folosind profitul net) era de 18 la sutd, fatd de 12,5 la sutd pe total economie. Esantionul luat in calcul este cel al
companiilor care au primit ISD 1n anul 2006 (pentru a permite suficient timp ca respectiva investitie s produca efecte).

! Comisia Europeand, previziunile de primavara, mai 2009.
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Grafic 4.1.4 — Evolutia decalajului de competitivitate in cazul firmelor romanesti’

procente
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= Modificare numar salariati S1.2008/S1.2007 (+ crestere/-scadere)

Pondere cifra de afaceri in cifra de afaceri in total economie S1.2008 (cumulat, scala din dreapta)
Pondere cifra de afaceri in cifra de afaceri in total economie S1.2007 (cumulat, scala din dreapta)

procente

“decalajul de competitivitate este definit ca diferenta dintre ritmul de crestere a salariilor si cel al cifrei de
afaceri (pe scala orizontala sunt codurile CAEN ale economiei)

Sursa:MFP, calcule BNR

De altfel, situatia nefavorabila semnalata in Raportul anterior privind efectul presiunilor salariale
asupra competitivitatii firmelor romanesti a continuat. Companiile autohtone au inregistrat i n
prima jumatate a anului 2008 un decalaj nefavorabil de competitivitate, dar situatia este in
ameliorare fata de aceeasi perioada a anului 2007 (atat ca numar de sectoare de activitate afectate,
cat si ca pondere a acestora in volumul activitatii). Astfel, ponderea in cifra de afaceri generata in
Romania a firmelor care au avut o pierdere de competitivitate a scazut de la 76 la 62 la suta
(semestrul 1 2008 fata de semestrul 1 2007, Grafic 4.1.4).

Grafic 4.1.5 — Gradul de deschidere a economiilor”

L) . o E
si integrarea comerciala cu UE

procente procente
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m Grad de deschidere 2007 1 Grad de deschidere 2008

= Integrare comerciald 2008
(scala din dreapta)

* ponderea importurilor si a exporturilor in PIB
** ponderea comertului cu UE in total comert exterior

Sursa: EUROSTAT

Companiile care nu au reusit sa-si
imbunatateasca situatia competitivitatii in
perioada de crestere economica (semestrul |
2008/semestrul I 2007, respectiv semestrul 1
2007/semestrul 1 2006) genereaza peste
50 la sutd din cifra de afaceri.

Gradul de deschidere a economiei si
integrarea comerciald cu UE sunt alti doi
factori importanti in procesul convergentei
reale si al fructificarii potentialului de
crestere economicd. Romania se afla in
urma celor mai multe tari (Grafic 4.1.5).
Pe termen scurt, in contextul crizei actuale,
situatia ar putea constitui un avantaj,
pentru cd efectele negative din UE nu s-ar
translata cu aceeasi intensitate si In
economia nationala.
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4.1.2. Sectorul imobiliar si activele imobiliare — importanta pentru stabilitatea
financiara

A. Importanta sectoarelor constructii si imobiliar pentru economie si banci

Companiile din sectoarele constructii si imobiliar au rol in crestere pentru economie si sectorul
bancar, astfel ca disfunctionalititile pe piata activelor imobiliare pot impieta tot mai mult
stabilitatea financiara.

Sectorul constructiilor si-a majorat constant contributia la formarea valorii addugate din economie
(circa 12 la suta In 2008, fata de 6 la sutd in 2004). Din aceasta privintad, Romania se situeaza peste
media din UE (intervalul 2000-2007, Grafic 4.1.6). Numarul de salariati din constructii si detinerile
de active sunt importante (13, respectiv 8 la sutd din total economie, iunie 2008). Costul de
constructie al locuintelor noi cunoaste un trend ascendent, semnificativ peste media europeana,
astfel ca ar exista unele marje de manevra pentru ca aceste companii s ramana in piatd daca isi
eficientizeazd costurile. Numarul autorizatiilor de constructii acordate nu a inregistrat nici o
corectie importanti pand in luna martie 2009 (Grafic 4.1.7). in aceste conditii, sunt premise ca
impactul crizei asupra sectorului constructii sa poata fi gestionat mai usor.

Sectorul imobiliar are o pondere mica in cifra de afaceri totald (1 la sutd), dar detine 12 la sutd (iunie
2008) din activele totale ale economiei (in crestere de la 3 la suta in decembrie 2004).

Expunerea bancilor pe aceste doud sectoare este relativ mare, in crestere comparativ cu importanta lor
in economie (21 la sutd din creditele acordate in martie 2009) si neomogena la nivelul institutiilor de
credit. Rata restantelor generatd de firmele din sectoarele imobiliar si constructii (3,2 la sutd, martie
2009) este superioara celei de la nivelul intregii economii (2,7 la sutd, martie 2009, Grafic 4.1.8).
in opinia bancilor’?, sectorul imobiliar, urmat de cel al constructiilor, au cunoscut cea mai accentuata
deteriorare a riscului de credit in ultimul an.

Grafic 4.1.6 — Contributia sectorului constructiilor Grafic 4.1.7 — Numairul tranzactiilor imobiliare

la formarea PIB, medie 2000-2007 si a autorizatiilor de constructii
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Sursa: EUROSTAT Sursa: INS, Uniunea Nationald a Notarilor Publici

din Romdnia

72 Conform chestionarului calitativ privind creditarea companiilor si populatiei care este transmis trimestrial bancilor.
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Datoria externa a firmelor din cele doud sectoare reclamda o monitorizare atentd: (i) cumuleaza
peste 40 la suta din stocul datoriei pe termen mediu si lung apartindnd companiilor nefinanciare si
(i1) reprezinta 38, respectiv 46 la suta din iesirile, respectiv intrarile programate pe 2009 din datoria
externd pe termen scurt reziduald. Implicatiile sunt: (i) nesiguranta fluxurilor de intrari, In conditiile
in care dificultatile din aceste sectoare se vor accentua si (ii) posibilitatea ca in cazul unor
probleme, serviciul extern al datoriei sd fie onorat cel dintéi, In detrimentul celui catre bancile
autohtone.

B. Importanta activelor imobiliare pentru stabilitatea financiara

Riscurile din creditarea imobiliard au crescut, dar existd elemente ce contrabalanseaza influenta
negativa. Factorii principali de risc sunt: (i) ponderea mare in finantarea companiilor a creditului
garantat cu imobile (o evolutie adversd a valorii acestui colateral poate deteriora calitatea
portofoliului bancilor); (ii) rata restantelor in crestere consistenta (dar de la o valoare modicad) si
(iii) expunerea mare a bancilor pe firmele din sectorul imobiliar si constructii. Factorii care
atenueaza riscurile sunt: (i) ponderea mai redusa in portofoliul bancar (comparativ cu tarile din UE)
a creditului ipotecar acordat populatiei; (ii) nivelul destul de prudent al LTV (loan-to-value) si
(ii1) scaderea relativ mica a intentiei populatiei de achizitionare a unui imobil in urmatoarele
12 luni.

(B1) Creditul bancar acordat companiilor este garantat preponderent cu active imobiliare (circa 75
la sutd din totalul creditelor, martie 2009). Rata restantelor pentru aceste credite a Inregistrat un salt
semnificativ in ultimele luni (mai important in cazul creditelor in valutd). Nu par a exista
comportamente diferite de neplatd intre creditele garantate si cele negarantate cu ipoteci: rata
restantelor este aproximativ aceeasi (2,6-2,8 la sutd, martie 2009). Soldul creditelor afectate de
restante a ajuns 1nsd la 9,4 la sutd in martie 2009 (fatd de 3,2 la suta in decembrie 2007), astfel ca
rata restantelor are premise sa creasca.

(B2) Creditul bancar acordat populatiei este garantat intr-o proportie ascendentd cu active
imobiliare: 47, fata de 42 la sutd (martie 2009, fatd de decembrie 2007). Rata si volumul restantelor
la aceste credite au cunoscut o crestere substantiald in ultimul an, dar nivelurile sunt inca
gestionabile (rata restantelor este de 0,32 la sutd, martie 2009). Impactul asupra bancilor al scaderii
preturilor la imobilele rezidentiale (prin intermediul garantiilor ipotecare) ar putea fi atenuat.
Bancile raporteazd o valoare medie de 66 la sutd a indicatorului LTV (loan-to-value) pentru
portofoliul creditelor ipotecare aflate in stoc (martie 2009). In aceste conditii, valoarea activelor
imobiliare ar trebui sa scadd cu aproximativ 35 la sutd fatd de pretul de achizitie (si nu fata de
maximul atins in piatd) pentru ca valoarea colateralului sid se reducd sub cea a creditului.
O asemenea ajustare potentiald a pietei imobiliare ar depasi scaderea medie a preturilor imobilelor
inregistratd pe plan international in cazul crizelor anterioare (respectiv de 29 la sutd’).

73 Claessens, S., Kose, A., Terrones, M., 2008, “What Happens During Recessions, Crunches and Busts”, IMF Working
Paper 08/274, Decembirie.
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Grafic 4.1.8 — Rata restantelor bilantiere Grafic 4.1.9 — Intentia de achizitie sau de construire
a unei locuinte in urmaitoarele 12 luni
(solduri conjuncturale)
procente
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Creditul garantat cu active imobiliare este format din: credit ipotecar’™® (42 la suta din total) si credit
de consum garantat cu ipoteci’> (58 la sutd, martie 2009).

(B2a) Creditul ipotecar are o pondere redusd in totalul creditului catre populatie (21,7 la suta,
ianuarie 2009). Comparativ cu alte tari din UE, situatia Romaniei este puternic atipica’®, ceea ce ar
putea constitui n prezent un element pozitiv pentru stabilitatea financiara, in conditiile in care piata
imobiliard s-ar deteriora suplimentar. De altfel, acest ultim risc ar putea avea manifestari mai putin
severe in Romania decat in restul UE, pentru ca intentiile de achizitie a unei locuinte In urmatoarele
12 luni, desi s-au deteriorat, se situeaza de la inceputul anului 2009 peste media UE (Grafic 4.1.9).

(B2b) Creditul de consum garantat cu ipoteci a luat amploare (ajungand la 36,7 la sutd din creditul
de consum, martie 2009), insa si riscul s-a amplificat. Rata restantelor a crescut de aproximativ
zece ori din decembrie 2007, dar nivelul este inca redus (0,42 la sutd, martie 2009).

™ Pentru comparatii internationale se utilizeazd doar creditul ipotecar. Numirul creditelor garantate cu ipoteci in

Roménia este redus (aproximativ 0,3 din 7,6 milioane credite catre populatie) si are o valoare medie de circa
38 000 euro.

75 Aceste credite nu au o destinatie precisa fiind indreptate fie citre consum, fie citre investitii imobiliare.
76 In zona euro, 71 la suti din totalul creditului citre populatie este ipotecar (decembrie 2008).
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4.2. Politicile financiare

4.2.1. Politica de creditare si accesul la finantare al companiilor si populatiei

Grafic 4.2.1 — Evolutia indatorarii sectorului Creditele companiilor si ale populatiei luate de
companiilor nefinanciare si a populatiei la institutiile financiare (banci si IFN, interne si
mld. RON procente externe), Insumeazd aproape 300 miliarde lei
1 69 (decembrie 2008). Suma reprezinta echivalentul
250 Lo ~1s0 a 58 lasuta din PIB” (fata de 43 la sutd in
200 | | 40 decembrie 2006, Grafic 4.2.1).
150 +----------- - 130 Accesul la finantarea bancard s-a imbunatatit in
100 _ 1,0 anul 2008, atat pe (A) segmentul companiilor,

cat si (B) pe cel al populatiei. Sfarsitul anului
2008 ar putea marca o inversare in tendinta,
-0 pentru ca a avut loc o inasprire accentuatd a

dec.2006 dec.2007 dec.2008 conditiilor si termenilor de acces la creditare.
I3 Datorie externa

50 -+ 10

mmmm Datorie internd < . .. .
arorie mtema (A) Numarul companiilor care au primit credite

de la institutii financiare (autohtone sau straine)
a ajuns la 16 la sutd (din totalul companiilor
Sursa: calcule BNR active din Roménia, martie 2009, fata de circa

8 la sutd in 2005). Numarul incd mic al
companiilor care se imprumuti, precum si rolul semnificativ al acestora pentru economie’®
demonstreaza ca diminuarea finantarii ar putea avea consecinte negative importante.

= Pondere datorie externa in total (scala din dreapta)
Ponderea datoriei totale in PIB (scala din dreapta)

Firmele din comert si imobiliare ar putea resimti cel mai acut impactul scaderii accesului la
finantare, pentru ca acestea folosesc mult mai intens resursele bancilor comparativ cu valoarea
addugata creatd. Dificultatea mentinerii finantdrii externe ar afecta cel mai tare companiile din
imobiliare si industria prelucratoare (Grafic 4.2.2).

IMM au contabilizat peste doud treimi din creditul acordat de bancile romanesti (in conditiile in
care contribuie cu doar circa 50 la sutd la formarea VAB). Aceste firme au acces bun si la
finantarea externa (45, respectiv 53 la sutd din datoria externa pe termen mediu si lung, respectiv
creditul pe termen scurt apartine IMM, decembrie 2008).

Companiile care produc bunuri ce Incorporeaza valoare addugata mare (medium high tech si high
tech) apeleaza mai putin la finantarea internd (comparativ cu valoarea creatd pentru economie).
Necesarul de resurse este suplinit prin apelarea la creditarea externa, dar in special pe termen scurt.
Expunerea pe aceasta forma de finantare este foarte mare: (i) 14 la sutd din toata datoria externa pe
termen scurt (DETS) era contabilizata de aceste firme (decembrie 2008) si (i1)) DETS reprezinta la
aceste companii peste 20 la sutd din totalul finantarii externe si interne (in timp ce media pe
economie este de 8 la sutd, decembrie 2008). In conditiile diminuarii importante a accesului la
resursele externe, existd riscul ca impactul asupra firmelor ce produc bunuri cu valoare adaugata
mare sa fie consistent. Aceste companii au dovedit pana in prezent ca-si onoreaza bine serviciul

" Daca includem si estimarea preliminard privind creditele care au fost externalizate de sectorul bancar in intervalul
2006-2008, ponderea indatorarii financiare a companiilor si populatiei ar putea fi de peste 60 la suta din PIB (decembrie
2008).

78 Aceste companii contribuie cu aproape 65 la suti la valoarea adiugata brutd produsa in economie (iunie 2008).
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datoriei (rata restantelor la creditele bancare interne a fost de 2,6 la sutd, in timp ce media in
economie era de 2,7 la suta, decembrie 2008), ceea ce mai reduce din riscul nereinnoirii liniilor de
finantare.

Grafic 4.2.2 — Accesul la finantare al companiilor pe sectoare economice (procent in total sursa de
finantare: bancari, externia pe TS, externi pe TML)

procente
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Sursa: MFP, calcule BNR

(B) Numarul persoanelor fizice cu credite bancare a ajuns la aproape 4,2 milioane, respectiv 40 la
suta din populatia activa (martie 2009). Avand in vedere ca finantarea bancara a populatiei dateaza
relativ recent (2003), rezulta ca accesul populatiei la credit este bun. Un debitor are in medie doua
credite, In special de consum. Creditul mediu este de circa 13 000 lei si existau aproximativ
7,5 milioane de credite bancare (decembrie 2008).

Structura creditorilor economiei reale si ai populatiei este relativ diversificata:

1. Sectorul bancar autohton este principalul finantator (66 la sutd din total).
In conditiile actuale de diminuare a accesului la resursele externe, este posibil ca rolul
sectorului bancar autohton si creascd. Finantarea economiei reale se realizeaza in special
prin credite de trezorerie, dar creditele pentru finantarea stocurilor si echipamentelor au
devenit Intr-o oarecare masura mai importante (Grafic 4.2.3).

2. Creditorii externi asigurd mai bine de o cincime din totalul finantarii. Pana in prezent au
fost o sursa stabild de finantare (ponderea s-a mentinut aproximativ constanta in ultimii ani
in jurul valorii de 21 la sutd, Grafic 4.2.1). Sumele au fost destinate practic numai
companiilor (populatia detine doar 0,08 la suta din totalul finantarilor externe).

3. IFN autohtone furnizeaza 12 la sutd din finantarea totald. Cea mai mare parte a
resurselor este directionata catre companii (77 la sutd).
Caracteristicile principale ale creditarii arata existenta unor riscuri in crestere:

(i) Riscul valutar este foarte important. indatorarea in valuta este de 70 la sutd din total (decembrie
2008), mai ridicata in cazul companiilor (Grafic 4.2.4). Aceasta valoare este chiar mai mare daca
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s-ar contabiliza si creditele externalizate. In asemenea conditii, o evolutie nedisruptiva a cursului de
schimb este esentiald pentru mentinerea stabilitatii financiare.

(i1) Companiile detin aproape doud treimi din totalul indatorarii si o diversificare mai buna pe cele
trei categorii de finantatori (banci autohtone, creditori externi si IFN). Pe de altd parte, populatia
este relativ captiva fata de sectorul bancar (reprezentand 92 la suta din totalul finantarii ei).

Grafic 4.2.3 — Evolutia creditelor acordate Grafic 4.2.4 — Structura creditirii totale (interne
companiilor in functie de destinatie

si externe) a sectorului privat, decembrie 2008

100 procente

70 - g
60 £ —————
S
40+ --m--P-——-————-
30 gt L
20 1

TNV N OO OO~~~ 0 P X 10 -
QOO oD o2 o000 2O
O OO O QOO OO O OO 0
SRR BB R EEESERS
S S, 9O = L9 = 28 8. 9 =8 6, 9 =
8 §E5 385558553855 88 8
"OE~-4 m"OE'—< oo gF @20 Eu-m'UE

M Alte credite acordate clientelei

Populatie

Maturitate Debitor

Credite pentru investitii imobiliare
| Credite pentru finantarea stocurilor si pentru echipamente B Credit de la banci autohtone, IFN-uri ® Credit de la banci

m Credite de trezoreric si institutii financiare nerezidente autohtone
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(iii) Indatorarea este in special pe termen mediu si lung (78 la sutd din totalul indatorarii, Grafic
4.2.4). Pe acest orizont lung al duratei de viatd a creditului, economia reald va cunoaste schimbari
structurale importante (inclusiv in contextul intrdrii in zona euro). Existenta unui management

performant este esentiala, altfel creste riscul ca un numar mai mare de companii sa iasd de pe piata,
inducand si pierderi pentru creditori.

(iv) Cererea si oferta autohtone de creditare au oscilatii mari, in aceeasi directie si sunt puternic
prociclice. Daca pana in septembrie 2008 cererea si oferta de creditare erau abundente, ulterior a
avut loc o ajustare rapida si ampla. Oferta s-a redus ca urmare a: (i) majorarii riscului debitorilor,
(i1) existentei in multe cazuri a unui raport credite/depozite considerabil supraunitar, (iii) riscului de
deteriorare a solvabilitatii pe mdsura ce debitorii actuali vor avea dificultéti in onorarea serviciului
datoriei si (iv) scumpirii resurselor de finantare ale bancilor. Majorarea costurilor cu finantarea si
incertitudinile privind situatia economica sunt factorii principali care au diminuat cererea de
creditare din partea firmelor, indiferent de dimensiunea acestora (Grafic 4.2.5). In cazul cererii
provenind de la populatie, asteptarile bancilor privind toate tipurile de credite sunt si mai pesimiste
(Grafic 4.2.5). Majorarea costurilor cu dobanzile, reducerea gradului maxim de indatorare si

anticipatiile privind scaderea in continuare a pretului imobilelor induc o notd de precautie sporita in
comportamentul populatiei.
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Grafic 4.2.5 — Modificarea trimestriali a cererii de credite in perioada 2007 T4 — 2009 T1 pentru:

companii populatie

loo Procente

Sold conjunctural
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Total credit  Credite  Carduri de
ipotecare consum, din consum cu credit

mijlocii  mijlocii care: ipotecd

Noté: valorile pozitive ale soldului conjunctural indica o crestere a cererii de credite.

Sursa: Sondaj privind creditarea companiilor financiare si a populatiei, mai 2009

(v) Evolutiile de pe piata monetard din a doua parte a anului au reflectat restrangerea treptatd a
lichiditatii. Volumul mediu zilnic al depozitelor interbancare s-a redus de la aproximativ 14,5
miliarde lei la circa 4 miliarde lei. Ratele dobanzii s-au mentinut ridicate (peste rata de politica
monetard — Grafic 4.2.6). Efectele s-au transmis si catre piata creditului acordat de banci. Ratele
dobanzii la creditele nou acordate au inregistrat o crestere importantd in intervalul septembrie-
noiembrie 2008.

Grafic 4.2.6 — Distributia ratelor de dobanda Grafic 4.2.7 — Volumul tranzactiilor pe
interbancare la o luna si rata dobinzii de politici piata monetara si rata medie a dobanzii
monetara (P1: mai 2008-sep 2008,

P2: oct 2008-apr 2009)
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Aparitia temerilor privind o posibila reducere a finantarilor acordate de bancile-mama unor filiale a
sporit neincrederea bancilor intre ele (Grafic 4.2.7), acestea apeland facilitatile permanente. BNR a
intervenit pentru mentinerea functionalitatii pietei monetare, folosind o gama larga de instrumente

(tranzactii repo, swap-uri, reducerea cu 2 puncte procentuale a rezervelor minime obligatorii
aplicabile pasivelor in lei).

Eficienta interventiilor bancii centrale poate fi imbunatatita. Largirea sferei de operatiuni prin care
este furnizatd lichiditatea in piatd, extinderea maturititilor si diversificarea paletei de colateral
eligibil in operatiunile de politica monetara reprezinta solutii care pot fi avute in vedere.

4.2.2. Politica de curs de schimb si implicatiile asupra stabilitatii financiare

Grafic 4.2.8 — Volatilitatea conditionata a

Evolutia cursului de schimb din prima
principalelor monede CEE raportate la euro

(procente, medie mobila pe 20 de zile) parte a anului 2008 a fost stabila
procente (randamentul mediu lunar pe primele

60 - 9 luni a fost de 0,3 la suta, iar volatilitatea

—CZK medie a fost de sub 6 la sutd). In perioada

sl —RON . octombrie 2008 — aprilie 2009, leul s-a

HUF depreciat cu 12 la sutd fatd de euro (si cu

—PLN 21 la sutd fatd de dolar), in timp ce

volatilitatea a depasit 30 la sutd (Grafic
4.2.8). Aceste contraste puternice intre
cele doud perioade ale anului 2008 nu au
putut fi anticipate, afectand considerabil
capacitatea de reactie a mediului economic
si planurile de afaceri.

Factorii care au stat la baza acestei
intreruperi de dinamica in evolutia
cursului de schimb au fost: (i) globali —

o——— 77— incertitudinea mare legatda de situatia
2B E2Lx8323333 - : ; i i

S S SSS 338233333 sistemului  financiar mondial si de
g daaaqgaqadaqgaadagaaa

g O = = =5 g = S £ 5 9 & 08 = = o e .. o .
E2EfEE52z2§883:3288¢8 ¢ posibilele repercusiuni asupra tdrilor

emergente, (ii)) regionali, cat i
Sursa: calcule BNR, Bloomberg (iii) specifici — inrautatirea calificativului

de credit al Roméniei (la sub-investment)
de catre doua agentii de rating importante.

Interventiile bancii centrale in aceasta perioada au vizat reducerea variatiilor excesive. Volatilitatea
monedei nationale, desi in crestere semnificativd, a ramas sub a altor monede din regiune, iar in
prezent inregistreaza niveluri dintre cele mai joase (Grafic 4.2.8).

Lichiditatea pietei valutare s-a diminuat semnificativ dupd octombrie 2008, datoritd retragerilor
nerezidentilor. In noiembrie, volumul tranzactiilor valutare s-a redus cu circa 60 la sutd (fatd de
luna octombrie 2008), moment ce a marcat debutul unei perioade cu activitate in scadere a pietei
valutare (cel putin pana in martie 2009).
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4.3 Echilibrul extern

4.3.1 Deficitul de cont curent si finantarea acestuia

Riscul identificat in Raportul anterior privind posibilitatea unei ajustari importante a deficitului de
cont curent a Inceput sa se materializeze de la sfarsitul anului 2008. Deficitul se prognozeaza sa se
corecteze rapid si semnificativ de la 12,3 la suta (in 2008) la 7,4 la sutd in 2009. Aceasta evolutie se
anticipeaza a se manifesta in toate tarile emergente ale UE, dar in proportii diferite (Tabel 4.3.1).

Tabel 4.3.1 — Evolutia deficitelor de cont curent in tirile emergente ale UE

procente in PIB
BG CZ EE LV LI HU PL RO
Medie 2002-2006 -9,0 -4.,4 -12,2 | -12,5 -7,4 -7,8 -2,4 -6,3
2007 -22.5 -1,5 -18,3 | -22,5 | -15,1 -6,2 -5,1 -13,5
2008 -24.8 -3,1 9,1 -13,6 | -12,2 -8,4 -5,3 -12,3
2009 -18.,8 -3,2 -1,1 -1,5 -1,9 -5,0 -4,7 -7,4
2010 -17,2 -3,3 -3,1 -1,9 0,7 -4,8 -3,7 -6,1

Sursa: Comisia Europeand, previziunile de primavara, mai 2009

Corectia deficitului de cont curent aduce doua provocari importante: (A) deteriorarea situatiei
financiare a companiilor, in special a celor cu activitate de import-export si (B) riscul ca ajustarea
sd aiba loc in special prin diminuarea investitiilor.

(A) Companiile de comert exterior resimt deja efectele diminudrii activititii cu striinatatea,
inclusiv prin deteriorarea capacitatii de plata a obligatiilor catre finantatori.

(A1) Companiile producdtoare de bunuri intermediare §i angajate in activitatea de export-import
au suferit o deteriorare rapida a activititii economice. Reducerea cererii externe a condus la
scaderea importantd a exporturilor (piata acestor companii contribuind cu peste 90 la suta la
corectia exporturilor in perioada noiembrie 2008 — februarie 2009).

Sanatatea financiara a acestor firme, de asemenea, s-a deteriorat. Calitatea creditului bancar intern a
consemnat cea mai rapidd si semnificativd Inrautatire (rata restantelor a crescut mai mult decat
triplu in cateva luni, de la 2 la suta in iunie 2008, la 7,5 la suta In martie 2009). Implicatiile asupra
sectorului bancar roménesc sunt relativ limitate, pentru ca aceste companii detin 6 la sutd din
totalul creditelor acordate. Pe de alta parte, creditorii externi ar putea fi mai afectati: 85 la sutd din
resursele financiare ale acestor firme provin din strainatate.

(A2) Companiile de comert cu activitate exclusiv de import (care realizeaza 30 la suta din importuri
si reprezinta peste 50 la sutd din numarul firmelor importatoare) s-au confruntat cu o diminuare a
ratei de rentabilitate Inca din prima jumatate a anului 2008 (de la 15,6 la sutd in iunie 2007, la
10,3 la suta in iunie 2008). Cifra de afaceri a inceput si se ajusteze considerabil, ajungand sa fie in
cazul firmelor cu activitate de comercializare a autovehiculelor’ cu aproape 40 la sutd mai mici
(TI 2009, fata de TI 2008).

Companiile exclusiv importatoare s-au finantat preponderent prin credite interne in valuta
(reprezinta peste 50 la sutd din totalul finantarii de la creditori autohtoni si striini). Expunerea
sectorului bancar romanesc este de 9 la sutd din totalul creditelor acordate economiei (respectiv

™ Indici lunari fatd de aceeasi perioada a anului anterior.
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aproape 12 la suta din creditele acordate in valuta, martie 2009). Finantarea acestor companii din
strainatate este de asemenea relativ redusa: 7 la suta din totalul datoriei externe private a Romaniei
(din care 73 la suta pe termen mediu si lung).

Desi cifra de afaceri a companiilor cu activitate exclusiv de import s-a diminuat, efectul negativ nu s-a
translatat si asupra onordrii serviciului datoriei. Rata restantelor a crescut intr-un ritm mai mic decat
media pe economie, In conditiile Tn care se afla la un nivel modest (0,6 la sutd, martie 2009).
Este posibil ca restantele sid creascd mai sustinut in perioada urmatoare, pe fondul ajustarii
comportamentului de consum al firmelor si populatiei.

Accesul mai dificil la finantare, in special la creditele comerciale, rimane o provocare pentru
importatori. Creditele comerciale externe pe termen scurt s-au redus cu peste 73 la suta (respectiv
cu 2,7 miliarde euro, septembrie 2008 — martie 2009*). Finantarea externa pe termen scurt de tipul

creditelor a fost mult mai stabild (a inregistrat o stagnare in TIV 2008 si o usoard crestere in
T1 2009).

(A3) Companiile cu activitate de export au inregistrat cel mai rapid avans al restantelor dintre
firmele de comert exterior (de la circa 1 la suta la 4 la sutd in perioada decembrie 2007 — decembrie
2008). Atat sectorul bancar romanesc, cat si finantatorii externi au expunere relativ importanta pe
aceste companii (8 la sutd din totalul creditelor acordate, respectiv 18 la suta din totalul datoriei externe).

(B) Toate sectoarele economice (companii, populatie si autoritati) au acumulat deficite de finantare
in ultimii ani, ce au fost suplinite prin economisirea externa. In contextul crizei, aceasta si-a redus
apetitul de a fi fructificatd In Romania. Primele care s-au retras incepéand cu sfarsitul anului 2008 au
fost investitiile de portofoliu si alte capitaluri (Grafic 4.3.1). Investitiile strdine directe au ramas
consistente pand in prezent (martie 2009).

Grafic 4.3.1 — Contul de capital si deficitul de cont Grafic 4.3.2 — Rata economisirii
curent (date trimestriale, neajustate) si a investitiilor (pondere in PIB)
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Sursa: BNR

Sursa: EUROSTAT

% Datele sunt preluate din standardul SDDS si reprezinta creditele comerciale pentru alte sectoare.
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Asteptarile sunt ca ajustarea deficitului de cont curent sd se realizeze prin plafonarea ratei
investitiilor si stimularea economisirii interne (Grafic 4.3.2). De altfel, rata de crestere a
investitiilor in economie s-a redus puternic in T4 2008 (la 2,3 la suta, T4 2008 fatd de T4 /2007).
Reducerile de ritm au avut loc atat in cazul investitiilor in utilaje (3,6 la sutd, T4 /2008 fata de T4
2007), cat si in cazul investitiilor in constructii (7,3 la sutd, T4 2008 fata de T4 2007). Perspectivele
se mentin asemanitoare®'.

Importurile de bunuri de capital®* au contribuit cu peste 40 la suti la corectia importurilor
(noiembrie 2008 — februarie 2009). Scaderea considerabild a intrarilor de mijloace de transport este
factorul principal ce a condus la rezultatul mentionat. Acest lucru, dacé tendinta se va mentine si in
perioada urmatoare, mai atenueaza din riscul ca importurile sa se corecteze pe seama bunurilor de
capital, esentiale cresterii productivitatii.

Grafic 4.3.4 — Modificarea depozitelor populatiei Deteriorarea  perspectivelor — populatiei
si ale companiilor nefinanciare privind veniturile viitoare (efect de venit) si
deprecierea  activelor  (financiare  si
nefinanciare — efect de avere) vor potenta

economisirea cu rol de precautie. Oferta

mld. RON

bancarda a crescut semnificativ In ultima
perioada, oferind randamente multumitoare.
Populatia a finregistrat o majorare
consistentd a economisirii bancare, in
special prin depozitele in lei (Grafic 4.3.4).

In cazul companiilor, reducerea perspectivelor
de profit pe fondul diminuarii cererii interne
si externe poate avea efecte mixte asupra
economisirii. Firmele cu pozitie financiara
bund s-ar putea sd amane deciziile de
investitii §i sd economiseasca resursele
astfel eliberate. Companiile indatorate cu
proiecte de investitii in derulare vor incerca
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Sursa: calcule BNR

Economisirea bancard a companiilor a fost
mai volatild, iar asteptarile sunt in sensul
cresterii acestei volatilitdti daca dificultatile
in obtinerea de lichiditati se vor amplifica.

81 Conform Buletinului de conjuncturd al BNR, aprilie 2009. In al doilea rand, sondajul efectuat periodic de citre Comisia
Europeand in randul companiilor din UE arata ca gradul de utilizare a capacitatilor de productie s-a redus, ceea ce nu
promoveazi initierea de noi investitii. In al treilea rdnd, conducitorii bancilor roménesti se asteaptd ca cererea de
creditare pe termen lung (modul in care cel mai probabil se finanteaza investitiile) sa se diminueze considerabil (conform
Sondajului BNR privind creditarea companiilor financiare si a populatiei).

82 Acestea includ si mijloace de transport.
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4.3.2. Datoria externa pe termen scurt

Stocul de datorie externd s-a majorat in 2008 la 73 miliarde euro (53,4 la sutd in PIB). Ritmul de
crestere s-a redus considerabil pentru cd datoria externd pe termen scurt (DETS) si-a incetinit
puternic ritmul ascendent. DETS contabilizeaza 30,4 la suta din totalul datoriei externe. Sectorul
privat este principalul beneficiar al acestor resurse (peste 80 la sutd, Grafic 4.3.5).

Din octombrie 2008 (dupd falimentul bancii de investitii Lehman Brothers Inc.), accesibilitatea
finantdrilor externe s-a redus foarte mult. In cazul in care creditorii nu vor reinnoi liniile de
finantare acordate sau le vor diminua rapid, debitorii autohtoni s-ar putea sa intdmpine dificultati in
plata angajamentelor si continuarea activitatii. Toate categoriile de debitori sunt la risc (A. banci,
B. IFN si C. firme), dar in grade diferite. Concentrarea DETS este importantd, dar aceasta
caracteristicd ar permite ca interventia autoritatilor sa fie individualizatd in functie de nevoile
specifice.

Grafic 4.3.5 — Structura datoriei externe si dinamica anuala a datoriei si a serviciului datoriei externe

mld. EUR procente
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(A) Sectorul bancar s-a finantat puternic din exterior. Peste 30 la sutd din pasive reprezinta resurse
atrase din strdinatate. Circa 40 la sutd din acestea sunt fonduri cu maturitati sub un an.
Concentrarea in sectorul bancar a DETS este importanta, 10 institutii cumuland 90 la suta din stoc.
Principalele banci-mama s-au angajat si mentind in principiu expunerea pe filialele din Romania,
astfel ca riscul de diminuare semnificativa a finantarii mama-fiica este mai redus. Riscul rezidual
ramas este mai mic comparativ cu alte tari din regiune (Republica Ceha si Bulgaria au peste 70 la
sutd, Romania 37 la suta, Ungaria 29 la suta, Polonia 51 la sut583).

(B) Institutiile financiare nebancare prezinta un risc de lichiditate externd mai mare decat in cazul
bancilor. Datoria lor externa reprezintad peste 80 la suta din datoria totala a acestora, 34 la suta din
aceasta avand scadenta in 2009. Concentrarea DETS este de asemenea importanta: primele 10 IFN

83 Calculat ca ponderea DETS provenind din imprumuturi altele decat mami fiica in total DETS cu maturitate initiala.
Datele sunt la septembrie 2008. Sursa datelor este BRI
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cumuleaza 80 la suta din stoc. Ca factor atenuator, ponderea creditelor mama-fiica in total DETS
s-a dublat 1n ultimele trei luni din 2008 la 30 la sutd (ajungénd la peste 0,8 miliarde euro).

(C) Companiile nefinanciare si-au majorat in 2008 stocul DETS la peste 11 miliarde euro (creditele
financiare, cat si cele de tip mama-fiicd inregistrdnd ritmuri similare). Concentrarea DETS in
sectorul real este substantiala: (i) este generatd de mai putin de 2 la sutd din companiile active din
Romania; (ii) 2 000 de companii (din cele 600 000 active) detin peste 90 la sutd din respectiva
datorie; (iii) la nivel sectorial, companiile din 3 subgrupe economice (imobiliar, constructii si
comert) cumuleaza peste jumatate din DETS (Grafic 4.3.6).

Companiile din sectoarele non-tradables continud sa detind peste 65 la sutd din DETS, acestea
fiind mult mai vulnerabile la un soc extern de lichiditate datorita: (i) Incasarilor majoritar de pe
piata interna; (ii) efectului de bilant, mult mai prezent In acest sector (rata de crestere a activelor a
fost de 71 la sutd in 2008, comparativ cu doar 29 la sutd in rest); (iii) schimbarii de sentiment ca
urmare a corectiilor observate pe piete similare 1n alte tari din regiune. Din grupul firmelor de non-
tradables, cele din constructii si imobiliare au cea mai importantd expunere (32 la sutd din total

DETS) si sunt importante sistemic pentru economia si sistemul financiar romanesc (detalii au fost
prezentate in sectiunea 4.1.2).

Grafic 4.3.6 — Structura DETS pe sectoare Grafic 4.3.7 — Serviciul datoriei in valuti al companiilor
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Capacitatea companiilor de a face fata platilor aferente datoriei externe in acest an poate fi serios
afectatd in cazul unei reduceri a ratei de reinnoire a DETS (Grafic 4.3.7). Fluxurile de lichiditati
provenind din cash-flow-ul operational nu sunt suficiente pentru stingerea datoriilor. Serviciul
datoriei in valutd la creditele bancare interne este mai mare in prima parte a anului 2009, dar

presiunea pe piata valutara ar putea creste in a doua parte, in functie de modul de concentrare pe
scadente a DETS.
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4.4. Acordurile cu FMI si Uniunea Europeani — suport pentru intirirea
echilibrelor macroeconomice si a sistemului financiar

Obiective generale

Acordurile de imprumut negociate cu Fondul Monetar International si Uniunea Europeana in
aceastd primdvard, precum si cele cu Banca Mondiald si alte institutii financiare internationale,
urmaresc sprijinirea financiard a programului economic al Guvernului de consolidare macro-
economica si financiard. Programul cu FMI, ca si cel cu Uniunea Europeana au ca obiectiv
nemijlocit ajustarea ordonata a deficitului extern, cu efecte directe pozitive asupra cursului de schimb
si, implicit, asupra pozitiei financiare a companiilor, populatiei si sectorului bancar. Aceste acorduri
au un pronuntat caracter preventiv asigurand, alaturi de resurse financiare pentru corectarea unor
dezechilibre macroeconomice, si un spor de credibilitate programului economic al Guvernului.

Pornind de la evaluarea generald pozitiva privind sectorul bancar, inclusiv adecvarea capitalului
bancilor, acordurile cu FMI si Uniunea Europeana isi propun, in ceea ce priveste sectorul financiar,
intarirea solvabilitatii bancilor romanesti pentru a asigura o marja de siguranta in fata unor posibile
noi presiuni generate de criza financiard globala. Pentru aceasta, din motive prudentiale,
solvabilitatea bancilor urmeaza a fi de minim 10 la sutd pe perioada programului (2009-2010), fata
de nivelul de 8 la sutd cat este reglementat. La initiativa FMI si a Comisiei Europene, au avut loc
doud intalniri ale principalelor banci-mama care au subsidiare in Romania, In martie si mai 2009,
ocazii cu care aceste banci au (re)confirmat hotararea lor de a mentine expunerile pe Romania,
precum si asigurarea unei solvabilitati minime de 10 la suta.

Utilizarea rezultatelor scenariilor de stres

Evaluarea ex ante a eventualelor nevoi de capital corespunzatoare pragului de 10 la sutd s-a stabilit
a se realiza prin rularea, de catre BNR, a unor scenarii de testare la stres a bancilor romanesti.
Scenariul de stres central avut in vedere incorporeaza ca factori de risc indicatori macroeconomici
la nivelurile prevazute la constructia programului economic al Guvernului (dinamica PIB, inflatia,
evolutia cursului leului si a dobanzilor in lei si in euro). Impactul socurilor asupra bancilor conduce
la niveluri noi, mai scazute, ale solvabilitatii si, respectiv, indicd nevoile potentiale de capitalizare
pentru atingerea unei solvabilitati minime de 10 la suta.

S-a stabilit ca rezultatele rularii pe fiecare banca a scenariilor de testare la stres sa fie comunicate si
discutate prin intalniri bilaterale organizate de BNR. Bancile sunt invitate ca, pana la finele lunii
septembrie 2009 si lunii martie 2010, sa asigure capitalizarea necesara pentru mentinerea
solvabilitatii minime de 10 la suta pe intregul an 2009 si, respectiv, 2010.

In conditiile acestui scenariu, performanta financiara a contrapartidelor institutiilor de credit se
reduce, In general, cu o categorie. Deteriorarea capacititii de rambursare a creditelor de catre
companii conduce la migrarea unei parti a creditelor n categorii superioare de risc. Ca rezultat, pe
ansamblu cresc si cheltuielile cu provizioanele, cu 60 la sutd in anul 2009 si cu 20 la suta in 2010,
iar fondurile proprii existente la finele anului 2008 se diminueaza cu circa 21 la suta.

Conform rezultatelor scenariului avut in vedere, 12 banci inregistreaza, in conditiile factorilor de
risc, niveluri ale solvabilitatii mai mici de 10 la sutd, urmand sé-si suplimenteze fondurile proprii.
Suma totala aferentd recapitalizérii acestor banci presupusd de scenariul aplicat este de circa
1 miliard euro. Mai multe banci au majorat deja fondurile proprii, toate bancile In cauza anuntand
volumul de fonduri ce va fi suplimentat, sursa si forma de capitalizare.
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Caseta 3. Modelul de testare la stres a bancilor

Modelul de testare la stres folosit de BNR pentru estimarea costurilor de recapitalizare pentru fiecare banca a
fost introdus cu ocazia FSAP din 2003 si imbunatatit ulterior. Metodologia cuprinde doua componente: modulul
macroeconomic si modulul de contagiune bancara si acopera un orizont de doi ani, respectiv 2009 si 2010.

Modulul macroeconomic de testare la stres calculeaza impactul simultan al socurilor macroeconomice
asupra solvabilitatii bancilor individuale, folosind ca factori de risc cresterea economica, inflatia, cursul de
schimb, rata medie anuala a dobanzii la creditele in lei si cea la creditele in valuta. Socurile afecteaza
sectorul bancar pe canale directe si indirecte. Canalele directe sunt reprezentate de pozitiile valutare
deschise nete si diferentele dintre activele si pasivele purtitoare de dobanzi variabile. Canalul indirect este
dat de calitatea portofoliului de credite. Riscul de credit rezultd dintr-o gama de socuri macroeconomice
care afecteaza performanta financiara a companiilor. Efectul indirect se masoara ca pierderi asteptate din
portofoliul de credite cu un orizont de un an, pe baza cresterii provizioanelor, calculate pentru fiecare
expunere de credit.

Efectul inrautatirii calitatii portofoliului de credite este cuantificat prin suplimentarea volumului de
provizioane aferente socurilor. Baza calculelor acestui efect este constituitd de valoarea maxima intre
provizioanele efectiv constituite de cdtre banci si cele recomandate de nivelul creditelor restante si
indoielnice. Cresterea provizioanelor este calculata pe baza raportului intre valoarea provizioanelor estimate
in conditii de stres si valoarea provizioanelor estimate conform conditiilor actuale.

Ratingurile inainte si dupa soc sunt derivate din aplicarea unor modele proprii de scoring asupra unor
indicatori financiari obtinuti. Evaluarea performantei in conditii de stres este bazata pe 15 ecuatii-punte,
care permit recalcularea principalilor indicatori bilantieri si ai contului de profit i pierdere depinzand de
socurile macroeconomice luate in considerare.

Impactul total al scenariului macroeconomic asupra fondurilor proprii ale bancilor este suma efectului
direct al cursului de schimb, efectului direct al ratei dobanzii si efectului indirect al riscului de credit.

Impactul net al scenariului macroeconomic asupra fondurilor proprii deriva din diferenta dintre capacitatea
medie de castig si impactul total definit mai sus. Pierderea neta se reflecta in nivelul fondurilor proprii ale
bancii: fondurile proprii dupa soc (modulul macroeconomic) reprezinta suma dintre fondurile proprii inainte
de soc si impactul net al scenariului macroeconomic.

Modelul de contagiune interbancara evalueaza efectul de contaminare directd in eventualitatea in care
bancile se confruntd cu insolvabilitate iminentd, ca urmare a socurilor macroeconomice. Se utilizeaza
informatiile obtinute In urma testarii la stres la nivel macroeconomic, Impreund cu matricea expunerilor
bilaterale interbancare, pentru derivarea impactului pierderilor provocate de bancile aflate potential in
insolvabilitate asupra bancilor creditoare In urma efectului de contaminare directa.

In esentd, modelul cuantifica nivelul impactului socurilor asupra fondurilor proprii si potentialele cerinte de
capital pentru restabilirea nivelului de solvabilitate dorit.
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Masuri aditionale

Acordurile cu FMI si Uniunea Europeana prevad si alte masuri cu caracter temporar (valabile pe
perioada programului — 2009-2010) sau permanent. Bancile care se angajeazd si mentina
expunerea pe Romania pe durata programului si isi sporesc fondurile proprii pentru asigurarea unei
solvabilitati peste pragul de 10 la sutd nu vor mai trebui — tot pe perioada programului — sa
constituie rezerve minime obligatorii pentru Tmprumuturile subordonate provenind de la actionari
sau institutii financiare internationale.

Desi sectorul bancar este in prezent stabil si sdnatos, cadrul de reglementare bancara va fi modificat
pentru a intdri mijloacele de actiune si capacitatea de reactie ale autoritatii de supraveghere,
inclusiv in domeniul rezolvarii crizelor bancare. De asemenea, cadrul de siguranta financiara si, in
particular increderea in sistem, vor fi intarite si prin cresterea nivelului garantat al depozitelor
bancare in linie cu practica europeand si scurtarea perioadei de rambursare a depozitelor la 20 de
zile lucratoare; in a doua jumatate a anului 2008 noul nivel s-a majorat la 50 000 euro pe deponent
pe banca.

Alte masuri incluse 1n acordurile in discutie privesc trecerea, la momentul considerat potrivit de
autoritati, la reglementarea nivelului minim al capitalului la 10 la suti si la adoptarea — intr-un
orizont de timp mediu (1,5 — 2 ani) — de standarde contabile pentru institutiile de credit conform
Standardelor Financiare de Raportare Internationale (IFRS).
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5.1. Riscurile generate de companiile nefinanciare

Companiile au intrat in criza economici cu o sinitatea financiara relativ buni, care le-ar
permite sa faca fatid unor socuri moderate, dar pe termen scurt. Riscul din creditare s-a
majorat, pe fondul unei ajustari bruste a cererii si ofertei de finantare. Un soc pe lichiditate
ar avea efecte importante asupra sectorului companiilor, in timp ce un soc pe cifra de afaceri
genereaza implicatii moderate spre severe. De altfel, evolutia incidentelor de plata se situeaza
pe un trend ascendent puternic, ceea ce reclama atentie sporita.

5.1.1. Performanta economica si financiara a companiilor

Sanatatea financiara a companiilor s-a mentinut relativ bund in 2008. Profitabilitatea ridicata si
indatorarea la niveluri relativ gestionabile aratad ca economia este capabila sa faca fatd unor socuri
moderate. Provocarile provin din directia reducerii cifrei de afaceri si a apelarii ample la finantare
pe termen scurt.

(A) Profitabilitatea capitalurilor (ROE) s-a pastrat ridicata, in jurul valorii de 20 la suta.

(B) indatorarea totala (raportul dintre datorii si capitaluri proprii) a crescut usor, insi a rimas la
niveluri gestionabile (indicatorul avand valoarea 2 la nivel agregat in iunie 2008, fatd de 1,7 in
decembrie 2007). Ponderea mare a datoriilor bancare pe termen scurt in totalul finantarii bancare
este preocupantd. Procentul de utilizare a liniilor de credit se apropie de suta la suta, ceea ce arata
ca acestea sunt folosite mai mult ca sursa de finantare permanentd si mai putin ca tampon de
lichiditate. In aceste conditii, restrdngerea accesului la resursele bancare ar putea afecta
considerabil managementul lichiditatii companiilor.

(C) Gradul de acoperire a cheltuielilor cu dobéanzile prin profituri s-a deteriorat usor de la
Raportul anterior (Grafic 5.1.1). Creditul bancar a ajuns Intr-o proportie mare sa fie in portofoliul
companiilor ce inregistreaza o capacitate nemultumitoare de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile
din EBIT (peste 30 la sutd din cazuri, fatd de circa 15 la suta in decembrie 2006).

Grafic 5.1.1 — Distributia cumulativa a creditului Grafic 5.1.2 — Evolutia sentimentului de incredere
bancar intern in functie de rata de acoperire in randul firmelor din UE (solduri conjuncturale)
a cheltuielilor cu dobanzile prin profituri
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La nivel sectorial, serviciile, constructiile si imobiliarele inregistreaza deteriorari semnificative. Pentru
companiile din ultimul sector, rata de acoperire a dobanzilor din EBIT este subunitard incd din
decembrie 2007.

(D) Expunerea externd este mare si in crestere. O contributie importantd revine investitiilor
straine directe, ceea ce mai limiteaza din riscurile unei retrageri a finantarii. Cel mai expus sector
este cel imobiliar. Companiile de acest tip care au expunere externd inregistreazd o pondere a
datoriilor externe in capitalurile proprii de 250 la suta (in timp ce media pe economie este de 8 la
sutd). Cel mai probabil, situatia se datoreaza investitiilor striine care se realizeaza prin intermediul
unor companii special create, detinute integral de nerezidenti si care au o capitalizare redusa.

(E) Numaérul companiilor nou infiintate in 2008 raméane superior celor radiate. Numarul cererilor
de protectie fati de creditori a cunoscut o crestere de 56 la sutd in 2008 fati de 2007**. Cele
aproape 18 500 de companii care au intrat sub incidenta Legii nr. 85/2006 privind insolventa
(In perioada ianuarie 2008 — martie 2009) nu au o importanta sistemica: circa 1 la suta reprezenta
contributia lor in cifra de afaceri, la numarul de salariati din economie si in ponderea datoriilor
bancare.

(F) Sentimentul de incredere in randul managerilor s-a deteriorat din toamna anului 2008.
Evolutia este generalizatd la nivelul UE (Grafic 5.1.2). Riscul este ca investitiile s scada, iar
somajul sa se majoreze, translatdndu-se astfel efectele si in randul sectorului populatiei.

5.1.2. Riscul in rambursarea creditelor bancare
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84 Conform Oficiului National al Registrului Comertului.
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Grafic 5.1.4 — Factori care au contribuit la modificarea standardelor de creditare, evolutie trimestriala
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Nota: valorile pozitive ale soldului conjunctural indicd o indsprire a standardelor de creditare

Sursa: Sondaj privind creditarea companiilor financiare §i a populatiei, mai 2009

Standardele de creditare s-au nasprit, in special pentru IMM. Creditele pe termen lung sunt
percepute de banci ca avand un risc ridicat, ceea ce ar putea afecta finantarea pentru investitii.
Factorii care 1n opinia bancilor au condus la limitarea accesului la credit sunt:
(i) asteptarile nefavorabile privind situatia economicd generala, (ii) riscul in crestere asociat
industriei in care activeaza compania, (iii) majorarea ponderii creditelor neperformante in
portofoliul bancilor si (iv) riscul ascendent asociat colateralului/garantiei (Grafic 5.1.4). Cel mai
probabil, acesti factori vor continua si actioneze in aceeasi directie nefavorabila si in anul 2009.

Grafic 5.1.5 — Modificarea termenilor contractelor de creditare
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Sursa: Sondaj privind creditarea companiilor financiare si a populatiei, mai 2009

Termenii de creditare au devenit de asemenea restrictivi in ultima parte a anului 2008.
Cei care s-au 1inasprit cel mai mult au fost: (i) solicitarca de colateral suplimentar,
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(i1) reducerea scadentei maxime de acordare a creditelor si (iii) majorarea primei solicitate pentru
creditele mai riscante (Grafic 5.1.5).

In aceste conditii, principalele provocari identificate in procesul de creditare bancara a companiilor
sunt:

(A) Gradul de reinnoire a liniilor de credit acordate firmelor ar putea sa se reducd. Dupa ce in cea
mai mare parte a anului 2008 lichiditatea oferitd companiilor a fost abundenta, sfarsitul anului s-a
caracterizat printr-o inversare bruscd si ampla a ofertei bancare. Efectul nu a constat in special in
nereinnoirea creditelor acordate, ci in diminuarea maturitatilor si cresterea gradului de
colateralizare a expunerilor. Scopul bancilor a fost acela de a avea acces la cat mai multa lichiditate
si de a se proteja in cazul unei deteriorari ulterioare mai grave a situatiei economice, cu impact
asupra capacitatii debitorilor de a-si rambursa datoriile.

Riscul ca bancile sa nu mai reinnoiasca o parte importanta a creditelor credem ca este mai mic. Pana
la sfarsitul anului 2009 au scadenta credite in valoare de peste 40 miliarde lei, respectiv 44 la suta din
stocul creditului acordat companiilor. Nereinnoirea acestor expuneri ar diminua covérsitor rolul
bancilor in economie. De altfel, nici companiile nu ar avea lichiditati pentru a rambursa integral aceste
linii de credit. Cash-flow-ul operational al firmelor (valoarea medie lunara este de circa 2,5 miliarde
lei) ar acoperi doar circa 40 la sutd din ratele de capital aferente anului 2009. Aceasta capacitate este
distribuita asimetric pe parcursul anului 2009: este mai micad in prima parte si din luna august 2009
depaseste 50 la suta.

(B) Perceptia bancilor vizavi de riscul de credit al companiilor s-a deteriorat, ceea ce va scumpi
finantarea. Firmele din sectorul imobiliar, constructii, transporturi, comunicatii, posta si turism sunt
nominalizate ca fiind cele mai riscante (Grafic 5.1.6).

Grafic 5.1.6 — Evolutia riscului de credit pe ramuri de activitate
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Nota: valorile pozitive ale soldului conjunctural indica o crestere a riscului de credit

Sursa: Sondaj privind creditarea companiilor financiare si a populatiei, mai 2009

Dupa dimensiune, IMM sunt considerate a fi companiile care au riscul cel mai mare. Intreprinderile
mijlocii, care In 2008 se situau intre corporatii si microintreprinderi din punct de vedere al riscului
de credit, nu mai comporta diferentieri fatd de cele din urma.
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Prima de risc® este in crestere (Grafic 5.1.7), reflectand atat constrangerile de lichiditate ale
bancilor, cat i asteptarile privind majorarea ratei creditelor neperformante. Din noiembrie 2008,

Grafic 5.1.7 — Evolutia primei de risc in Roméania diferenta dintre prima de risc aferentd
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Sursa: BCE, calcule BNR

(C) Creditele neperformante au o dinamica
ingrijoratoare. Pana in septembrie 2008, rata restantelor a Inregistrat o crestere moderata,

pastrandu-se la valori benigne. Ulterior, ritmul de majorare a ratei restantelor devine important
pentru companiile din toate sectoarele economiei (dar mai accentuat in imobiliare si industria
prelucratoare), atat pentru IMM, cit si pentru corporatii. Rata restantelor la creditele in valuta
inregistreaza cea mai accentuatd dinamica (de la 0,4 la sutd in septembrie 2008, la 2,3 la sutd in

martie 2009). Rata restantelor la creditele 1n lei consemneaza o evolutie aseméanatoare (de la 1,4 la
3,4 la sutd, septembrie 2008 — martie 2009, Grafic 5.1.8).

Grafic 5.1.8 — Evolutia creditarii si a ratei restantelor
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Sursa: calcule BNR

8 Calculata ca diferenta intre rata dobanzii la creditele acordate si rata dobanzii interbancare la 3 luni. Sciderea abrupti a
primei de risc in lei din octombrie 2008 se datoreazd majorarii semnificative a ROBOR 3M.

8 1n octombrie 2008 s-a inregistrat o primi de risc negativa datoritd blocirii pentru o scurtd perioadd a pietei
interbancare, ceea ce a avut ca rezultat cresterea acceleratd a ROBOR.
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Dupa volumul creditelor afectate de restante, companiile din servicii si sectorul imobiliar sunt cele
mai afectate (in cel din urma caz, ponderea creditelor afectate de restante aproape s-a dublat in doar
o0 lund). Dupa criteriul dimensiunii, IMM sunt cele mai vulnerabile (Grafic 5.1.8).

(D) Gradul de concentrare a creditelor si restantelor bancare a crescut. Creditul este tot mai
concentrat pe sectoarele imobiliar si constructii, in detrimentul industriei prelucratoare.
De altfel, ponderea creditelor acordate primelor 10 companii, desi este semnificativa pentru fiecare
sector al economiei, are valori mai ridicate tot In sectoarele mentionate. Avand in vedere evolutiile
recente de pe piata imobiliard si importanta companiilor din sectorul tradables (cum sunt cele
apartinand industriei prelucrdtoare) in ajustarea deficitului de cont curent, rezultd ca situatia
inregistrata de la data Raportului anterior s-a deteriorat.

Grafic 5.1.9 — Gradul de concentrare a creditelor si restantelor
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Sursa: calcule BNR

Concentrarea este ridicatd si dupa criteriul numarului de companii care primesc finantare:
1 la sutd din firmele cu credite cumuleaza peste 40 la sutd din expunerea bancilor. Distributia
cumulativa a creditului in decembrie 2008 este foarte aseméanatoare celei din decembrie 2007, ceea
ce denotd o mentinere a gradului de concentrare. Restantele sunt mai putin concentrate decat
creditele, ceea ce aratd cd sunt generate mai mult de companiile care au credite cu valori mai mici.
Cu toate acestea, concentrarea restantelor este in crestere, aratand o sporire a vulnerabilitatii
companiilor mari (Grafic 5.1.9).

Riscul creditarii companiilor este mai dispersat intre bancile roméanesti, ceea ce este un lucru
pozitiv. Concentrarea institutionald a creditdrii a scazut usor (indicele Herfindahl la nivel de
economie reducandu-se de la valoarea de 1 026 la 976, decembrie 2007 — martie 2009).
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Grafic 5.1.10 — Dinamica incidentelor majore de plata
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E 2B =B 2B SE - 2E financiard: detin peste 8 la sutd din
Sursa: BNR valoarea adaugatd din economie si din

10 la suta din creditele bancare.

numarul salariatilor si cumuleazd peste

5.1.3. Capacitatea companiilor de a face fati socurilor®’

(A) Un soc pe lichiditatea externi ar avea efecte severe asupra economiei reale. Acesta s-ar
concretiza in conditiile in care creditorii externi ai companiilor si ai bancilor autohtone nu ar mai
relnnoi 1n proportie semnificativa liniile de finantare. Companiile pot fi afectate prin: (i) canalul
direct, corespunzator propriei expuneri externe pe termen scurt si (ii) canalul indirect, prin
intermediul expunerii pe termen scurt catre bancile autohtone cu probleme de lichiditate externa,
care, pentru a accesa lichiditati, nu si-ar mai reinnoi expunerea pe termen scurt catre sectorul

companiilor.

Grafic 5.1.11 — Impactul socului de lichiditate
externa asupra companiilor nefinanciare

Grafic 5.1.12 — Arierate externe pe sectoare

mld. RON mld. RON
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140 + - -~ - 0O Companii cu expunere - @ mar.2009
externi pe termen scurt 44
120 +--- @ Restul economiei B
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— L £ =
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Sursa: MFP, calcule BNR

Sursa: MFP, calcule BNR

87 Socurile prezentate in aceastd sectiune analizeaza impactul asupra stabilititii financiare doar prin canalul indirect,
respectiv prin intermediul economiei reale.

88

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 5. Sectorul companiilor si al populatiei

(A1) Canalul direct poate genera probleme mai mari, deoarece companiile nefinanciare sunt
puternic expuse pe termen scurt citre nerezidenti. Companiile cu o asemenea expunere atrag si
20 la sutda din creditele bancare interne; pentru economie genereaza peste 25 la sutd din VAB
(in SI 2008). Concentrarea expunerii externe este ridicatd (detalii au fost prezentate in capitolul
4.3.2). in cazul materializarii socului pe lichiditate™, sumele care nu ar mai putea fi rambursate ar
depasi 50 la sutd. Companiile cu dificultiti in rambursarea creditelor externe sunt importante pentru
economie, generand aproape 10 la sutd din VAB (Grafic 5.1.11). Cele mai afectate sectoare ar fi cel
imobiliar si industria prelucritoare. Consecintele scenariului nefavorabil au devenit mai mari 1n
martie 2009 fatd de septembrie 2008 (Grafic 5.1.12).

(A2) Canalul indirect afecteazi mai putin companiile®, pentru ci sectorul bancar este mai bine
pozitionat pentru a face fatd unui soc de lichiditate (si astfel transmiterea socului citre economia
reald ar avea intensitate mai micd). Cresterea rezervelor in exces, a detinerilor de titluri de stat
negajate si diminuarea gradului de concentrare a lichiditatilor la banci sunt factorii principali care
ar atenua consecintele materializarii unui soc extern pe lichiditate. Acesti factori s-au Tmbunatatit
din septembrie 2008 pana in martie 2009. in conditiile in care bancile cu excedent de lichiditati
le-ar imprumuta bancilor cu deficit, impactul prin canalul indirect ar disparea (Grafic 5.1.13).

Grafic 5.1.13 — Implicatiile la nivel agregat (B) Un soc pe cifra de afaceri poate avea

ale unui soc de lichiditate prin canalul indirect A .
d P efecte moderate sau severe, in functie de

90 . Mld.-RON viteza cu care se produce. Companiile ar
= Rambursare putea rezista unor socuri mai severe daca
w6 ____  delacompanii acestea s-ar produce Iintr-un timp mai
indelungat care sa permita ajustarea pozitiei
@ Titluri de stat . . .. .
2 Lo B financiare si a structurii costurilor.
PN = W Rezerve in exces Din  perspectiva  structurii  costurilor,

companiile sunt vulnerabile datoritd
N & Expunere cheltuielilor fixe care nu se pot ajusta usor
externd TS pe termen scurt. La nivel agregat,
companiile pot suporta o deteriorare brusca
a cifrei de afaceri In jurul valorii de 20 la
sutd pentru a nu intra pe teritoriul negativ al
profitabilitatii. Companiile din comert ar
putea face fatd unei deteriorari a cifrei de
Sursa: calcule BNR afaceri de circa 30 la suta, datorita ponderii
mai mari a cheltuielilor variabile. La polul

= Deficit/Exces
lichiditate

sep.2008 mar.2009

opus se afld companiile din industrie.

8 In Raport sunt prezentate doar consecintele scenariului in care liniile de finantare acordate companiilor ar fi reinnoite
doar in proportie de 60 la suta.

% In Raport sunt prezentate doar consecintele scenariului in care liniile de finantare acordate bancilor ar fi reinnoite doar
in proportie de 90 la suta.
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5.2. Riscurile generate de populatie

Riscurile semnalate in Raportul anterior s-au materializat, dar cu o intensitate mai mare decat
cea anticipati: indatorarea populatiei si-a continuat trendul ascendent, rata restantelor s-a
majorat, iar averea neta s-a deteriorat. Riscurile generate de sectorul populatiei asupra
stabilitatii financiare sunt in crestere, nivelul de alerta fiind mediu-ridicat.

5.2.1. Pozitia bilantiera a populatiei si economisirea

Dupi majoririle semnificative din ultimii ani, averea netd®® a populatiei a scizut in 2008, pe
ambele componente: avere financiara, respectiv nefinanciara (Grafic 5.2.1). Motivul principal il
reprezintd evolutia nefavorabila a pretului activelor din portofoliul populatiei.

(A) In dinamica, activele financiare au crescut, dar mai lent decat pasivele (6 la suta, fata de 43 la
sutd). Capacitatea populatiei de a face fatd unui eventual soc pe venituri sau pe serviciul datoriei s-a
redus ca urmare a diminudrii stocului de active financiare nete.

(B) In structurd, riscul semnalat in Raportul anterior s-a materializat. Averea populatiei s-a
deteriorat si datoritd faptului cd activele achizitionate prin credit (bunuri de consum in cea mai
mare parte) se depreciaza fizic si moral mult mai rapid decat se amortizeaza pasivele (datoriile la
creditori). Mai mult, pretul acestor active a cunoscut scaderi importante (neanticipate), contribuind
si prin acest canal la deteriorarea averii. Dacd populatia va avea un comportament de conservare a
nivelului averii financiare, economisirea bazatd pe instrumente cu risc mai scazut de reevaluare
(de exemplu: depozite bancare) ar putea creste.

Grafic 5.2.1 — Averea neta a populatiei Grafic 5.2.2 — Structura activelor si pasivelor
financiare ale populatiei in 2008
raport fata de venitul procente
mld. RON disponibil anual 100 1 o — m Credite IFN ipotecare
1200 - 1200 00 | si alte scopuri
Credite IFN consum
1000 - 1000 gl . _____ _
m Credite bancare alte
800 - 800 70 +--4 ----- --  scopuri
Credite bancare
600 4 600 60 - N e ipotecare
50 L-— —____ L Credite bancare consum
400 1 - 400 40 +--4 - -— - W Asigurari de viata si
fonduri de pensii
200 1 r 200 301 Actiuni si participatii
20 | ilichide
0 -0 = Actiuni lichide
g g 2 &8 £ & £ 10 1
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] .
Q Q Q Q Q Q Q 01 B Depozite bancare

si titluri de stat

mmmm Active nefinanciare . .
Active Pasive ® Numerar

mmmm Active financiare nete
Avere neta (scala din dreapta)

Sursa: BNR, INS, CNVM, CSA, CSSPP, calcule BNR ~ Sursa: BNR, INS, CNVM, CSA, CSSPP, calcule BNR

financiare financiare

% Averea neti se compune din activele financiare nete (calculate ca diferenta intre activele financiare si pasivele financiare)
si activele nefinanciare (au fost considerate doar activele imobiliare, pentru ca acestea sunt cele mai importante; detalii
despre activele imobiliare ale populatiei a se vedea in Capitolul 4.1.2 — Sectorul imobiliar).
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Structura lichiditatii activelor financiare a consemnat o oarecare imbundtatire Tn 2008, ceea ce ar
permite o mai buna onorare a obligatiilor de plati. Actiunile si participatiile nelichide’" constituie
in continuare principala componenta a activelor financiare ale populatiei (Grafic 5.2.2), avand o
Grafic 5.2.3 — Pozitia de creditor net a populatiei fata pqndere relatiy Constanté. in ultlm.u am
de sectorul bancar (circa 65 la sutd). Totusi, populatia s-a
orientat in 2008 mai mult catre detineri de
. active lichide care au un risc mai redus de

reevaluare (numerar, depozite si titluri de
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, P | stat — 95 la suta din activele lichide’®), in

detrimentul actiunilor lichide. Ponderea
0 | acestora din urmda 1in portofoliul
populatiei s-a redus semnificativ (4,5 la

U HH R sutd din activele lichide in 2008, fata de
Creditor net RON 18 la sutda in 2007), atat ca urmare a
20+-- -l efectului de pret (valoarea de piatd s-a
Creditor net valuta redus puternic citre sfarsitul anului
30 - Creditornet ~  ——------------ 2008), cat si de cantitate (numarul
actiunilor lichide detinute de populatie a

40 Lo scazut).
8 ‘g 558 *g 58 ‘g Eg8 *g E 58 (C) Pozitia populatiei fata de sectorul

bancar s-a inrautatit. Riscurile asociate

Sursa: calcule BNR pozitiei valutare si celei de debitor net s-

au majorat (Grafic 5.2.3). Riscurile sunt

segmentate la nivel geografic: doar 5 judete” creditau net sectorul bancar (februarie 2009), iar

populatia din Bucuresti si-a Injumatatit pozitia de creditor net comparativ cu inceputul anului 2008.
Judetele debitoare sunt si cele cu rata somajului cea mai mare (detalii in sectiunea 5.2.3).

in aceste conditii, cresterea economisirii active’® devine tot mai importanti. Gradul mare de
incertitudine din prezent nu permite insd conturarea unei tendinte. Situatia este mixtd, existand
factori care inclina balanta in ambele directii (economisire, respectiv dezeconomisire):

1. Veniturile au avut o evolutie ascendentid. Au crescut cu peste 20 la sutd (in termeni
nominali) in ultimii 5 ani, rezultind o majorare cumulativd de aproape 3 ori in perioada
mentionatd. Chiar si ajustand cu rata inflatiei, rezultd o crestere medie reald anuala de peste
13 la sutd. Daca actuala crizd va diminua veniturile populatiei (de exemplu: rata somajului
se prognozeazd a creste de la 5,8 la sutd in 2008, la 8,0 la sutd in 200995), atunci si
economisirea ar putea fi afectata.

! Actiunile i participatiile nelichide includ: (i) actiunile si titlurile necotate si partile sociale la alte tipuri de societiti
comerciale decat cele pe actiuni, (ii) actiunile cotate dar care nu sunt tranzactionate (inclusiv actiunile distribuite prin
programul de privatizare in masa).

%2 Activele lichide includ: (i) numerar, depozite bancare si titluri de stat, (ii) actiuni lichide (actiuni si titluri cotate si
tranzactionate si actiuni/unitati de fond apartinand fondurilor inchise/deschise de investitii).

% Bucuresti, Baciu, Ddmbovita, Harghita si Mures.

% Majorarea averii nete ca urmare a efectului cantitativ (achizitii de active financiare) este consideratd economisire
activa, in timp ce efectul pret (reevaluare favorabild a activelor deja achizitionate) genereazd economisire pasiva.
Cresterea averii nete a populatiei in intervalul 2002-2007 s-a datorat cu precadere economisirii pasive.

% Comisia Europeand, previziunile de primavard, mai 2009.
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Grafic 5.2.4 — Evolutia economisirii bancare Grafic 5.2.5 — Asteptarile populatiei privind
a populatiei situatia financiari si yomajul in urmatoarele 12 luni
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2. Randamentul la depozitele populatiei a devenit din 2008 favorabil economisirii. Pand in
primdvara anului trecut, rata inflatiei nu intotdeauna inferioara ratei dobanzii oferite de banci la
depozite sau aprecierea monedei nationale nu au incurajat populatia sd economiseascd. Cu toate
acestea, volumul depozitelor, atat in lei, cat si valuta, s-a majorat (Grafic 5.2.4). Criza financiara a
crescut semnificativ importanta resurselor interne. In consecinta, bancile au inceput si ofere rate
atractive ale dobanzii la depozite, pentru atragerea economisirii populatiei. Deprecierea monedei
nationale a facut ca si plasamentul in valutd sa fie rentabil. Economisirea in lei gi-a reluat trendul
ascendent, dupa ce a fost intrerupt de momentul de panica din octombrie 2008 (detalii in sectiunea
5.2.2). Cel mai probabil, randamentele reale la depozitele in lei si valutd se vor mai reduce, dar
efectul asupra economisirii nu credem a fi major din aceasta perspectiva.

3. Aversiunea la risc este in crestere (Grafic 5.2.5). Asteptarile populatiei privind propria situatie
financiard pe urmatoarele 12 luni au o volatilitate considerabila si au intrat, din februarie 2009, din
nou pe segmentul negativ. Deteriorarea actuala este insd cea mai ampla si depaseste minimul istoric
inregistrat in martie 2002. Asteptarile privind economisirea in 2009 raméan pe teritoriul negativ, dar
in usoara imbunatatire. In aceste conditii, economisirea in scop de precautie s-ar putea majora intr-o
oarecare masura, fiind preferate activele cu risc mai redus (de exemplu depozitele bancare).

4. Inasprirea standardelor si termenilor de creditare presupune accesul mai greu la finantarea bancara.
Avansul care este cerut potentialilor debitori devine mai mare, iar gradul de indatorare acceptat de

banci este 1n scadere. Factorii mentionati pledeaza pentru o majorare a economisirii, pentru ca
aportul cu care trebuie sa contribuie debitorii este 1n crestere.
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5. O evolutie disruptiva a crizei financiare ar putea conduce la o fugd importantd a depozitelor
bancare. Chiar daca gradul de acoperire a garantdrii depozitelor s-ar majora la 100 000 euro
(echivalent), in continuare aproape 25 la sutd din valoarea depozitelor populatiei in sectorul bancar
ar ramane peste plafonul garantat. Comparativ cu restul deponentilor, detinatorii acestor economii
au, de reguld, capacitate mai buna sd monitorizeze pe baze curente riscul, astfel cd o eventuala
intensificare a neincrederii in sistemul financiar ar putea genera o fuga a acestor economii.

5.2.2. Comportamentul deponentilor din Roménia in perioada diminuarii
increderii in sectorul bancar (octombrie 2008)

In octombrie 2008, pe fondul acutizarii crizei internationale si aparitiei unor disfunctionalititi ale
pietei interbancare domestice (inclusiv datoritd unor zvonuri ca o banca importanta ar putea sa aiba
unele dificultati majore), in randul deponentilor s-a manifestat un sentiment de neincredere.
Retragerile de depozite din sectorul bancar au fost considerabile: 4,7 miliarde lei intr-o singura luna
(octombrie 2008). Procentual, suma a reprezentat o reducere cu 3,5 la sutd a volumului depozitelor.
Pentru prima datd (in ultimii 4 ani) populatia a avut iesiri nete de depozite. Acest lucru
demonstreazd ca efectul negativ asupra volumului depozitelor a fost indus in special de
comportamentul populatiei.

Principalele caracteristici in comportamentul deponentilor au fost:

a) Dimensiunea bancii (mare/mijlocie/micad) si forma de desfasurare a activitatii (sucursala/filiald)
nu prea au contat, pentru ca iesirile de depozite au fost inregistrate in toate cazurile (Grafic 5.2.6).
Oarecum contraintuitiv, bancile mari au inregistrat cele mai mari iesiri de depozite (in unele cazuri,
aceste iesiri au fost importante nu doar ca suma absoluta, ci si ca procent din propriul portofoliu).
Dupa ce increderea a revenit in sistem (decembrie 2008), tot bancile mari au redevenit principalii
beneficiari de depozite. Forma de proprietate pare insa a conta in perceptia la risc a deponentilor.
Banca cu capital exclusiv al statului romén a fost considerata o entitate sigura si a primit o buna
parte din retragerile de la celelalte banci.

b) Populatia, in special cea cu depozite de mare valoare (peste 100 000 euro echivalent), a avut
reactia cea mai puternica (a se vedea Caseta 5.2.2).

¢) Banii retragi au avut preponderent urmatoarele destinatii: (i) pastrarea lor sub forma de numerar
(detinerile de numerar s-au majorat cu 0,8 miliarde lei), inclusiv in casete de valori la banci
(cererea de asemenea casete a crescut in luna octombrie semnificativ, a se vedea Caseta 5.2.2),
(ii) achizitionarea de titluri de stat (0,5 miliarde lei), (iii) constituirea de depozite in strdinitate
(1,3 miliarde lei), (iv) achizitie de valuta.

d) Lipsa de incredere a durat aproximativ 3 luni. Volumul depozitelor a reusit abia in decembrie
2008 sa depaseasca nivelul anterior panicii. Desi volumul agregat al depozitelor a revenit la nivelul
din septembrie 2008, rezidentii au continuat sa plaseze depozite in strdinatate inclusiv in luna
decembrie.
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Grafic 5.2.6 — Fluxurile lunare ale depozitelor

populatiei companiilor nefinanciare
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Concluziile si lectiile care pot fi desprinse sunt:

1) Banca statului roman a fost perceputd de catre cei cu depozite mici si medii mai sigurd decat
sucursalele sau filialele bancilor straine. Ca urmare, in conditiile actuale de criza, aceastd banca
trebuie sa se protejeze de eventuale probleme care sa-i afecteze credibilitatea.

2) Eventuala majorare a plafonului de garantare a depozitelor de la 50 000 la 100 000 euro s-ar
putea si aibd o eficientd redusd comparativ cu costurile asociate. In perioada scaderii increderii in
sectorul bancar autohton, principalele depozite retrase au fost cele de peste 100 000 euro. Avand in
vedere si comportamentul reliefat la punctul anterior, rezultd ca dezvoltarea pietei secundare a
titlurilor de stat ar putea avea un raport cost/beneficiu mai bun decat solutia majorarii plafonului de
garantare.

3) Politica Fondului de garantare a depozitelor in sistemul bancar (FGDSB) privind necesarul de

fondurilor de garantare ar trebui sd poatd acoperi plata pentru aproximativ 3-5 banci mici sau
medii. Panica din octombrie 2008 a aratat ca cele mai afectate banci au fost cele mari (iar acestea
concentreazd si cele mai mari detineri de depozite). Asemenea scenarii ridica insa i problema
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Caseta 4. Caracteristici ale depozitelor populatiei

Populatia este principalul deponent, iar aportul sau este in crestere (de la aproape 46 la suta in decembrie
2005, la 57 la suta din totalul depozitelor, ianuarie 2009).

Granularitatea depozitelor populatiei este foarte ridicata. Populatia detinea in noiembrie 2008 aproximativ
17 milioane de depozite, concentrarea fiind pe depozitele de mica valoare (Grafic 1). Media unui depozit
constituit de populatie era de circa 4 700 lei, dar In crestere cu 60 la suta fata de sfarsitul anului 2006.

Grafic 1 — Structura numarului de depozite Grafic 2 — Structura depozitelor populatiei
ale populatiei in functie de marimea in functie de miarimea depozitului
depozitului, 15.11.2008 si de categoria bancii, 15.11.2008
procente 0 7mld. RON
g0 L. peste 100 000 EUR .
50 001-100 000 EUR
= 0-5 000 EUR 70 - = 20 001-50 000 EUR -
®5001-10 000 EUR 60 - --~- m 15001-20 000 EUR -
50 4+ - m 10 001-15 000 EUR -
= 10 001-15 000 EUR 0 | m 5 001-10 000 EUR B

m 0-5 000 EUR

®15001-20000 EUR 50 |

m 20 001-50 000 EUR 20 + -

50 001-100 000 EUR 10 1

peste 100 000 EUR

Banci mari Banci Binci mici Total
952 mijlocii
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Structura numarului de depozite pe categorii de marime s-a mentinut relativ constanta de-a lungul ultimilor doi
ani, Insa volumele depozitelor constituite au crescut 1n favoarea categoriilor 10 000-100 000 euro (Tabel 1).

Structura volumului de depozite pe categorii de marime indica o dominanta a depozitelor de pana la 5 000 euro in
special pentru bancile mijlocii si mici (Grafic 2). Bancile mari asigura prin depozitele de peste 100 000 euro aproape
23 la sutd din volumul depozitelor constituite la acestea, cu doar 0,1 la sutd din numarul depozitelor detinute.

In perioada diminurii increderii in sectorul bancar, retragerea depozitelor populatiei s-a asociat si cu o
crestere a numarului de casete de valori (majorare cu 7 la sutd in octombrie fata de septembrie 2008).
Casetele de valori sunt concentrate la nivelul bancilor mari (aproximativ 75 la sutd) si au atras cel mai
probabil clientii persoane fizice cu depozite de peste 100 000 de euro, aceastd categorie avand cea mai
accentuata scadere a numarului de depozite (cu precadere la bancile mari).

Tabel 1 — Structura numaérului de depozite si a volumului depozitelor constituite la banci de citre populatie

procente

31.12.2006 | 31.12.2007 | 30.06.2008 | 31.10.2008 | 15.11.2008

0-5 000 EUR 96,9 95,8 95,4 95,1 952

5 5001-10 000 EUR 1,7 22 2.4 2,5 2.4
deyfzﬁfcu 10 001-15 000 EUR 0,6 0,8 0,9 0,9 0,9
o [15.001-20 000 EUR 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5
e |20001-50 000 EUR 0,4 0,6 0,7 0,7 0,7
50 001-100 000 EUR 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2

peste 100 000 EUR 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

0-5 000 EUR 31,9 25,0 23,7 23,4 24,8

Volumul  |3.001-10 000 EUR 14,0 12,8 12,8 13,7 13,5
deporivlor 10001-15 00 EUR 8,2 8,0 83 8.9 8,9
o on [13.001-20 000 EUR 5.0 53 5.6 6,5 6,5
e |20001-50 000 EUR 12,7 13,8 14,5 16,6 16,7
50 001-100 000 EUR 6,7 83 8.4 8.4 83

peste 100 000 EUR 21,5 26,7 26,7 22,4 21,3

Sursa: chestionar BNR
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5.2.3. indatorarea populatiei

(A) Riscurile generate de dinamica si structura indatorarii populatiei

(A1) Dinamica indatorarii populatiei s-a mai temperat in 2008 fatd de anii anteriori, dar s-a
mentinut viguroasa (crestere de 30,5 la suta, In termeni reali, 2008). Ponderea creditului populatiei
in PIB a ajuns la circa 20 la suta.

Sfarsitul anului 2008 marcheaza o modificare structurald in evolutia creditului. Oferta de finantare
s-a contractat, pe fondul inaspririi standardelor si termenilor de creditare (observatd incepand cu
ultima jumatate a anului 2008). La randul ei, cererea de credit din partea populatiei s-a diminuat pe
fondul deteriorarii optimismului asupra situatiei financiare si al inrautatirii perspectivelor cresterii
somajului (Grafic 5.2.5). Actiunea concertatd a scaderii cererii si ofertei de creditare a condus la
reducerea finantarii acordate populatiei cu 3 la sutd in termeni reali In primul trimestru al anului
2009.

Grafic 5.2.7 — Modificarea standardelor de creditare a populatiei
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Sursa: Sondaj privind creditarea companiilor financiare si a populatiei, mai 2009

Standardele de creditare s-au Indsprit considerabil, atdt in cazul creditelor pentru achizitia de
locuinte §i terenuri, cét si pentru creditele de consum (Grafic 5.2.7). Factorii principali evidentiati
de banci 1n explicarea acestei tendinte au fost: (i) rata restantelor in crestere si (ii) prognozele
nefavorabile privind somajul si veniturile populatiei.

Termenii creditarii s-au Tnasprit la randul lor. Principalii factori care au ingreunat accesul populatiei
la finantarea bancara sunt: (i) diminuarea ponderii maxime a serviciului datoriei lunare in venit,
(i1) cresterea spread-ului ratei medii de dobanda (fata de ROBOR 1M) si (iii) scaderea ponderii
maxime a creditului Tn valoarea garantiei imobiliare (Grafic 5.2.8 pentru termenii creditarii
ipotecare).
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Grafic 5.2.8 — Termenii creditarii ipotecare
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(A2) Structura indatorarii

Gradul de indatorare a populatiei si-a continuat tendinta ascendenta in 2008 (Grafic 5.2.9), ceea ce

majoreaza impactul unui posibil soc pe cursul de schimb, rata dobanzii sau venitul disponibil
asupra capacitatii de onorare a serviciului datoriei.

Grafic 5.2.9 — Evolutia serviciului datoriei bancare a populatiei si a creditului catre populatie
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Sursa: calcule BNR; raportare la totalul venitului disponibil al populatiei

a) Dupa venit

Cele mai multe credite (circa 85 la sutd) sunt acordate persoanelor care au un venit lunar sub 2 000
lei”. Acestea genereazi si majoritatea semnificativa a restantelor (Grafic 5.2.10). Pentru ci
populatia cu venituri mai mici este posibil sd fie mai afectatd in contextul crizei, rezultd ca si
impactul asupra restantelor bancare va fi mai mare. in volum, existi o distributie relativ echilibrati

% Conform unui chestionar completat de 10 banci pentru decembrie 2008. Datele furnizate acopera 63 la suti din creditul
bancar acordat populatiei, respectiv 41 la suta din restantele bancare ale populatiei. Clasa de venit este aferenta

debitorului, iar in cazul in care la acordarea creditului s-au luat in considerare si veniturile codebitorilor, clasa de venit
corespunde venitului cumulat al debitorului si codebitorilor.
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a creditarii de-a lungul subcategoriilor de venit cuprinse intre 500 si 5 000 lei. Populatia cu venituri
mici sau medii pare cd detine cea mai mare parte a creditelor de mica valoare.

Bancile nu au diferentiat foarte mult gradul de indatorare a debitorilor in functie de nivelul
veniturilor acestora’ (Grafic 5.2.11). Gradul mediu de indatorare se situeaza la circa 28 la sutd’®
(decembrie 2008). Profilul debitorilor restanti scade relativ liniar in functie de transa de venit, astfel
ca abordarea de a stabili un grad de indatorare superior pentru persoanele cu venituri mai mari se
dovedeste a nu fi foarte prudenta.

Grafic 5.2.10 — Distributii cumulative Grafic 5.2.11 — Gradul de indatorare a debitorilor
ale indicatorilor de indatorare a debitorilor bincilor pe transe de venit’’, decembrie 2008
pe transe de venit lunar, decembrie 2008
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b) Dupd marime

Cele mai multe credite (aproximativ 85 la sutd) sunt de mica valoare (sub 20 000 lei). Acestea nsa
reprezintd doar 27 la sutd din totalul creditelor acordate (decembrie 2008, Grafic 5.2.12), in scadere
fatd de decembrie 2007 (cand insumau 35 la suta).

Creditele acordate de banci au valori tot mai mari. Evolutia se datoreazd majorarii veniturilor
populatiei si extinderii scadentelor de creditare (ponderea creditului pe termen lung a ajuns la 82 la
sutd in decembrie 2008).

°7 Gradul de indatorare pe transe de venit (agregat pe cele 10 banci respondente) ar putea fi subevaluat, avind in vedere
ca aceiagi debitori pot avea credite la mai multe banci, iar fiecare banca a raportat indatorarea existentd la banca
respectiva.

8 Cifra difera fatd de cea exprimati in Graficul 5.2.7, pentru ci in acest caz indatorarea populatiei s-a calculat folosind
venitul disponibil al intregii populatii a Romaniei (inclusiv al celor neindatorati).

% Gradul de indatorare este raportat de bancile respondente la chestionar si reprezinti raportul intre serviciul datoriei
lunare (principal, dobanda, alte comisioane) si venitul lunar.

98 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 5. Sectorul companiilor si al populatiei

Grafic 5.2.12 - Distributia numérului . Aceastd  evolutie  are  urmatoarele
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¢) Dupa destinatie

Creditele de consum domind In volumul total al creditelor acordate populatiei (74 la suta in
decembrie 2008), generand in continuare peste 90 la sutd din serviciul datoriei.

Grafic 5.2.13 — Distributia geografici a valorii medii ~ Creditul ipotecar a avut dinamica cea mai
si a numadrului de credite ipotecare acordate in 2008 accentuatd in 2008. Ultimele luni ale anului
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Sursa: BNR (credite peste 20 000 lei)

d) Dupa tipologia garantarii

Creditele garantate cu ipoteci au devenit dominante in 2008. Riscurile asociate acestui tip de
garantare au crescut odatd cu evolutiile negative ale pietei imobiliare. Bancile raporteazd un LTV
(loan-to-value) mediu pentru creditele ipotecare de aproape 70 la sutd (decembrie 2008), ceea ce ar
insemna ca daca valoarea imobilelor se va reduce cu peste 30 la sutd, creditul nu mai este acoperit
in totalitate prin garantie.
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e) Dupa tipul dobdnzii

Creditele cu dobanda promotionala au luat o amploare mare in 2008. Ponderea celor cu o rata fixa a
dobanzii pe cel mult 5 ani a ajuns sa fie de peste 50 la sutd din totalul creditelor nou acordate in
2008. Scadentele acestor credite sunt In general pe termene lungi. Bancile au folosit o asemenea
solutie de promovare si pentru a genera un grad de indatorare mai mare pentru clienti. Efectele
acestor produse se vor resimti 1n anii urmatori cand expira perioada promotionala si cand serviciul
datoriei ar putea creste semnificativ. In plus, riscul de rata dobanzii sau de curs de schimb rimane
ridicat, intrucat cea mai mare parte a creditelor existente in sold sunt cu rate variabile si acordate in
valutd. Daca venitul disponibil al debitorilor nu va putea acomoda cresterea serviciului datoriei
dupa perioada promotionald, s-ar putea inregistra 0 majorare a ratei restantelor. BNR a adoptat in
2008 masuri prudentiale care sa limiteze din efectele negative mentionate'”

(B) Riscul de credit

(B1) Dinamica §i structura restantelor

Rata restantelor s-a dublat in ultimul an,

ajungand la 1,42 la suta'®' (februarie 2009).
1.6 proceme mil. RON 1600 Deteriorarea acceleratd a inceput din a doua
parte a anului 2008 (Grafic 5.2.14). Daca
nivelul nu este 1ncd alarmant, trendul

Grafic 5.2.14 — Evolutia restantelor bancare
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87 la suta.

Sumele afectate de restante sunt de asemenea importante (12,2 la sutd din total credite, martie

2009), ceea ce aratd ca existd premise si prin acest canal ca rata restantelor si-si continue tendinta
ascendentd.

Restantele sunt concentrate la nivelul debitorilor cu venituri de pana la 1 500 lei (61 la suta din
totalul sumelor restante, respectiv 80 la sutd din numarul creditelor restante), ceea ce amplifica
riscurile (Grafic 5.2.10). De altfel, rata restantelor pentru categoria debitorilor cu venituri de sub
500 lei este de aproximativ 5 ori mai mare decat media ratei restantelor.

Amplificarea unor socuri valutare, de dobanda sau de venit ar putea avea impact semnificativ
asupra capacititii de rambursare a creditelor. in ipoteza unor socuri importante'””, restantele

19 Regulamentul nr. 11/din 19 august 2008 pentru modificarea si completarea Regulamentului Bincii Nationale a
Romaniei nr. 3/2007 privind limitarea riscului de credit la creditele destinate persoanelor fizice.

191 11 decembrie 2008, rata restantelor era 1,17 la suta.
192 Aplicate expunerilor raportate prin chestionarul transmis unui esantion de 10 banci (decembrie 2008).

100 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 5. Sectorul companiilor si al populatiei

aproape s-ar dubla, iar gradul mediu de indatorare s-ar majora cu pana la 17 puncte procentuale.
Un factor atenuator ar fi ca provizioanele constituite de banci pentru portofoliul de retail ar acoperi
o parte din cresterea ipoteticd a restantelor §i ca rata actuald a nerambursarilor este inca scazuta.

(B2) Tipologia creditelor si riscul de credit

Cardurile de credit inregistreaza cea mai ridicata rata a restantelor (aproximativ 4,5 la sutd, martie
2009), insa au o pondere redusa in creditul de consum. La polul opus sunt creditele ipotecare ce au
rata restantelor foarte redusa (0,3 la sutd, martie 2009), dar se situeazd de asemenea pe trend
ascendent.

Grafic 5.2.15 — Distributia geografici a ratelor Comportamentul de neplata este mai pregnant in

restantelor, decembrie 2008 cazul creditelor de micéd valoare (sub 20 000 lei),
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inregistreazd o ratd a restantelor mai scazuta
(aproximativ 0,68 la sutd, martie 2009), bancile fiind acoperite intr-o proportie de 68 la sutd prin
existenta diferitelor tipuri de garantii.

(B3) Concentrarea restantelor

Restantele populatiei sunt dispersate la nivelul intregului sector bancar. Concentrarea pe bénci a
volumului restantelor este redusa, indicele Herfindahl fiind 930 (martie 2009). Distributia ratei
restantelor in functie de mirimea bancilor'® indici un management al riscului mai lax in cazul
bancilor de talie mica, ca urmare a orientarii ofensive a acestora spre majorarea cotei de piata.
Bancile mici inregistrau o ratd a restantelor aproape dubla fata de bancile mari (2,6 la suta, fata de
1,3 la sutd, martie 2009).

Distributia geograficd a indicatorilor privind rata restantelor si rata somajului relevd o corelatie
puternic pozitiva'® pentru majoritatea regiunilor (Grafic 5.2.15). Zona Sud-Muntenia este cea mai
riscantd, avand cea mai mare rata a restantelor. Pe de alta parte, zona Bucuresti-Ilfov pare a atenua
din riscuri, pe fondul unei rate reduse a somajului, dar incorporeaza totusi cea mai mare parte din
volumul restantelor populatiei (23 la sutd, decembrie 2008).

1% Marimea bancilor este delimitata in functie de cota de piatd a activelor: bancile mari peste 5 la suti; bancile mijlocii
intre 1 si 5 la sutd; bancile mici sub 1 la suta.
1% Coeficientul de corelatie intre rata restantelor si rata somajului este 0,62 (a fost exclusa regiunea Sud-Vest Oltenia).
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6.1. Liberalizarea contului corespondent

Eliminarea restrictiilor privind utilizarea de citre institutiile de credit autorizate de BNR a
aranjamentelor de cont corespondent in lei reprezinta, din perspectiva monitorizarii sistemelor de
plati si a sistemelor de decontare, un factor de stabilitate in industria platilor fiind, in acelasi timp,
si un concurent direct al sistemelor ReGIS si respectiv SENT, dar si o alternativa la acestea,
constituindu-se intr-un suport (back-up) al acestora, dacd ocazional respectivele sisteme nu
functioneaza sau nu functioneaza in conformitate cu parametrii proiectati.

Avand in vedere existenta si necesitatea respectarii cerintelor de acces la sistemele ReGIS si SENT,
liberalizarea aranjamentelor de cont corespondent in lei permite acelor institutii financiare
nebancare, aflate In proces de transformare in institutii de credit, sd beneficieze de si sd presteze
servicii de plati interbancare in lei, pe perioada de tranzitie, asigurdndu-se continuarea activitatii
acestora, urmand ca, dupa finalizarea perioadei de tranzitie, respectivele institutii de credit sa poata
sd devina, la initiativa lor, participanti la sistemele ReGIS si SENT, dacd acestea indeplinesc
permanent criteriile de acces si conditiile de participare la sisteme.

Mecanismul de decontare a platilor prin intermediul aranjamentelor de cont corespondent in lei va
reprezenta un suport si pentru institutiile de credit din Spatiul Economic European, inclusiv cand
acestea actioneaza printr-o sucursald infiintatd in Spatiul Economic European care opereaza pe
teritoriul Romaniei si care nu doresc sd devina participanti la sistemul ReGIS, permitandu-le
acestor institutii sa transmita plati denominate in lei catre sistemul bancar national, respectiv sa
primeasca incasari denominate in lei de la acesta.

6.2. Stabilitatea sistemului de plati ReGIS

Sistemul de pliti ReGIS este solid si stabil, capabil sa absoarba socuri de lichiditate de
intensitate medie, iar restringerea resurselor financiare determinatd de turbulentele
internationale nu a afectat functionarea acestuia.

Promovarea si monitorizarea bunei functionari a sistemelor de plati pentru asigurarea stabilitatii
financiare reprezinti una dintre principalele atributii'” ale BNR. Aceste preocupiri includ:
(i) dezvoltarea si modernizarea sistemelor de plati (in vederea atingerii unui raport optim intre
caracteristicile definitorii ale acestora, respectiv siguranta, fiabilitate si eficientd in functionare);
(i1) identificarea riscurilor potentiale si ineficientelor determinate de arhitectura si/sau modul de
operare a sistemelor de plati si (iii) luarea masurilor necesare pentru eliminarea sau controlul
acestor riscuri si ineficiente.

Necesitatea analizarii componentelor de importantd sistemicd ale sistemului national de plati a
condus la evaluarea tehnicilor de simulare, care permit construirea unor modele de ,,reproducere” a
mediului de operare real, ce pot fi utilizate pentru testarea si observarea scenariilor in vederea
evaludrii capacitatii de absorbtie a socurilor.

195 [ egea nr. 312/2004 privind Statutul Bancii Nationale a Roméniei (art. 21, 22 si 23).
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Prima analizd in domeniul platilor a avut ca temd ,,Riscurile operationale in sistemul ReGIS —
sistem de importantd sistemica”'® si a fost realizatid cu ajutorul unui instrument care si ofere
posibilitatea simularii unor situatii speciale, In conditii de stres, pornind de la date reale, si anume

simulatorul pentru sistemele de pliti si de decontare BoF PSS2'”’, construit de Banca Finlandei.

In Romania, sistemul ReGIS este considerat de importanta critica pentru stabilitatea financiara,
deoarece acesta asigura decontarea: (i) operatiunilor de politica monetara ale bancii centrale, (ii) a
platilor aferente operatiunilor de pe piata interbancard, (iii) a pozitiilor nete calculate de toate
sistemele de plati care asigura compensarea fondurilor, precum si (iv) a transferurilor de fonduri
aferente tranzactiilor cu instrumente financiare din toate sistemele de decontare a operatiunilor cu
instrumente financiare. ReGIS'® este un sistem RTGS destinat procesarii si decontirii pe bazi
brutd'”, in timp real, a instructiunilor de plati de mare valoare (peste 50 000 lei) sau urgente
(indiferent de valoare) initiate de participanti''’, precum si a instructiunilor aferente altor sisteme

auxiliare!'!",

In analiza s-au utilizat datele din perioada 1 septembrie — 31 decembrie 2008, iar obiectivele avute
in vedere au fost: (i) evaluarea riscului de lichiditate in sistemul de plati ReGIS 1n conditiile
producerii unor evenimente operationale severe; (ii) observarea comportamentului participantilor la
sistemul de plati: institutii de credit, BNR, Trezoreria Statului; (iii) determinarea gradului de
concentrare si a posibilelor efecte negative ale contagiunii in conditii de stres; (iv) identificarea
modificarilor riscului de credit perceput la nivelul participantilor in perioadele de restrangere a
lichiditatii.

Analiza s-a concentrat pe estimarea lichiditatii in sistemul de plati dupa ce s-a produs evenimentul
operational si pe capacitatea acestuia de a se autoregla, de a absorbi socul de lichiditate.
Evenimentele operationale, care se produc de regula la nivelul unui singur participant, se manifesta
initial prin restrangerea accesului la sistem, dar gradul ridicat de interconexiune dintre participantii
la sistemul de pldti poate antrena fenomenul de contagiune, determinand disfunctionalitati ale
fluxurilor financiare la nivelul intregului sistem. Desi scenariile de tip stress fest construite pe
evenimente operationale extreme au o probabilitate redusd de aparitie, datoritd existentei unor
instrumente de back-up si a unei proceduri de rezerva la banca centrala, caracterul imprevizibil al
acestora impune monitorizarea permanenti a sistemelor de pliti de importanta sistemica. In plus,
acest tip de analizd exacerbeaza vulnerabilitati ale sistemului ce nu pot fi identificate In conditii
normale, cand riscurile par aproape inexistente.

Pentru a analiza capacitatea sistemului de plati ReGIS de a functiona in cazul unor incidente
operationale si a cuantifica volumul suplimentar de lichiditate ce ar permite functionarea sistemului
in conditii de stres au fost utilizate scenarii pentru incidentele operationale pornind de la diverse
ipoteze privind reactiile comportamentale ale participantilor neafectati direct de incidentul

1% Vezi website-ul BNR, sectiunea Stabilitate Financiari

17" Simulatorul BoF PSS2 este, in acest moment, cel mai apreciat instrument de pe piata internationald, in domeniul
analizei sistemelor de plati, din perspectiva riscurilor — in special a celor de lichiditate si de contagiune — si a rezistentei
sistemelor de plati de importanta sistemica la anumite socuri, fiind folosit de banci centrale si institute de cercetare din
peste 60 de tari.

198 Operational din aprilie 2005.

19 procesarea si decontarea se realizeaza instructiune cu instructiune, cu finalitate imediatd, in limita fondurilor existente
in contul de decontare.

"0 participantii la ReGIS sunt institutii de credit, Trezoreria Statului, BNR.

1 Sistemele auxiliare sunt SENT, SaFIR, RoClear, PCH, MasterCard, Visa.
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operational, momentul si durata evenimentului operational, numarul participantilor care intrd in
incapacitate de plata si modalitatile de reglare a nivelului de lichiditate din sistemul de plati.

Principalele concluzii desprinse din analiza deceleaza stabilitatea sistemului de plati national:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Sistemul de plati are capacitatea de a absorbi socuri de lichiditate de intensitate medie ce pot fi
generate de incidente operationale, iar rezistenta sistemului poate fi imbunatatitd prin injectiile
de lichiditate ale bancii centrale.

Producerea unui incident operational la nivelul unui participant important poate avea efecte
sistemice. Prin contagiune, riscul de lichiditate se poate propaga citre ceilalti participanti
datorita fenomenului de reciclare a resurselor de lichiditate in cadrul sistemului de plati.

Unii participanti la sistem amana platile de valoare mare catre finalul programului de operare a
sistemului de plati pentru a reduce costurile de finantare. Acest tip de comportament mareste
dependenta de resursele financiare obtinute ca incaséri de la ceilalti participanti in a doua parte
a zilei, amplificand astfel impactul unui eventual incident operational.

Intreruperea accesului in sistem a unui participant important, fira ca ceilalti participanti sa fie
informati, sa observe disfunctionalitatea sau sa dispuna de exces de lichiditate, poate avea un
impact semnificativ asupra stabilitdtii sistemului de plati, in ansamblu. Impactul, In termeni
relativi, este direct proportional cu importanta participantului la sistemul de plati. Sistemul de
plati reuseste sa absoarba socul atunci cand lichidititile neintroduse in sistem reprezinta
aproximativ 11,5 la suta din totalul platilor (al treilea participant din sistem), insa o crestere a
lichiditatilor neintroduse in sistem pana la 14,2 la suta din totalul platilor (primul participant
din sistem) genereaza socuri cu efecte accentuate. Un sistem este cu atat mai vulnerabil in cazul
unui astfel de scenariu, cu cat gradul de concentrare este mai ridicat.

Cresterea resurselor initiale din conturile participantilor la sistemul de pliti reduce semnificativ
valoarea ordinelor de plata aflate in cozi de asteptare, insd existd o categorie de participanti
care utilizeaza, in principal, fonduri atrase 1n timpul zilei de pe piata interbancara. O posibila
explicatie pentru aceasta strategie ar fi cresterea eficientei in utilizarea resurselor, ce implica
insa un risc de lichiditate.

Restrangerea lichidititii din perioada 13-31 octombrie 2008 nu a fost insotita si de o crestere a
riscului de credit receptat la nivelul participantilor din sistemul de plati. Volatilitatea soldurilor
conturilor detinute de principalii participanti a avansat, dar un numadr nesemnificativ de
institutii de credit au nregistrat cresteri ale volatilitatii frecventei introducerii ordinelor de plata
in sistem sau reduceri ulterioare ale frecventei.
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