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Sinteza

Sondajul privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romdnia (FCNEF)
surprinde opiniile sectorului real' cu privire la: (i) cele mai presante probleme in
desfdsurarea activitatii; (ii) perceptia privind costul finantarii; (iii) perceptia asupra
implicatiilor unei posibile aprecieri/deprecieri a monedei nationale. Principalele
concluzii ale analizei sunt urmatoarele:

Factorii determinanti pentru activitatea firmelor din Romania au inregistrat evolutii
mixte. Influenta incertitudinii provocate de pandemia COVID-19 a rezultat intr-o
proportie majoritara de firme care sa perceapa o inrdutatire a situatiei economice
la nivel national sau a situatiei sectorului de activitate din care face parte compania.
Totusi, majoritatea firmelor au apreciat ca relatiile acestora cu furnizorii, clientii sau
cu institutiile financiare fie au ramas nemodificate, fie s-au imbunatatit, iar
perspectivele companiei de dezvoltare, in general, nu au fost afectate.

Lipsa cererii, costurile cu forta de muncg, disponibilitatea fortei de munca calificate
si costurile de productie raman cele mai presante probleme ale companiilor. IMM
sunt cel mai afectate de lipsa cererii, in timp ce pentru corporatii disponibilitatea
fortei de munca reprezinta problema cea mai stringenta.

Avand in vedere efectele negative generate de pandemia COVID-19, nevoia in
crestere de lichiditate a companiilor s-a concretizat in reducerea semnificativa

a ponderii companiilor care au declarat cd nu au nevoie de finantare de la
institutiile financiare, comparativ cu exercitiul precedent. Cu toate acestea, peste
trei sferturi dintre companiile nefinanciare au declarat ca nu detin credite in lei
sau in euro.

Referitor la costurile la care ar fi dispuse sa contracteze un imprumut, in euro sau
in lei, mare parte dintre companii au ales niveluri ale dobanzilor inferioare celor
practicate de banci la creditele existente. In structura, se remarca faptul ci firmele
de dimensiuni mari beneficiaza de costuri de imprumut mai reduse comparativ
cu IMM.

Perceptia companiilor asupra unei eventuale deprecieri a monedei nationale a fost
mixta: firme care considera ca sunt deja afectate de paritatea euro-leu (44 la sutd)

si intreprinderi care nu ar fi afectate de niciun nivel al deprecierii monedei nationale
(36 la suta).

Esantionul utilizat in Sondajul FCNEF contine circa 11 000 de companii nefinanciare, este reprezentativ la nivel national si
regional, iar extragerea companiilor incluse in sondaj este realizata prin procedee statistice specifice cu respectarea criteriilor
privind: (i) clasa de marime a companiei (microintreprinderi, intreprinderi mici, intreprinderi mijlocii si corporatii), (ii) sectorul
de activitate (conform CAEN Rev. 2) si (iii) regiuni de dezvoltare. Sondajul este efectuat semestrial de BNR, de reguld in lunile
martie si septembrie. Decalarea fata de calendarul obisnuit a avut loc pe fondul contextului epidemiologic generat de
pandemia COVID-19.


http://www.bnr.ro/apage.aspx?pid=204#ctl00_ctl00_CPH1_CPH1_3043_panelBox_Title
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A. Accesul la finantare al companiilor

nefinanciare

Evolutia principalilor factori de influenta asupra activitatii firmei

Perceptiile firmelor referitoare la situatia macroeconomica sau specificd
intreprinderilor, in mod individual, au inregistrat evolutii mixte. Incertitudinile
generate de pandemia COVID-19 au determinat o proportie majoritara de firme

sd perceapa o inrautatire a situatiei economice la nivel national (81 la sutd) sau a
situatiei sectorului de activitate din care face parte compania (62 la sutd), Grafic 1.
Cu toate acestea, majoritatea firmelor au apreciat ca relatiile acestora cu furnizorii,
clientii sau cu institutiile financiare fie au ramas nemodificate, fie s-au imbunatatit,
iar perspectivele companiei de dezvoltare, in general, nu au fost afectate (55 la suta
dintre firme au indicat ori imbunatatire, ori mentinere constantad).

Desi in ultimul raport corporatiile erau mai pesimiste decat IMM in privinta situatiei
economice la nivel national, a sectorului de activitate si a propriei firme, acest lucru
s-a schimbat semnificativ in analiza curenta (Grafic 2). Doar la nivelul perceptiei
economice generale corporatiile au depasit IMM in ceea ce priveste ponderea celor
care apreciaza evolutia ultimelor sase luni drept o inrautatire, insa la toti ceilalti
factori, proportiile IMM au depasit pe cele ale corporatiilor care au declarat deteriorari
ale situatiei din ultimele sase luni sau ale perspectivei de dezvoltare. Acest lucru
sugereaza faptul ca intreprinderile mici si mijlocii au fost categoria mai afectatd,
comparativ cu corporatiile, de efectele economice negative ale pandemiei COVID-19.

Grafic 1. Perceptia companiilor nefinanciare asupra
situatiei macroeconomice, evolutiei sectorului

de activitate sau intreprinderii, pentru perioada
mai-octombrie 2020
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Grafic 2. Perceptia companiilor nefinanciare asupra
situatiei macroeconomice, evolutiei sectorului de
activitate sau intreprinderii, defalcat pe marimea
companiei, pentru perioada mai-octombrie 2020
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Companiile din agriculturd si din sectorul servicii si utilitdti au postat cele mai

scazute valori nete ale soldului conjunctural al factorilor referitori la situatia
macroeconomica, sectoriald sau specifici intreprinderii. La polul opus se situeaza
industria si domeniul constructii si imobiliare, in cadrul acestora aflandu-se si cel

mai mare procent de companii care au indicat perspective de dezvoltare a companiei
(Grafic 3).

Grafic 3. Perceptia companiilor nefinanciare asupra situatiei macroeconomice, evolutiei sectorului de
activitate sau intreprinderii, pentru perioada mai-octombrie 2020, pe principalele sectoare economice
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Notd: Soldul net conjunctural reprezinta diferenta dintre procentul celor care au considerat cd a avut loc o Tmbundtatire
si al celor care au considerat ca a avut loc o inrdutatire in evolutia factorului respectiv.

Cele mai presante probleme ale companiilor

Lipsa cererii (42 la sutd), costurile cu forta de munca (38 la suta), disponibilitatea
fortei de munca calificate (33 la suta) si costurile de productie (32 la sutd) raman
cele mai presante probleme ale companiilor. Spre deosebire de perioada anterioara,
se remarca faptul ca lipsa cererii a devenit problema cea mai pregnanta identificata
de companii (Grafic 4).

Costurile cu forta de munca au devenit o problema mai presanta in contextul
pandemiei COVID-19, ca urmare a masurilor de prevenire a infectdrilor ce au generat
costuri fixe suplimentare pentru companii, o reducere a productivitatii muncii si,
implicit, majorarea costurilor unitare cu forta de muncg, in paralel unei contractii a
vanzarilor, mai accentuata in sectoarele puternic si direct afectate de pandemie.
Problema costurilor cu forta de munca este evidentiatad si de faptul ca in trimestrul Il
2020 ritmul anual de crestere a costurilor unitare cu forta de munca pe ansamblul
economiei a consemnat o crestere de circa 11 la suta, date fiind restréngerea
activitatii economice in trimestrul ll, precum si tendinta companiilor de a mentine un
surplus de forta de munca pe durata manifestdrii unui soc negativ (comportament
prevalent si in criza anterioara)?.

2 Raport asupra inflatiei, noiembrie 2020.
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In ceea ce priveste disponibilitatea fortei de munca calificate, aceasta problema a fost
mai stringenta in domenii precum constructii, comertul online, serviciile de curierat,
activitatile care pot fi efectuate de la distanta prin intermediul tehnologiei IT&C sau in
sectorul sanitar si in activitatile esentiale (productie si comert de bunuri alimentare,
farmaceutice)?.

Grafic 4. Cele mai presante probleme ale companiilor nefinanciare in perioada mai-octombrie 2020
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sereferd la notele 1 si 2, atributul moderata se refera la nota 3 siatributul putin presantd se referd la notele 4 si 5.

Grafic 5. Cele mai presante probleme ale IMM si corporatiilor in perioada mai-octombrie 2020
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Not3: Intrebare cu grild de notare (dela 1 - problema foarte presants, la 5 - problems foarte putin presantd), unde s-a luat in considerare
doar atributul presanta (notele 1 si 2).

3 Raport asupra inflatiei, noiembrie 2020.
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IMM sunt cele mai afectate de lipsa cererii (42 la sutd), costurile cu forta de munca

(38 la suta) si disponibilitatea fortei de munca (33 la sutd), Grafic 5. Pentru corporatii,
disponibilitatea fortei de munca reprezinta problema cea mai presantd (44 la sutd).
Problemele fiscale, accesul la finantare si procesul de insolventa sunt problemele pe
care cele mai putine companii le-au indicat ca fiind presante, atat la nivelul IMM, cat si
in cazul corporatiilor.

Accesul la finantare al companiilor se mentine ca a doua cea mai putin presanta
problemd identificatd de firme, ceea ce semnaleaza cd institutiile de credit au
mentinut standardele de creditare in mare parte nemodificate, indeplinind rolul de
furnizare de lichiditati economiei reale, inclusiv cu sprijinul politicilor implementate
de BNR si al programelor de garantare a imprumuturilor instituite de Guvern.

Efectele negative resimtite ca urmare a pandemiei de COVID-19

In contextul pandemiei COVID-19, in perioada mai-octombrie 2020, 44 la sut3 dintre
companii au indicat cd au fost influentate negativ din punct de vedere al cifrei de
afaceri, iar din acestea doar 8 la suta dintre companii au fost afectate semnificativ
(Grafic 6). Sectoarele comert, servicii si utilitati, precum si cel al industriei au

fost cu cele mai semnificative proportii de companii afectate de criza COVID-19,

in timp ce constructiile si imobiliarele, respectiv agricultura, au inregistrat cele mai
mari procente de companii neafectate de criza (Grafic 7).

Grafic 6. Ponderea companiilor din fiecare sector de activitate care au declarat ca le-a scazut cifra
de afaceri
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Grafic 7. Ponderea companiilor din fiecare sector de activitate care au declarat ca le-a crescut cifra de afaceri
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B. Capacitatea companiilor
de a face fata unor evolutii
financiare nefavorabile

B1. Perceptia companiilor asupra unor evolutii
nefavorabile privind costul finantarii (rata dobanzii)

Perceptia asupra unui nivel maxim suportabil
al ratei dobanzii la credite

Pe fondul efectelor negative generate de pandemia COVID-19, nevoia de lichiditate
in crestere a companiilor a céror cifra de afaceri a fost afectata este evidentiata si de
scaderea substantiald a ponderii firmelor care au declarat ca nu au nevoie de finantare
de la banci sau institutii financiare nebancare (cu 13 puncte procentuale fata de
editia precedentd a sondajului). Cu toate acestea, reducerea numarului firmelor care
si-au schimbat optiunea cu privire la accesarea de finantare de la institutiile financiare
a fost insotita si de majorarea numarului companiilor nefinanciare care apreciaza ca
nivelul costului finantarii ar afecta capacitatea de a rambursa imprumutul si/sau
activitatea companiei (crestere de la 22 la suta in septembrie 2019 la 36 la suta in
octombrie 2020). Avand in vedere nivelul redus al dobéanzilor interbancare din ultima
perioadd, provocarea este generatd, mai degrabd, de robustetea situatiei financiare

a firmelor, mai ales in conditiile in care o parte dintre acestea au inregistrat un regres

10 BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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din cauza efectelor crizei sanitare. In intervalul octombrie 2019-octombrie 2020, pe
fondul mentinerii unei lichiditati adecvate in sectorul bancar, s-a inregistrat scaderea
usoard, cu circa 2 puncte procentuale, a ponderii respondentilor la chestionar care
apreciaza ca nivelul costului finantarii nu ar afecta capacitatea de rambursare a
imprumutului si nici activitatea companiei.

Extrapoland raspunsurile companiilor cu privire la nevoia de finantare de la banci
sau institutii financiare nebancare se observa faptul ca 49 la suta dintre firme resimt
necesitatea de finantare externa, insa 35 la sutd din companiile respondente ar fi
dispuse sa contracteze un credit, fara sa le fie afectata activitatea, doar daca dobanda
s-ar situa intre 3 la sutd si 9 la suta la creditele in moneda nationala.

Atat pentru creditele in lei, cat si pentru cele in euro, dobanda maxima pe care firma
ar fi dispusa sd o plateasca pentru a lua un credit (intre 3 la sutd si 5 la suta pentru
creditele in lei, respectiv intre 1 la suta si 2,5 la suta pentru creditele in euro)

se situeaza sub dobanzile medii la credite din portofoliile institutiilor de credit in
cazul a 31 la suta, respectiv 26 la suta dintre companiile nefinanciare.

Perceptia asupra unor posibile evolutii nefavorabile
privind rata dobanzii

Majoritatea companiilor respondente, atat in cazul creditelor in lei, cat si in cel al
creditelor in euro, au declarat ca nu detin astfel de tipuri de finantare (75 la sutd in
cazul finantdrilor in moneda nationald, respectiv 86 la suta in cazul imprumuturilor
in euro). Dintre companiile care detin credite in lei, cea mai mare pondere este
reprezentatd de catre firmele care s-au imprumutat la o dobanda situata intre

3 lasutd si 5 la suta (41 la suta dintre companiile respondente), urmate de
intreprinderile care beneficiaza de un cost al creditelor contractate situat intre

5 la sutd si 7 la sutd (pondere de 26 la sutd). De mentionat este faptul ca 17 la sut3,
respectiv 5 la sutd dintre firmele care au raportat cd detin credite in lei s-au
fmprumutat la un cost de sub 3 la suta, respectiv de peste 9 la suta. Pentru prima
categorie balanta inclina in mod favorabil catre companiile de talie mare, in timp ce
in cazul celei de a doua categorii firmele care predomina in grupul creditelor acordate
cu dobanda de peste 9 la suta sunt IMM. La creditele in euro se observa aceeasi
situatie ca si in cazul imprumuturilor in moneda nationald, in sensul ca firmele de mari
dimensiuni se imprumuta mai ieftin decat companiile care au sub 250 de angajati.
Principalul motiv al acestui decalaj este reprezentat de faptul ca firmele mari detin

o situatie financiard mult mai robusta comparativ cu cele care fac parte din sectorul
IMM si pe cale de consecinta riscul de credit asociat IMM este mult mai ridicat fatd

de cel al corporatiilor. Un alt motiv ar putea fi puterea de negociere superioard a
corporatiilor, comparativ cu cea a IMM. Acest aspect pledeaza pentru mentinerea
masurilor de sprijin pentru sectorul IMM si pentru identificarea de solutii astfel incat
firmele care nu sunt viabile din punct de vedere economic sa iasa mai facil de pe
piata, in vederea cresterii accesului la finantare bancara (Graficele 8 si 10). Acest lucru
este cu atat mai important cu cat Romania este tara care are cel mai redus nivel al
intermedierii financiare dintre statele membre ale UE.
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Grafic 8. Rata medie a dobanzii la creditele in lei
pentru companiile nefinanciare care detin credite
in lei, noiembrie 2020
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Grafic 9. Perceptia companiilor nefinanciare
asupra impactului unor posibile modificari viitoare
privind rata dobanzii la credite in lei, noiembrie 2020
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Analizand in structura situatia firmelor care au contractat credite in lei si in euro se

observa faptul ca, in cazul IMM, ponderea celor care au declarat ca sunt afectate de

nivelul actual al ratelor dobanzilor este de 18 la suta pentru creditele in moneda

nationald, respectiv 12 la suta pentru creditele in euro. In cazul corporatiilor, ponderile

sunt de 11 la suta la lei, respectiv 7 la sutd la euro (Graficele 9 si 11).

Grafic 10. Rata medie a dobanzii la creditele in euro
pentru companiile nefinanciare care detin credite
in euro, noiembrie 2020
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Grafic 11. Perceptia companiilor nefinanciare asupra
impactului unor posibile modificari viitoare privind
rata dobanzii la credite in euro, noiembrie 2020
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B2. Perceptia companiilor asupra unei evolutii
nefavorabile a cursului de schimb al monedei nationale
in raport cu moneda euro

Perceptia asupra unei eventuale deprecieri a monedei
nationale

Opiniile companiilor nefinanciare sunt polarizate cu privire la deprecierea
monedei nationale. Astfel, daca pentru 44 la sutd dintre companii moneda euro

in raport cu leul se afla la un nivel care le poate afecta activitatea, pentru 36 la suta
din firme niciun nivel al deprecierii monedei nationale nu le-ar afecta activitatea.

In teorie, companiile a caror activitate de comert exterior este preponderent axata
din punct de vedere al volumelor pe export resimt mai putin acut deprecierea
monedei nationale in raport cu euro, comparativ cu contrapartida acestora, in

spetd firmele care sunt importatoare nete. Raspunsurile firmelor la sondaj reflecta
aceastd ipotezd, in sensul cd 47 la suta dintre importatori sunt afectati de nivelul
actual al paritatii euro-leu, in timp ce o pondere mai mica dintre exportatori,
respectiv 34 la suta, resimt in mod negativ nivelul actual al cursului de schimb.

In plus, 29 la suta dintre exportatori au declarat c& niciun nivel al deprecierii nu le-ar
afecta in mod negativ activitatea, in timp ce 13 la sutd dintre importatori au optat
pentru acest raspuns (Grafic 12).

Analizand pe sectoare de activitate, se observa faptul ca firmele din sectoarele
agricultura si comert sunt cele care au indicat ca sunt mai afectate de nivelul actual

al cursului de schimb. La polul opus se situeaza firmele din sectoarele servicii, utilitati,
constructii si imobiliare.

Perceptia asupra unei eventuale aprecieri a monedei
nationale

In mod firesc, o proportie mai ridicata dintre importatori au optat pentru raspunsul:
" ’I\

JNiciun nivel al aprecierii nu v-ar afecta”,
dintre importatori, respectiv 26 la suta dintre exportatori), Grafic 13.

n cazul scaderii paritatii euro-leu (35 la suta

Firmele de mari dimensiuni sunt mai sensibile, in mod negativ, comparativ cu IMM,
in cazul unei eventuale aprecieri a leului (36 la suta dintre corporatii au declarat ca
niciun nivel al aprecierii nu le-ar afecta, in timp ce 47 la suta dintre IMM sunt de
aceeasi opinie).

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 13
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Grafic 12. Perceptia companiilor exportatoare Grafic 13. Perceptia companiilor exportatoare
si importatoare asupra impactului unei posibile si importatoare asupra impactului unei posibile
deprecieri a monedei nationale, noiembrie 2020 aprecieri a monedei nationale, noiembrie 2020
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Anexa: Metodologie sondaj

Sondajul este efectuat semestrial de BNR, de regula in lunile martie si septembrie.
Are la baza un chestionar care este transmis unui esantion de aproximativ 11 000 de
companii nefinanciare, dintre care circa 85 la suta sunt IMM, corporatiile fiind incluse
exhaustiv. In editia de fatd, sondajul s-a derulat in lunile octombrie si noiembrie 2020.
Decalarea fata de calendarul obisnuit a avut loc pe fondul contextului epidemiologic
generat de pandemia de COVID-19.

Esantionul este reprezentativ la nivel national si regional si este extras prin procedee
statistice, dupa urmatoarele criterii:

" clasa de marime a companiei (microintreprinderi, intreprinderi mici, intreprinderi
mijlocii si corporatii)?;

" sector de activitate, conform incadrarii in CAEN Rev.2;

" regiuni de dezvoltare.

Structura esantionului dupa criteriile de extragere a acestuia se prezinta astfel:

"  dupd mdrime: 34 la suta microintreprinderi, 24 la suta companii mici, 24 la suta
companii mijlocii, 16 la suta corporatii si 2 la suta IMM atipice (Grafic A1);

® dupa principalele sectoare de activitate: 2 la suta in agricultura, 16 la suta in industrie,
34 la suta in servicii si utilitati, 9 la sutd in constructii si imobiliare si 38 la sutd in
comert (Grafic A2);

® dupa regiunile de dezvoltare: 6 la suta Nord-Est, 7 la suta Sud-Est, 8 la sutd
Sud-Muntenia, 4 la suta Sud-Vest, 8 la suta Vest, 12 la suta Nord-Vest, 9 la suta Centru,
8 la suta llIfov, 39 la sutd Bucuresti (Grafic A3).

Firmele intra in categoria IMM daca au: (i) mai putin de 250 de angajati si (ii) cifra de afaceri mai mica de 50 milioane euro
sau activul total mai mic de 43 milioane euro. Se clasifica in: A) microintreprinderi daca au: (i) mai putin de 10 angajati si
(ii) cifra de afaceri sau activul total mai mic de 2 milioane euro. B) intreprinderi mici daca au: (i) intre 10 si 50 de angajati si
(ii) cifra de afaceri sau activul total mai mic de 10 milioane euro. C) intreprinderi mijlocii daca au: (i) intre 50 si 250 de angajati
si (ii) cifra de afaceri sub 50 milioane euro sau activul total sub 43 milioane euro. Conform acestor definitii, riméane o categorie
de IMM atipice care nu poate fi incadrata in niciuna dintre cele trei categorii anterioare (ex.: IMM cu numar de salariati sub
10, dar cu cifra de afaceri si active totale peste 2 milioane euro).

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 15
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Grafic A1. Structura esantionului dupa marimea firmei
procente

IMM atipice
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Grafic A2. Structura esantionului dupad sectorul de activitate al firmei

procente
B agricultura B industrie
= servicii si utilitati ® constructii si imobiliare
5 comert

CF
-

Companii mici _ 24
I

35

16

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Decembrie 2020

Grafic A3. Structura esantionului dupa regiunea de dezvoltare unde sunt inregistrate firmele

b)

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

procente
39
B Nord-Est Sud-Est B Sud-Muntenia
Sud-Vest B \est B Nord-Vest
B Centru = ifov Bucuresti

Analiza raspunsurilor

Raspunsurile la intrebari sunt analizate in functie de forma in care acestea sunt
prezentate, astfel:

Pentru intrebarile cu grila de notare se pot urma trei paliere de analiza:

analiza raspunsurilor separat pentru notele indicand o dinamica pozitiva, pentru
notele indicand o lipsa de dinamica si pentru notele indicand o dinamica negativa;

analiza raspunsurilor doar pentru notele indicand o anumita dinamica;

analiza in sold net conjunctural (calculat ca diferenta intre ponderea celor care
au notat o evolutie/problema ca fiind ascendentéd/semnificativa si ponderea celor
care au notat o evolutie/problema ca fiind descendenta/nesemnificativa).

Pentru intrebarile cu raspuns multiplu sau intrebarile cu rdspuns unic: analiza ponderii
celor care au ales o0 anumita varianta de raspuns in totalul respondentilor.

In cazul intrebarii ,A1. Cum apreciati cd au evoluat urmatorii factori in ultimele

sase luni?”, soldul net conjunctural reprezinta diferenta dintre procentul companiilor
care au considerat ca a avut loc o imbunatatire si al celor care au considerat ca a avut
loc o inrdutatire in evolutia factorului respectiv. Un rezultat net pozitiv poate indica

o imbundtatire a situatiei economice la nivel national, a sectorului de activitate

sau a companiei, precum si a perspectivelor de dezvoltare sau a relatiilor cu partenerii
de afaceri.
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In cazul intrebarii ,A2: Care sunt problemele cele mai presante cu care s-a confruntat
compania in ultimele sase luni?”, soldul net conjunctural reprezinta diferenta dintre
procentul companiilor care au indicat o problema ca fiind semnificativa si procentul
companiilor care au indicat o problema ca fiind nesemnificativa. Un rezultat net
pozitivinseamna ca o anumitd problema este semnificativa.

Opiniile acopera evolutiile din ultimele 6 luni pentru intrebarile A1, A2, A3, A4.

Definirea companiilor cu credite si a companiilor
fara credite in derulare

Separarea companiilor in companii care au credite in derulare si companii care

nu au credite in derulare s-a realizat in functie de selectarea variantei de raspuns

f) ,Compania nu are credite in lei (inclusiv leasing)”, respectiv ,Compania nu are
credite in euro (inclusiv leasing)” la intrebarile B4 ,intre ce valori evaluati ca se
situeaza rata medie a dobanzii la creditele in lei pe care le aveti contractate in
prezent?”, respectiv B6 ,intre ce valori evaluati c3 se situeaza rata medie a dobanzii
la creditele in euro pe care le aveti contractate in prezent?”.
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