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CAPITOLUL 1. SINTEZA

Stabilitatea financiard in Roménia a rimas robusta in perioada parcursia de la precedentul
Raport asupra stabilititii financiare (august 2010), in pofida contextului economic intern si
international dificil din anul anterior. Riscurile la adresa sectorului bancar au fost contracarate
de catre institutiile de credit prin eforturi proprii intreprinse in contextul activititii desfasurate
de citre Banca Nationala a Romaniei in privinta reglementarii prudentiale, a supravegherii si
a gestionairii adecvate a riscurilor din sistem, eforturi concretizate in consolidarea nivelurilor
de solvabilitate, provizionare si lichiditate.

Implementarea prevederilor acordului de finantare semnat cu Uniunea Europeani, Fondul
Monetar International si alte institutii financiare internationale a sprijinit aplicarea ferma
a politicilor macroprudentiale. Initiativa Europeani de Coordonare Bancard a avut un
rol benefic pentru stabilitatea financiara, cele noua binci participante indeplinindu-si la
nivel agregat angajamentele de mentinere a expunerilor si de asigurare a unei capitalizari
individuale a institutiilor de credit din Roménia peste pragul de 10 la suti. Noul acord de tip
preventiv incheiat in anul 2011 cu Uniunea Europeani, Fondul Monetar International si Banca
Mondiald, alituri de angajamentele autorititilor asumate in cadrul programelor nationale,
constituie ancore pentru mentinerea stabilititii financiare si pentru continuarea reformelor
structurale in scopul impulsionirii potentialului de crestere economici.

Asa cum s-a evidentiat in Raportul anterior, riscul de credit a rdmas principala vulnerabilitate a
sectorului bancar. Calitatea portofoliului de credite a continuat sa se deterioreze, dar intr-un ritm mai
lent decat in anul 2009. Rata creditelor neperformante' a ajuns la 13,4 la sutd in iunie 2011 (fata de
7,9 la suta in decembrie 2009, respectiv 11,9 la sutd in decembrie 2010), insa pierderile asteptate au
fost corespunzator gestionate (gradul de acoperire cu provizioane a restantelor de peste 90 de zile
se mentine la 96 la suti, nivel identic celui din anul 2010). In perspectiva, dupa ce nivelul creditelor
neperformante din portofoliul bancilor este anticipat a atinge maximul pe parcursul anului curent, se
preconizeaza inceperea unei diminudri a presiunilor asupra calitatii activelor bancare, in contextul
consolidarii treptate a cresterii economice si al Intdririi gestiunii riscurilor la nivelul bancilor.

Institutiile de credit au inregistrat un nivel adecvat de capitalizare pentru acoperirea riscului de credit,
caurmare a supravegherii stricte de catre BNR a evolutiilor acestui indicator si a eforturilor depuse de
banci in realizarea unor contributii suplimentare de capital la solicitarea bancii centrale, aporturi ce au
totalizat 650 milioane euro in cursul anului 2010 si 110 milioane euro in semestrul I 2011. Raportul de
solvabilitate s-a situat la un nivel confortabil (14,2 la sutd in iunie 2011 fata de 14,7 la sutd in decembrie
2009 si 15 la suta in decembrie 2010). Fondurile proprii de nivel 1 (care erau, la finele anului 2010,
cu 16 la sutd mai mari comparativ cu perioada anterioara manifestarii in Romania a crizei financiare
internationale) au inregistrat un trend favorabil, ca urmare a recapitalizarilor consistente efectuate
de actionari; fondurile proprii de nivel 1 reprezinta 80 la suta din fondurile proprii totale. Indicatorul
mentionat consemna un nivel de 13,6 la sutd in iunie 2011 (foarte apropiat de rata solvabilitétii,
respectiv 14,2 la sutd), ceea ce atestad calitatea corespunzatoare a surselor proprii ale bancilor prin
prisma criteriilor permanentei si capacitatii de absorbtie a pierderilor. Rezultatele celui mai recent
exercitiu de testare a rezistentei bancilor la socuri economice realizat de catre BNR au aratat ca
sectorul bancar roméanesc este capitalizat corespunzator: indicatorul de solvabilitate si rata fondurilor

! Definita ca raport intre creditele si dobanzile restante de peste 90 de zile si/sau in cazul cirora au fost initiate proceduri
judiciare fata de operatiune ori fata de debitor si soldul creditelor si dobanzilor aferente. Definitia este conforma cu
recomandarile Fondului Monetar International, avand comparabilitate internationala.
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Capitolul 1. Sinteza

proprii de nivel 1 s-ar diminua cu maximum 3,5 puncte procentuale in situatia putin probabila in
care scenariul advers luat n considerare s-ar materializa. Pastrarea soliditatii sectorului bancar in
conditiile in care continua sd se manifeste riscuri importante presupune mentinerea capitalizarii
si a proviziondrii institutiilor de credit la niveluri adecvate, inclusiv in contextul implementarii
standardelor internationale de raportare financiard (IFRS) incepand cu anul 2012, in scopul prevenirii
si absorbirii impactului eventualelor evolutii nefavorabile generate pe plan international.

Contextul international dificil reprezinta o provocare la adresa stabilitatii financiare din Romania.
Economia mondiala ar putea fi afectatd de o diminuare a ritmului de crestere, cu precadere la nivelul
economiilor dezvoltate. De asemenea, translatarea prin contagiune a efectelor negative generate de
criza datoriilor suverane la nivelul unor state din UE precum si al SUA si mentinerea vulnerabilitatilor
in anumite sectoare bancare europene pot avea repercusiuni asupra cresterii economice din Romania,
asupra capacitatii sectorului bancar de a accesa finantari si asupra calitatii activelor bancare.

Pentru a reduce cat mai mult posibilele efecte negative generate prin contagiune pe canalele
mentionate, Banca Nationald a Roméaniei monitorizeaza atent si in permanenta situatia prudentiala
a bancilor persoane juridice roméane cu capital strdin provenind din tarile afectate de criza datoriilor
suverane. Capacitatea acestor banci de a face fatd unui eventual soc de finantare externa s-a consolidat
in anul 2011, nivelul de solvabilitate situandu-se, pentru majoritatea béncilor din aceastd grupa, la
valori superioare mediei pe sistem, iar cel de lichiditate la valori similare, peste nivelul reglementat.
In plus, aportul financiar al bancilor-mama a continuat si dupa declansarea crizei, acestea asigurand
peste 95 la suta din finantarea externd atrasa in anul 2010 de subsidiarele lor din Roméania. Ponderea
imprumuturilor cu scadenta de peste 1 an in liniile de credit mama-fiicd este majoritara in cazul
acestei grupe de banci (72 la sutd in iunie 2011, fata de 66 la sutd in cazul tuturor bancilor cu capital
strain). In aceste conditii, mentinerea unor niveluri adecvate de solvabilitate si lichiditate (facilitate, in
cazul celor din urma, de existenta unor portofolii semnificative de active eligibile pentru operatiunile
de refinantare? ale BNR in comparatie cu situatia existentd la sfargitul anului 2008) reprezintd o
necesitate pentru gestionarea corespunzatoare a riscurilor generate de eventuale socuri de lichiditate
externa.

Pana in prezent, pietele internationale au validat eforturile intreprinse de citre autoritatile romane
pentru mentinerea echilibrelor macroeconomice si a stabilitatii financiare: (i) in perioada martie 2009
—august 2011, spread-ul CDS? al Romaniei a coborat cu aproape 350 puncte de bazi (ajungind la
circa 300 puncte de baza, nivel aseméanator celui inregistrat de tarile din regiune). Cresterea tensiunilor
pe pietele financiare din ultima perioada s-a reflectat si pe piata CDS, majorarea spread-urilor fiind
observata pentru toate tarile din regiune; (ii) in luna iulie 2011, agentia de rating Fitch a imbunatatit
calificativul de credit aferent Romaniei, revenind la evaluarea acordatd inaintea declansarii crizei
(respectiv BBB-, corespunzitoare categoriei cu risc investitional redus), iar (iii) accesul la finantarea
externa a continuat si in perioadele in care investitorii internationali au manifestat o crestere a
aversiunii fatéd de risc (de exemplu, Romania a emis pe pietele externe, in luna iunie 2011, obligatiuni
pe termen mediu in valoare de 1,5 miliarde euro).

Activele eligibile pentru tranzactionare si pentru garantare in cadrul operatiunilor de piata monetara efectuate de BNR
sunt: titlurile emise de statul roman, certificatele de depozit emise de BNR, precum si alte categorii de active negociabile,
stabilite in baza unei hotarari a Consiliului de administratie al BNR. Bancile din Romania, inclusiv cele cu capital strdin,
nu au in bilanturi detineri semnificative de titluri suverane din afara Romaniei. Ponderea titlurilor emise de institutiile
guvernamentale nerezidente in activul agregat pe sistem bancar, la finele lunii iunie 2011, reprezenta 0,2 la sutd, iar
ponderea acestora in totalul titlurilor aflate in portofoliul institutiilor de credit era de 1,4 la suta.

CDS (Credit Default Swap) este un contract prin care o parte (cumparatorul de protectie) plateste periodic o prima unei
alte parti (vanzatorul de protectie) in schimbul primirii unei compensatii in cazul in care o tertd parte (numita si entitate
de referintd) nu plateste (sau este afectatd de un eveniment de credit similar).
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La randul sau, raspunsul autoritatilor din UE pentru mentinerea stabilitatii financiare si imbunatatirea
sistemului de guvernantd economicd la nivel european a fost fard precedent. Pachetul amplu de
masuri privind Iimbunétatirea guvernantei economice europene si implementarea unei noi arhitecturi
de supraveghere macroprudentiald si microprudentiald in cadrul UE vor contribui — alaturi de
mecanismul permanent de sustinere a stabilitdtii financiare — la majorarea potentialului de crestere
economica in UE si la diminuarea vulnerabilitatilor sistemului financiar european pe care criza le-a
scos 1n evidenta.

Principalele vulnerabilitati externe ale economiei Romaéniei la momentul declansarii crizei s-au
temperat considerabil. In primul rand, deficitul de cont curent a continuat si se mentina la un nivel
moderat si sustenabil (4,1 la sutd din PIB in anul 2010, prognoza pentru intervalul 2011-2012 fiind
de sub 5 la suta, in comparatie cu nivelul de 11,6 la sutd inregistrat la sfarsitul anului 2008), iar
exporturile au performat peste media regiunii. Pastrarea sustenabilitatii deficitului de cont curent
si In contextul reludrii cresterii economice durabile reclama continuarea consolidarii fiscale si
a coreldrii politicii veniturilor cu evolutia productivitatii muncii. Datoria externd pe termen scurt
(DETS) — o alta vulnerabilitate importantd existenta in anii anteriori — si-a diminuat potentialul
negativ asupra stabilitatii financiare. Desi ponderea DETS in total datorie externd a crescut (de la
19 la sutd in anul 2009 la 22 la suta in iunie 2011), majorarea s-a realizat in cazul companiilor
nefinanciare in principal pe segmentul creditelor mama-fiica, gradul de reinnoire a DETS s-a
mentinut ridicat, iar rezervele valutare administrate de banca centrald pot acoperi intr-o masura
confortabild eventuale nereinnoiri ale DETS (raportul dintre rezervele valutare si DETS se situa
la peste 160 la suta in iunie 2011, respectiv peste valorile inregistrate in alte tari din regiune).
Companiile cu datorie externd au o rata a creditelor neperformante inferioarda mediei pe sistem
(6,6 la sutd, fata de 13,4 la suta in cazul mediei sectorului companiilor nefinanciare, in iunie 2011),
astfel Incat riscul translatérii catre sectorul bancar al unei eventuale evolutii nefavorabile privind
lichiditatea externa este moderat.

Vulnerabilitatile legate de potentialul de crestere economicda a Romaniei au avut evolutii mixte.
Pe de o parte, gradul de absorbtie a fondurilor structurale si de coeziune (calculat pe baza
rambursarilor primite de la Comisia Europeand) a ramas redus, iar cheltuielile cu inovarea s-au
mentinut modeste (comparativ cu valorile regionale si cu angajamentele asumate de Romania in
cadrul strategiei Europa 2020). Pe de alta parte, piata fortei de munca face obiectul unor reforme
element cheie al programelor de reforma si unul dintre criteriile esentiale in formarea perceptiei
investitorilor cu privire la evolutia riscului de tard — a continuat. Deficitul fiscal s-a restrans la
6,5 la sutd din PIB in anul 2010 conform metodologiei nationale (respectiv 6,4 la suta din PIB
dupa metodologia SEC95), iar deficitul fiscal structural s-a diminuat la 5,2 la sutd din PIB in anul
2010 (comparativ cu 8,3 la sutd din PIB in anul 2009). in primul semestru al anului 2011, deficitul
fiscal a fost de 2,1 la suta din PIB (sub limita stabilita in acordul de finantare cu UE si FMI), tinta
pentru intregul an 2011 fiind de 4,4 la sutd din PIB conform metodologiei nationale (respectiv sub
5 la sutd din PIB in termeni SEC95). Continuarea reformelor structurale si a masurilor de consolidare
fiscald, inclusiv in directia diminudrii arieratelor si ameliorarii situatiei financiare a firmelor de stat
cu probleme, raimane punctul central al preocuparii autoritétilor in anul 2011. Debutul unui nou ciclu
electoral in anul 2012 poate genera 1nsa riscul ca aceste reforme sé fie implementate cu o anumita
intarziere.

Lanivelul sectorului privat, procesul de dezintermediere financiara inceput in anul 2009 a continuat, in
linie cu evolutiile observate in cele mai multe téri din regiune, el fiind mai pronuntat in acest moment
la nivelul gospodariilor populatiei. Gradul de intermediere financiara (calculat ca pondere a creditului
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neguvernamental in PIB) a fost in anul 2010 de 41 la suta, similar nivelului din anul precedent.
Cererea si oferta au contribuit deopotriva la aceasta evolutie. La nivelul bancilor, standardele si
termenii creditarii au consemnat Tnaspriri prociclice, n timp ce cererea a ramas modesta, pe fondul
unei relansari economice treptate si al unor evolutii internationale ce comporta incertitudini si riscuri
semnificative. Revigorarea creditarii, asteptata a se asocia consolidérii cresterii economice, trebuie sa
aiba loc insa dupa principii sustenabile, urmarindu-se, pe langa evitarea evictiunii pe termen mediu
a creditelor destinate sectorului privat, echilibrarea finantarilor noi din punct de vedere al structurii
pe monede.

Din perspectiva destinatiei, structura creditului acordat in anul 2010 a inregistrat evolutii favorabile.
Pe partea creditarii companiilor, firmele din sectoarele comercializabile (tradables) au primit
finantari superioare celor din sectoarele necomercializabile (non-tradables) — majorarile aferente
fiind de 10,1 la suta, respectiv de 3,1 la suta in perioada decembrie 2009 — iunie 2011, contribuind la
imbunatatirea profilului de crestere economicd a Romaniei. Companiile de dimensiuni mari au primit
finantari mai importante (dominante ramanand insa refinantarile) de la bancile autohtone comparativ
cu IMM, fenomen consecvent existentei unui canal de credit asociat dezintermedierii financiare.
In cazul creditarii populatiei, finantarile cu scop imobiliar au fost dominante, in detrimentul creditarii
pentru consum. Pe fondul unei cereri modeste de credit a sectorului privat si al nevoilor substantiale
de finantare ale statului, bancile si-au majorat expunerea fata de sectorul guvernamental, ponderea
creditului de acest tip (inclusiv titlurile de valoare negociabile) in creditul intern ajungand la
23,9 la suta in iunie 2011 (fatd de 19 la sutd in decembrie 2009).

Creditarea in valuta a ramas o problema atat de stoc, cat si, intr-o masurd mai mica in perioada de
referintd, de flux. Ponderea creditelor in valuta aflate in bilanturile bancilor autohtone s-a situat la
62,9 la suta 1n iunie 2011, pe fondul inregistrarii unei pozitii valutare scurte semnificative in cazul
populatiei. Creditele 1n valuta au devenit mai riscante fata de cele acordate in lei din punct de vedere
al riscului de credit: (i) rata neperformantei pentru toate categoriile de credite acordate populatiei
in valutd este superioard sau se situeazd la un nivel apropiat celei aferente creditelor in lei, iar
(ii) dinamica volumului de credite neperformante in valutd acordate companiilor este mai accentuata
decét in cazul segmentului in lei (Inregistrandu-se o crestere de 185 la sutad pentru valuta, fata de circa
91 la sutd pentru lei in perioada decembrie 2009 — iunie 2011). BNR va continua monitorizarea atenta
a evolutiei creditdrii Tn valuta si, asa cum a anuntat inclusiv in cadrul Raportului anterior, va adopta
masurile necesare pentru a se asigura cd acordarea creditelor in moneda straina se realizeaza astfel
incat riscurile aferente debitorilor neacoperiti la riscul valutar sa fie gestionate in mod corespunzator
si reflectate cu acuratete in preturile serviciilor financiare, in contextul in care pe plan european se
urmareste reluarea echilibrata a creditarii din punct de vedere al imprumuturilor in moneda nationala
fata de cele acordate in valuta, pe langa gestionarea adecvata a stocului existent de credite in moneda
straind. Mobilitatea deplina a capitalurilor reclama o cooperare si coordonare sporite intre autoritatile
de reglementare si supraveghere din térile gazda si cele de origine, iar functionarea incepand cu anul
curent a Comitetului European pentru Risc Sistemic poate constitui premisa unei eficiente mai ridicate
a masurilor macroprudentiale implementate la nivel national.

Arbitrajarea masurilor prudentiale adoptate de BNR (inclusiv prin externalizarea unei parti a
portofoliilor de credite) si/sau relaxarea prociclicd a standardelor de prudenta in scopul maximizarii
pe termen scurt a profiturilor afecteaza pe termen mediu calitatea portofoliilor entitatilor care au
folosit asemenea practici. In cazul IFN, creditele cu cea mai mare rati a neperformantei au fost
acordate in perioada 2005-2006, respectiv cand bancile, in incercarea de a contracara efectul masurilor
adoptate de BNR pentru temperarea ritmului rapid de crestere a creditului bancar si in special a
componentei in valuta a acestuia, au redirectionat o parte a fluxului de creditare catre IFN membre
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ale grupului®. La inceputul anului 2007, BNR, in intentia de a intari procesul de armonizare a cadrului
national de reglementare prudentiald cu orientirile europene, a inlocuit unele masuri prudentiale cu
masuri prin care bancile isi stabileau prin norme proprii conditiile de acordare a creditelor catre
persoanele fizice. In acest context si pe fondul abundentei resurselor de finantare (cu precadere sub
forma liniilor de credit de la bancile-mama din strdinatate), institutiile de credit au relaxat Tn mod
prociclic standardele si termenii creditarii (perioada 2007-2008), pentru expansiunea creditarii n
vederea atingerii intr-un orizont scurt de timp a obiectivului bancilor de crestere a cotei de piata.
Creditele acordate de respectivele banci 1n intervalul mentionat au in prezent cea mai ridicata rata
a neperformantei, procesul de arbitrajare a standardelor prudentiale ce viza realizarea pe termen
scurt de castiguri din punct de vedere al cotelor de piata conducand pe termen mediu la evolutii
negative ale calitatii portofoliilor de active ale acestor institutii. De aceea, in contextul supravegherii
atente de catre BNR, sunt necesare, atdt pentru banci, cat si pentru IFN, evitarea recurgerii din nou
la modelul de creditare din perioada anterioara declansarii crizei economice si schimbarea viziunii
managementului riscului dinspre un orizont pe termen scurt catre un orizont pe termen mediu si lung,
pentru o evolutie sustenabild si responsabila a activitatii de intermediere financiara.

Profitabilitatea sectorului bancar a fost negativa in anul 2010, dar a revenit in teritoriu pozitiv in primul
semestru al anului 2011. Pierderea inregistrata in anul 2010 nu a fost insa o caracteristica generalizata,
fiind localizata indeosebi la nivelul bancilor mijlocii si mici. Cresterea importantd a cheltuielilor cu
provizioanele, continuarea procesului de dezintermediere financiara si scaderea apetitului pentru risc
au fost factorii principali care au afectat profitabilitatea bancilor. Pozitia de lichiditate a bancilor s-a
mentinut corespunzatoare. Raportul intre creditele si depozitele aferente sectorului neguvernamental
s-a ameliorat (de la 137 la sutd la momentul declansarii crizei, in octombrie 2008, la 123 la suta
in iunie 20115), fiind in concordantd cu continuarea procesului de dezintermediere care are loc in
numeroase economii ale lumii. Dependenta fata de finantarea externa a ramas la niveluri relativ
ridicate, dar aceastd vulnerabilitate este atenuatd de resursele majoritar pe termen mediu si lung
furnizate de catre bancile-mama filialelor din Roméania. Béancile-mama detineau 84,3 la sutd din
totalul depozitelor nerezidentilor constituite la institutiile de credit din Romania, 70,4 la sutd dintre
acestea fiind pe termen mediu si lung in iunie 2011; in plus, aceste din urma depozite nu beneficiaza
de clauze de restituire anticipata.

Riscul asociat unei evolutii nefavorabile a lichiditatii interbancare se pastreaza redus, expunerile
bilaterale interbancare fiind in general de dimensiuni scazute in raport cu fondurile proprii si detinerile
de active lichide. Continuarea politicii BNR de reducere a ratei rezervelor minime obligatorii, 1n
contextul unei gestiondri adecvate a lichiditatii din sistem, a contribuit si la furnizarea de resurse
de finantare pentru sectorul bancar. Nu in ultimul rand, administrarea riscului de lichiditate a fost
imbunatatitad prin completarea cadrului de reglementare, in sensul detalierii cerintelor existente cu
privire la rezerva de lichiditate.

Principalele vulnerabilitati generate de companii asupra stabilitétii financiare s-au mentinut de la
data Raportului anterior: capacitatea de onorare a serviciului datoriei catre banci si IFN a continuat
sd se reduca, dar Intr-un ritm mai lent decat in perioada de referintd anterioara, iar disciplina de
plata intre parteneri a ramas relativ laxa. Calitatea portofoliului de credite acordate companiilor
nefinanciare a continuat sa se deterioreze, dar intr-un ritm mai lent (volumul creditelor neperformante
a crescut cu 40 la sutd in perioada iunie 2010 — iunie 2011, fatd de 200 la sutd 1n intervalul iunie

4 Din anul 2006, masurile prudentiale aplicabile institutiilor de credit au fost extinse si asupra IFN.

5 Raportul credite/depozite aferent gospodariilor populatiei in aceeasi perioada s-a ameliorat de la 121,8 la sutd
la 95,8 la suta.
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2009 — iunie 2010). Pentru anul 2011 existd perspective de ameliorare a ambelor vulnerabilitati.
Reluarea procesului de creditare va tempera constrangerile de lichiditati ale firmelor, in special in
cazul microintreprinderilor, iar angajamentele asumate prin acordul preventiv incheiat cu UE, FMI
si BM se vor concentra si asupra diminuarii arieratelor. Performantele economice si financiare ale
companiilor au avut amplitudini diferite in anul 2010, firmele din sectorul #radables evoluand mai
bine decét cele din non-tradables, creandu-se astfel unele premise in directia schimbarii favorabile a
modelului de crestere economica a Romaniei.

Gradul inalt de indatorare si pozitia valutard scurtd importantd — principalele vulnerabilitati ale
sectorului populatiei — si-au temperat evolutiile negative in anul 2010, dar se mentin la un nivel care
reclami, pe termen scurt, monitorizare atenta si eventuale masuri suplimentare de remediere, iar pe
termen mediu eforturi din partea sectorului institutiilor de credit de crestere a gradului de cultura
financiara a populatiei si schimbarea modelului de desfasurare a activitatii bancare, cu accent mai
mare pe creditarea sectorului companiilor din mediul privat, inclusiv prin crearea unor relatii de
afaceri vizand un orizont indelungat si fidelizarea clientelei corporative. Capacitatea populatiei de
onorare a serviciului datoriei a continuat sa se reducd, dar intr-un ritm mai lent decat arata Raportul
anterior. Rata creditelor neperformante a crescut moderat (cu 1,5 puncte procentuale in perioada
decembrie 2009 — iunie 2011), ajungand la 7,9 la suta. Bancile au incercat sa implementeze diverse
solutii pentru a gestiona procesul de crestere a neperformantei. Cele mai uzitate au fost restructurarea
activelor-problema si externalizarea creditelor neperformante. Eficienta acestor solutii ar putea fi insa
limitata: in multe cazuri, restructurarea nu a putut contribui la imbunatétirea capacitétii debitorilor
de a-si plati obligatiile, iar procesul de externalizare a creditelor neperformante ar putea deveni mai
putin atractiv incepand cu momentul implementarii IFRS. Anumite evolutii ale comportamentului
populatiei in onorarea serviciului datoriei reclama o atentie sporitd in vederea asigurarii unei adecvari
corespunzatoare a normelor prudentiale de gestionare a riscului de credit in cadrul bancilor si al [FN.
Concret, se impun o corelare mai buna intre maturitatea creditelor si destinatia acestora, criterii
prudentiale mai stricte in cazul IFN decat pentru banci, norme prudentiale diferentiate in special dupa
criteriul destinatiei creditului si mai putin dupa tipul colateralului.

Implicatiile evolutiilor adverse de pe piata imobiliara asupra calitatii bilanturilor sectorului bancar
au fost, pana in prezent, moderate. Banca Nationald a Romaéniei a continuat atitudinea proactiva
de creare a unui spatiu mai amplu pentru gestionarea riscurilor rezultate din diminuarea valorii si
lichiditatii colateralului ipotecar. Ponderea creditelor in valoarea garantiilor ipotecare (LTV) a fost
de 78,4 la sutd in cazul companiilor, respectiv de 74,2 la sutd in cel al populatiei (in iunie 2011).
Aceste valori ar fi suficiente pentru gestionarea unei evolutii nefavorabile a pietei imobiliare in anul
2011 (conform scenariului de stres prevazut de Autoritatea Bancarda Europeana pentru Romania in
cadrul exercitiului de testare la stres derulat in martie 2011). Cu toate acestea, raman unele provocari
ce reclama mentinerea unor niveluri prudente ale LTV. Un alt set de masuri initiat de BNR, ARB
si ANEVAR a constat in identificarea de solutii in vederea reevaludrii periodice corespunzitoare a
garantiilor ipotecare.

Sectorul financiar nebancar a avut o evolutie mixta in anul 2010. Piata asigurarilor generale a
resimtit declinul activitatii economice prin prisma scdderii valorii primelor brute subscrise, dar
piata asigurarilor de viata a inregistrat o evolutie pozitiva, pe fondul stabilizarii pietelor financiare.
Fondurile de pensii private au resimtit sciderea economiei prin temperarea cresterii veniturilor din
contributii, dar nu au intdmpinat dificultati in gestionarea fluxurilor financiare.
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Activitatea IFN s-a mentinut pe un trend descendent in anul 2010 si pe parcursul primului semestru
din anul 2011, ca urmare a nivelului scazut al cererii de creditare si a aversiunii la risc manifestat
de IFN in conditiile existentei in bilantul acestora a unui volum semnificativ de credite afectate
de restante. Comparativ cu anul 2009, ritmul de deteriorare a portofoliului de credite s-a atenuat,
urmand astfel aceeasi tendinta observata si la nivelul sectorului institutiilor de credit.

Perceptia investitorilor fata de riscurile asociate plasamentelor pe piata de capital a inregistrat o
tendintd de imbunatatire in perioada ianuarie 2010 — iulie 2011, fapt reflectat de evolutia pozitiva a
capitalizdrii bursiere si a volumelor tranzactionate. Curba randamentelor din piata titlurilor de stat
denominate 1n lei a consemnat o pantd pozitiva incepand cu trimestrul II al anului 2010. Turbulentele
financiare generate de criza datoriilor suverane ale unor state europene au avut pand in prezent un
impact redus si pe termen relativ scurt asupra randamentelor oferite de titlurile de stat romanesti.
Ecartul dintre ratele dobanzilor interbancare ROBOR si EURIBOR, calculat pentru diferite scadente,
s-a diminuat pe parcursul anului 2010, confirmand reducerea aversiunii fata de risc a investitorilor.
In general, indicatorii prudentiali ai sistemului financiar din Romania, alaturi de principalii indicatori
macroeconomici, au dovedit robustete in evolutii in raport cu dinamica volatila si influentele negative
generate de climatul economic extern.

Sistemele de plati si sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare, componente de
importanta sistemica a infrastructurii financiare, au continuat sa functioneze in conditii de siguranta
si eficientd, atdt ca urmare a respectdrii unor standarde adecvate in ceea ce priveste arhitectura
sistemelor, cat si datoritd masurilor adoptate de Banca Nationald a Romaniei in exercitarea atributiei
statutare de promovare si monitorizare a bunei functiondri a acestor sisteme. In cadrul politicii sale
in domeniu, banca centrald a urmarit diminuarea principalelor riscuri care pot produce perturbari in
functionarea sistemelor de pléti si a sistemelor de decontare, respectiv riscul de lichiditate, riscul de
credit, riscul legal, riscul de decontare, riscul operational si riscul sistemic. Din aceasta perspectiva,
au fost avute in vedere, pe de o parte, flexibilizarea prudenta a reglementarilor specifice domeniului
sistemelor de plati si sistemelor de decontare, iar pe de alta parte, actualizarea cadrului legal existent,
tinand seama de noile dezvoltari aparute pe plan international, pentru a favoriza cresterea eficientei
si sigurantei in functionarea sistemelor.

Sistemul de plati ReGIS nu s-a confruntat cu riscuri semnificative pe parcursul anului 2010 si in
primul semestru din anul 2011, fiind capabil sa absoarbad socuri de lichiditate datoritad resurselor
detinute de participanti si titlurilor de stat disponibile in portofoliul institutiilor de credit, titluri care
pot fi utilizate drept garantii in apelarea facilitdtilor de lichiditate pe parcursul zilei, precum si a
facilitatii de credit oferite de BNR.

Principalele modificari ale cadrului de reglementare nu sunt de natura a genera schimbéri semnificative
in nivelurile de capitalizare, provizionare sau lichiditate ale institutiilor de credit din Romania,
datoritda faptului cé cerintele prudentiale in vigoare implementate de BNR acoperd intr-un grad
adecvat riscurile. Implementarea Basel I1I nu va conduce, cel mai probabil, la solicitarea unor injectii
suplimentare de capital substantiale pentru institutiile de credit din Romania. Ponderea ridicatd a
fondurilor proprii de nivel 1 1n total fonduri proprii (80 la sutd in iunie 2011) si lipsa instrumentelor
hibride de capital limiteaza impactul Basel III asupra necesarului de capital pentru entitatile
autohtone. Introducerea IFRS incepéand cu exercitiul financiar 2012 se incadreaza in tendinta globala
de armonizare a standardelor contabile si de raportare financiara nationale cu cele internationale,
datorita evolutiilor economice actuale in directia globalizarii operatiunilor bancare si, implicit,
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anevoii sporite de uniformizare la nivel international a regulilor contabile ce stau la baza informatiilor
financiare publicate. BNR se concentreaza asupra masurilor necesare a fi implementate 1n anticiparea
introducerii IFRS, in vederea pastrarii unui nivel prudent al provizioanelor, solvabilitatii si rezervelor
institutiilor de credit inclusiv dupa data de 1 ianuarie 2012.

Principalele provocéri pentru perioada urmatoare: (i) gestionarea riscului de contagiune ce s-ar
manifesta in cazul unor evolutii adverse pe pietele internationale ca urmare a crizei datoriilor suverane
sau a incetinirii semnificative a cresterii economice in economiile dezvoltate, (ii) imbunatatirea
calitatii activelor bancare, (iii) echilibrarea structurii pe monede a fluxurilor de credite noi si
(iv) Imbunatatirea instrumentarului de interventie rapida in cazul institutiilor de credit aflate potential
in dificultate reclamd continuarea eforturilor pentru mentinerea solvabilitdtii, provizionarii si
lichiditétii la niveluri adecvate, precum si adoptarea de noi masuri prudentiale.
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Procesul de crestere economica s-a reluat pe plan international, dar evolutiile la nivelul tarilor
si regiunilor pun in evidenti diferente de dinamica relativ importante, iar incertitudinile cu
privire la tendintele viitoare sunt in crestere. Principalele provocari externe la adresa stabilitatii
financiare din Romania: (i) extinderea, prin contagiune, a efectelor crizei datoriilor suverane
si (ii) riscul incetinirii cresterii economice in tarile partenere reclama continuarea eforturilor
pentru mentinerea echilibrelor macroeconomice si a prudentei in activitatea bancara.

Translatarea, prin contagiune, a efectelor negative generate de criza datoriilor suverane la nivelul
unor state din UE, precum si al SUA si mentinerea vulnerabilitétilor in anumite sectoare bancare
europene pot avea repercusiuni asupra cresterii economice din Romaénia, asupra capacitatii sectorului
bancar de a accesa finantari si asupra calitatii activelor bancare.

Grafic 2.1. Randamentul obligatiunilor Raspunsul autoritatilor din UE pentru
cu maturitatea de 10 ani
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Sursa: Bloomberg Financial Stability Facility — EFSF), cu scopul

acordarii de finantare statelor din zona euro®, si
Mecanismul European pentru Stabilizare Financiara (European Financial Stabilisation Mechanism
— EFSM), care a preluat sistemul de asistentd pentru probleme de balanta de plati existent la nivelul
UE; (iii) implementarea unei noi arhitecturi de supraveghere financiara, la nivel macroprudential si
microprudential; (iv) adoptarea strategiei comune de dezvoltare (Europa 2020); (v) initierea, din anul
2012, a unui cadru de supraveghere macroeconomica cu scopul de a preveni formarea de dezechilibre
macroeconomice majore si de a le identifica si corecta pe cele existente si (vi) adoptarea ,,Pactului
Euro Plus” (semnat si de tari din afara zonei euro, printre care si Romania), avand ca obiectiv
promovarea competitivitdtii, a ocuparii fortei de muncd, consolidarea sustenabilitdtii finantelor
publice si a stabilitatii financiare.

6 in primul semestru din 2011, Irlanda si Portugalia au beneficiat de finantare EFSF in valoare de 3,6 miliarde euro
si respectiv 5,9 miliarde euro.
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De altfel, situatia mai dificila din punct de vedere fiscal si al datoriilor publice a unor tari membre ale
zonei euro reprezintd o vulnerabilitate importantd pentru stabilitatea financiara a UE, oglindindu-se
si In randamentele in crestere solicitate de investitori pentru finantarea deficitelor publice ale
respectivelor state (Grafic 2.1.). Pozitia fiscald a zonei euro a cunoscut o deteriorare rapida in
perioada 2008-2009, pentru ca in anul 2010 sa se corecteze usor, deficitul bugetar ajungand la
6,0 la sutd in PIB (de la 6,3 la suta in PIB in anul 2009). Evolutia s-a datorat actiunii in acelasi sens a:
(i) stabilizatorilor automati (scaderea incasarilor bugetare si cresterea cheltuielilor sociale, in
contextul unor rate predominant negative ale cresterii economice) si (ii) programelor de sprijinire
a economiei gi/sau a sectorului bancar’. Datoria publica totala a zonei euro a fost de 85,1 la sutd
din PIB in anul 2010, iar pentru anul 2011 se estimeaza o crestere cu 2,6 puncte procentuale
(Grafic 2.2.). O crestere similard este prognozata la nivelul mediei UE (respectiv cu 2,3 puncte
procentuale, ajungand la 82,3 la suta din PIB).

Grafic 2.2. Pozitia fiscala a tirilor din UE in 2010 si prognoza pentru 2011
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Nota: Indicatorii sunt determinati conform metodologiei SEC95.

Sursa: EUROSTAT, * Prognoza de primdvara a Comisiei Europene 2011

Consolidarea fiscald reprezintd o preocupare importanta a autoritatilor europene. Scopul nu consta
doar in realizarea echilibrelor macroeconomice si obtinerea sustenabilitatii din punct de vedere al
pietelor financiare, ci si In diminuarea evictiunii sectorului privat de la finantare, pentru ca acesta sa
joace un rol ascendent 1n reluarea cresterii economice. Principalii parteneri comerciali ai Romaniei
din zona euro au demarat sau vor initia Tn 2011 programe de consolidare fiscala. Se estimeaza ca
efectele negative pe care asemenea masuri le vor exercita in prima etapa asupra activitatii economice
pot fi contracarate intr-o buna masura prin dinamizarea schimburilor comerciale.

Includerea Romaniei, prin efectul de contagiune, in grupul tarilor cu deficite fiscale mari este putin
probabild, avand in vedere masurile de consolidare fiscala substantiald intreprinse de autoritati.
Desi datoria publicd a Romaniei a cunoscut o dinamica accelerata in intervalul 2007-2010 (peste
30 la suta pe an), aceasta continua sa se situeze la un nivel redus: circa 30 la sutd din PIB in
decembrie 2010 (in termeni SEC95), fatd de limita maxima de 60 la sutd admisa prin Tratatul privind

7 Conform estimarilor BCE, stabilizatorii automati au contribuit in 2010 cu peste 20 la suti la deteriorarea indicatorului
datoria publicd/PIB (in scadere de la aproximativ 30 la sutd), in timp ce masurile de sprijinire a economiei cu peste 17 la
sutd (BCE, Financial Stability Review, decembrie 2010).
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functionarea UE (Grafic 2.2.). In plus, guvernul a intreprins o serie de masuri de consolidare fiscala
(conform angajamentelor asumate prin acordurile incheiate cu UE, FMI si BM), aducand deficitul
bugetar de la 8,5 la sutd din PIB in anul 2009 la 6,5 la suta in anul 2010. Pentru anul 2011, tinta de
deficit bugetar, conform acordului de finantare de tip preventiv semnat cu UE si FMI, este de 5 la suta
din PIB, urmand ca din anul 2012 aceasta sa coboare sub 3 la suta (valori conform metodologiei
SEC95).

Alaturi de cresterea riscului suveran in unele tari, mentinerea vulnerabilitatilor in anumite sisteme
financiare europene poate afecta evolutia lichiditatii in plan european si ingreuna accesul la finantarea
externd pentru bancile autohtone. Pentru a reduce cat mai mult posibilele efecte negative generate
prin contagiune pe canalele mentionate, Banca Nationald a Roméniei monitorizeaza atent si in
permanenta situatia prudentialad a bancilor persoane juridice romane cu capital strdin provenind din
tarile afectate de criza datoriilor suverane. Capacitatea acestor banci de a face fatd unui eventual
soc de finantare externd s-a consolidat in anul 2011, nivelul de solvabilitate situandu-se, in cele mai
multe cazuri, la valori superioare mediei pe sistem, iar cel de lichiditate la valori similare, peste
nivelul reglementat. De asemenea, calitatea portofoliului se situeaza in jurul mediei, in timp ce
gradul de acoperire cu provizioane este superior mediei. In plus, aportul de capital al bancilor-mama
a continuat si dupa declansarea crizei, acestea asigurand peste 95 la sutd din finantarea externa atrasa
in anul 2010 de subsidiarele lor din Romania. Ponderea imprumuturilor cu scadenta de peste 1 an in
liniile de credit mama-fiica este majoritara in cazul acestei grupe de banci (72 la suta in iunie 2011,
fatd de 66 la sutd in cazul tuturor bancilor cu capital strdin). Din perspectivd macroprudentiala,
mentinerea unor niveluri adecvate ale lichiditatii (facilitate de existenta unor portofolii semnificative
de active eligibile pentru operatiunile de refinantare ale BNR® in comparatie cu situatia existenta la
sfarsitul anului 2008) si solvabilitatii constituie o necesitate pentru gestionarea corespunzatoare a
riscurilor aferente unor eventuale socuri de lichiditate externa.

Riscul de contagiune la nivelul regiunii’ prin canalul imprumutatorului unic nu prezinta modificari
importante fatd de momentul publicarii Raportului anterior (expunerile mentindndu-se la acelasi
nivel). In cazul Romaniei, are loc o crestere marginald a expunerii la posibilele socuri provenind
dinspre tarile regiunii (cu 2 la sutd in martie 2011, fata de decembrie 2009, Grafic 2.3.), dar valoarea
agregatd se mentine la nivelul mediei regiunii. Concomitent, sectorul bancar romanesc si-a diminuat
din intensitatea cu care ar fi putut propaga eventuale socuri spre regiune (cu 17 la sutd in aceeasi
perioada).

Activele eligibile pentru tranzactionare si pentru garantare in cadrul operatiunilor de piatd monetara efectuate de BNR
sunt: titlurile emise de statul roman, certificatele de depozit emise de BNR, precum si alte categorii de active negociabile,
stabilite in baza unei hotarari a Consiliului de administratie al BNR. Bancile din Romania, inclusiv cele cu capital strdin,
nu au in bilanturi detineri semnificative de titluri suverane din afara Romaniei. Ponderea titlurilor emise de institutiile
guvernamentale nerezidente in activul agregat pe sistem bancar, la finele lunii iunie 2011, reprezenta 0,2 la suta, iar
ponderea acestora in totalul titlurilor aflate in portofoliul institutiilor de credit era de 1,4 la suta.

Tarile incluse in analiza sunt: Bulgaria, Croatia, Cehia, Ungaria, Polonia, Romania, Rusia, Turcia, Ucraina si tarile
baltice. Metoda de calcul al expunerilor regionale este preluatd din Fratzscher, M., On Currency Crises and Contagion,
Banca Centrald Europeana, nr. 139, aprilie 2002.
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Grafic 2.3. Senzitivitatea sectorului bancar Grafic 2.4. Productia si perspectivele industriei
romanesc la socurile regiunii prelucritoare in zona euro*
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Pana 1n prezent, pietele internationale au validat eforturile intreprinse de catre autorititile romane
pentru mentinerea echilibrelor macroeconomice si a stabilitatii financiare. In perioada martie 2009 —
august 2011, spread-ul CDS al Romaniei a coborat cu aproape 350 puncte de baza (ajungand la circa
300 puncte de baza, nivel asemanitor celui inregistrat de tarile din regiune). Cresterea tensiunilor
pe pietele financiare din ultima perioada s-a reflectat si pe piata CDS, majorarea spread-urilor fiind
observata pentru toate tirile din regiune. in luna iulie 2011, agentia de rating Fitch a imbunatatit
calificativul de credit aferent Romaniei, revenind la evaluarea acordatd inaintea declansarii crizei
(respectiv BBB-, corespunzitoare categoriei cu risc investitional redus). De asemenea, credibilitatea
politicilor publice a permis continuarea accesului la finantarea externd si in perioadele in care
investitorii internationali au avut o aversiune la risc mai pronuntatd (de exemplu, Romania a emis
pe pietele externe, in luna iunie 2011, obligatiuni pe termen mediu in valoare de 1,5 miliarde euro).
Continuarea procesului de reforme, in special al celui de consolidare fiscala, in baza acordului de
finantare de tip preventiv incheiat cu UE, FMI si BM este de natura sa confere coerenté politicilor
macroeconomice si financiare, contribuind la consolidarea increderii investitorilor si la diminuarea
riscului contagiunii de pe alte piete.

A doua vulnerabilitate asupra stabilitatii financiare provenind din mediul extern se referd la
incetinirea cresterii economice mondiale, in general, si din tarile partenere dezvoltate, in special.
De la data publicarii Raportului anterior, cresterea economiei globale a reintrat in teritoriul pozitiv
(5,1 la sutd in anul 2010, comparativ cu -0,5 la sutd in anul 2009, conform FMI si WEO, iunie
2011), dar perspectivele indica un risc de diminuare a ritmurilor de crestere. Dinamicile la nivelul
statelor se estimeaza a se caracteriza prin diferente relativ importante, reflectand conditii structurale
si conjuncturale specifice, ceea ce ar putea pune presiune pe stabilitatea financiara globala. Cel mai
probabil, Romania se va numara in anul 2011 printre tarile cu ritmuri relativ reduse de crestere
(1,5 la sutd, in raport cu 2,9 la sutd media regiunii ECE, conform Prognozei de primavard a CE), dar
perspectivele sunt de repozitionare pe o traiectorie cu ritmuri mai sustinute incepand cu anul 2012.
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Contextul economic din UE s-a imbunatatit de la data publicarii Raportului precedent, dar riscuri
importante se mentin. Media cresterii economice in UE a fost de 1,7 la sutd in anul 2010 (superioara
proiectiei CE din luna mai 2010 de 1 la suta), similard mediei din zona euro. Indicatorul de incredere
al managerilor din zona euro n perspectivele activitétii din industrie a revenit, din octombrie 2010,
la valori pozitive. Totusi, evolutiile nefavorabile de pe pietele financiare in conexiune cu criza
datoriilor suverane si implementarea masurilor de consolidare fiscald au determinat, incepand cu
luna aprilie 2011, o deteriorare a asteptarilor managerilor din zona euro, in pofida dinamicii sustinute
de crestere a comenczilor noi din industrie (Grafic 2.4.). Incetinirea ritmului de crestere economica din
trimestrul II 2011 in principalele tari partenere ale Romaniei (0,1 la sutd in Germania si zero la
suta in Franta, comparativ cu 0,3 la sutd estimat) arata ca procesul de reluare a cresterii economice
din UE ramane fragil, ceea ce poate afecta si relansarea economicd viguroasd in Romania.
Exporturile Romaniei au performat in ultima perioada peste media tarilor UE-10 (detalii in sectiunea
4.3.1. Deficitul contului curent), dar incertitudinile cu privire la evolutiile economice viitoare pe plan
international reclama continuarea politicilor macroeconomice prudente.

RAPORT ASUPRA STABILITATII FINANCIARE 2011 19



CAPITOLUL 3. SISTEMUL FINANCIAR
SI RISCURILE ACESTUIA

3.1. Structura sistemului financiar

Gradul de intermediere financiari s-a restrans usor in anul 2010 pe fondul activititii economice
in scidere si al tensiunilor din pietele financiare internationale. Institutiile de credit reprezinti
principala component a sectorului financiar, iar expunerile acestora fata de institutii financiare
din Roménia, precum si resursele atrase de la aceste institutii financiare sunt limitate si nu
prezinti risc semnificativ de contagiune directa in interiorul sistemului financiar.

Ponderea in PIB a activelor detinute si administrate de institutiile financiare, care reprezintd un
indicator de evaluare a gradului de intermediere financiard in economie, a scazut usor in anul 2010,
evolutia crescatoare din anii anteriori fiind intreruptd de activitatea economicd in scadere si de
tensiunile din pietele financiare internationale (Grafic 3.1.).

Grafic 3.1. Structura sistemului financiar Grafic 3.2. Evolutia componentelor sistemului
(pondere active nete in PIB) financiar in perioada 2008-2010
(variatii ale ponderilor sectoriale
in total sistem)
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In ceea ce priveste structura sistemului financiar, se observa o diminuare a ponderii institutiilor
financiare nebancare in perioada 2008-2010, intrucét nivelul ridicat al riscului de neplatd aferent
portofoliului acestora a condus la restrangerea activitatii de creditare in acest sector si implicit la
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reducerea activelor bilantiere. Aceasta evolutie a fost insotita de cresteri ale ponderilor celorlalte
segmente ale sectorului financiar (Grafic 3.2.). Avansul cel mai important a fost consemnat de
institutiile de credit (principala componenta a sistemului financiar) si fondurile deschise de investitii;
fondurile de pensii private au continuat sa isi extinda valoarea activelor administrate, atingdnd nivelul
de 0,9 la suta din PIB la finalul anului 2010.

Riscul de contagiune internd, evaluat atat prin
expunerile institutiilor de credit fatd de
institutii financiare din Romania, cét §i prin

Grafic 3.3. Ponderea in bilantul institutiilor de credit
a expunerilor si resurselor atrase de la
institutii financiare interne

7 Procente resursele atrase de acestea de la institutii

financiare din Romania, este scazut. Analizind
6 bilantul institutiilor de credit, se observa o
5 diminuare a ponderii expunerilor si a resurselor

atrase de la institutii financiare din Romania
pe parcursul anului 2010 (Grafic 3.3.). Acestea
sunt monitorizate in vederea identificarii unor
potentiale surse de risc, nefiind necesara
implementarea unor masuri de remediere.
Analizele privind expunerile intersectoriale
nu au identificat riscuri ce pot afecta stabilitatea
sistemului financiar.

2008 2009

ACTIV

2010 2008 2009 2010

PASIV Reglementarea financiara nu solutioneaza

B institutii de credit
B societati de asigurari §i fonduri de pensii
B alte companii din sectorul financiar

B participatii la capitalul companiilor din sectorul financiar

in totalitate problema contagiunii interne.
Cu toate acestea, reglementarile sectoriale
prevad limite ale expunerilor pentru reducerea
contagiunii intersectoriale.

Sursa: BNR . < . e e .
Evolutia numarului de institutii financiare pe

parcursul anului 2010 nu indica schimbari
importante 1n cazul institutiilor care administreazd cea mai mare parte a activelor din sectorul
financiar. Incetinirea semnificativi a declinului activititii economice a permis desfasurarea activitatii
de intermediere financiara fara un volum ridicat de fuziuni si achizitii, riscurile fiind administrate in
interiorul institutiilor financiare sau al grupurilor financiare din care fac parte. Se observa o majorare
a numarului de brokeri de asigurari si fonduri deschise de investitii, dar si o restrangere a numarului
de societati de servicii de investitii financiare. Cu toate cé piata de capital a suferit corectii importante
in perioada 2008-2010, determinate 1n principal de criza financiara internationald, redresarea din
ultima perioadad a cotatiilor bursiere a crescut interesul investitorilor pentru plasamentele in fonduri
de investitii (Tabel 3.1.).
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Tabel 3.1. Numaérul institutiilor financiare active in Romania

sfarsit de perioada

2008 2009 2010

Institutii de credit 43 42 42
Societdti de asigurare 44 45 43
Brokeri de asigurare 459 510 567
Fonduri de pensii private 23 25 22
Fonduri deschise de investitii 54 52 58
Fonduri inchise de investitii - 15 18
Societati de investitii financiare (SIF) 5 5 5
Societati de servicii de investitii financiare 66 64 55
Institutii financiare nebancare (Registrul general)!’ 238 228 207
Institutii financiare nebancare (Registrul de evidentd) 4513 4802 5009

Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP

3.2. Sectorul bancar

3.2.1. Evolutii structurale

Sub aspectul numaérului de institutii de credit si al actionariatului, anul 2010 si primul semestru
al anului 2011 nu aduc o situatie sensibil modificata comparativ cu cea prezentata in ultimul
Raport asupra stabilitdtii financiare. Gradul de concentrare a sistemului bancar roméanesc,
situat sub media UE, ramane moderat, cu o crestere mai pronuntatia in cazul depozitelor.
Gradul de intermediere financiari continui si se situeze sub valorile inregistrate de celelalte
state membre ale UE.

Pe parcursul anului 2010 si in primul semestru al anului 2011 nu au avut loc schimbari
semnificative in structura sectorului bancar romanesc!. In comparatie cu anul 2009, numarul
institutiilor de credit a ramas constant. Din totalul de 40 de banci cu capital majoritar privat,
26 (cu una mai mult decat in 2009) sunt cu capital strdin, iar numarul sucursalelor bancilor strdine
s-a redus de la 10 Ia 9 (Tabel 3.2.).

19 potrivit Legii nr. 93/2009 privind institutiile financiare nebancare.

'n anul 2010, singura modificare in structura sistemului bancar romanesc a constat in infiintarea, in luna mai, a
GE Garanti Bank SA si preluarea de catre aceasta, prin transfer, a intregii activitati a sucursalei din Romania a Garanti Bank
International N.V. Un numar de 24 de institutii de credit din strainatate au notificat BNR intentia de a oferi in mod direct
servicii financiare pe teritoriul Romaniei.
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Tabel 3.2. Indicatori structurali ai sistemului bancar romanesc

sfarsit de perioada
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2311

Numar institutii de credit 39 40 40 39 42 43 42 42 42
Numar banci cu capital majoritar
privat 36 38 38 37 40 41 40 40 40
Numar banci cu capital majoritar
strdin, din care: 29 30 30 33 36 37 35 35 35

— sucursale ale bancilor straine 8 7 6 7 10 10 10 9 9
Ponderea in total active
a bancilor cu capital majoritar
privat (%) 62,5 93,1 94 945 947 946 92,5 924 93,1
Ponderea in total active a bancilor
cu capital strain (%) 58,2 62,1 622 88,6 88 88,2 853 85,0 85,4
Ponderea primelor cinci banci
in total active (%) 63,9 592 58,8 603 563 543 524 527 53,6
Indicele Herfindahl- Hirschmann
(puncte) 1264 1120 1124 1171 1046 926 857 871 895
Sursa: BNR

Similar anului 2009, pe parcursul lui 2010 si in primul semestru din 2011, bancile cu capital austriac
au continuat sa detind in activul agregat cea mai mare cota de piatad (38,8 la sutd), fiind urmate
de cele cu capital grecesc (15,5 la sutd). Capitalul grecesc ramane majoritar (30 la sutd) in randul
bancilor cu capital strdin, situat insa pe un trend descrescator (Grafic 3.4.). Acelasi trend este urmat
si de reprezentantele capitalului austriac (21 la sutd) si francez (4,3 la sutd). Ponderea capitalului
olandez in total capital strdin a Inregistrat o crestere semnificativa pe parcursul anului 2010 (pana
la 15 la sutd), datoritd suplimentérilor efectuate cu ocazia infiintarii in luna mai 2010 a filialei
GE Garanti Bank S.A.

Grafic 3.4. Ponderea capitalului social al institutiilor de credit in total capital striin
si cota de piata a acestora in functie de tara de origine
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Continuarea declinului economic si in anul 2010 a stimulat tendinta de reducere a cheltuielilor,
manifestatd de catre banci, prin restrangerea retelei teritoriale cu 225 unitati $i a numarului de
salariati cu 1 145; in primul semestru al anului 2011 reducerea a fost mult mai lenta (Grafic 3.5.).
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Din perspectiva numarului de unitati teritoriale, dar i a numarului de institutii de credit la 100 000
de locuitori, sistemul bancar din Roméania continud sa se situeze sub media europeand (Grafic 3.6.).

Grafic 3.5. Evolutia numirului de unitati si a
numirului de salariati pe sistem bancar
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Grafic 3.6. Numirul de institutii de credit si de
unitati teritoriale 1a 100 000 locuitori
(comparatie internationali)
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Gradul de intermediere financiara, calculat pe baza ponderii activelor, creditelor si a depozitelor in
PIB!? ale bancilor care isi desfasoara activitatea pe teritoriul Romaniei, continua sa se situeze mult
sub media UE si chiar sub valorile inregistrate de celelalte noi state membre (Grafic 3.7.).

Grafic 3.7. Gradul de intermediere financiara (comparatie internationala)
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12 Sursa utilizatd pentru determinarea gradului de intermediere financiard o constituie statisticile monetare: BCE — Statistical
Data Warehouse.
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Gradul de concentrare a activelor sistemului bancar romanesc (Grafic 3.8.) a avut o traiectorie
descendenta pana la finele anului 2009; pe parcursul anului 2010, acesta a inregistrat o usoara
crestere, situatd insd sub media UE. Ponderea detinutd in total de depozitele atrase de primele
cinci banci releva, de asemenea, un grad de concentrare in crestere in anul 2010. Totodata, indicele
Herfindahl-Hirschmann pune in evidentd un grad de concentrare mai ridicat la nivelul depozitelor in
comparatie cu cel corespunzator activelor sau creditelor.

Grafic 3.8. Gradul de concentrare a sistemului bancar din Roméania

procente

68

66

64 A

o L2\ A 7\

@\ 7"\ \

O 1\ N

o \. \ \ 7/

50 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
NN T VO D AN T VOO —~ AN T VO >0~
[ R e R e I =R e R e R e R [ R e R I = = R e R e i [ R e R I = = R e R e i
S O O O O O O O O O S O O O O O O O O O S O O O O O O O O O
A aQaaq SRS RS RS IS IR S IR S IR S IR SR SRS RS RS IR S IR S IR S IR S IR R

@ » »
Ponderea activelor primelor Ponderea creditelor primelor Ponderea depozitelor primelor
5 banci in total active 5 banci in total credite 5 banci in total depozite
Sursa: BNR

Pentru active, valoarea indicelui Herfindahl-Hirschmann a fost in scadere incepand cu anul 2006,
indicand un grad moderat de concentrare. Valoarea de 895 puncte consemnata in iunie 2011 plaseaza
Romania sub media de 1102 puncte inregistrata la nivelul UE (Grafic 3.9.).

Grafic 3.9. Gradul de concentrare a activelor (comparatie internationali)
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Nota: Pentru tarile UE au fost disponibile date aferente anului 2009.

Sursa: BNR, BCE — EU Banking Structures
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3.2.2. Evolutii 1a nivelul bilantului agregat al institutiilor de credit

De la data publicarii ultimului Raport asupra stabilitdtii financiare, activul bilantier agregat s-a
redus in termeni reali, in principal pe seama accentuirii contractiei activititii de creditare, in linie
cu continuarea procesului de dezintermediere in numeroase economii ale lumii. Evolutia creditelor
reflectd cresterea prudentei atit pe partea cererii, cit si pe cea a ofertei. Reculul creditelor acordate
populatiei a fost mai amplu decit cel inregistrat la nivelul companiilor, sugerand accentuarea
procesului de dezintermediere financiara la nivelul acestei categorii de clienti. Baza de depozite
atrase de la populatie si-a mentinut tendinta descendenti; diminuarea a fost contrabalansata
partial de infuziile de capital efectuate de actionarii bancilor. Finantarea activelor pe termen lung
cu resurse atrase pe termen scurt riméne o vulnerabilitate a sectorului bancar.

3.2.2.1. Dinamica activelor bancare

Analiza activului bilantier agregat a confirmat tendintele identificate in Raportul precedent:
(i) temperarea activitatii bancare, in principal ca urmare a restrngerii activitatii de creditare;
(ii) cresterea expunerii fatd de sectorul guvernamental si (iii) diminuarea soldului plasamentelor
institutiilor de credit la banca centrald, in principal ca efect al reducerii rezervelor minime obligatorii.

Dinamica activului bilantier agregat s-a mentinut negativa in termeni reali pe parcursul intregii
perioade analizate'’. Evolutia a fost imprimatd, in mare parte, de persistenta procesului de
dezintermediere (variatia anuala reald a soldului creditului acordat sectorului privat s-a adancit in
teritoriul negativ, inregistrand -3,0 la sutd in 2010 si respectiv -6,1 la suta in iunie 2011); o contributie
a revenit §i accelerarii ratei anuale a inflatiei in cea de-a doua jumatate a intervalului, ca urmare a
efectelor de runda intai ale majorarii cotei standard a TVA, precum si a efectului statistic al modificarii
cursului de schimb leu/euro.

Din perspectiva structurii (Tabel 3.3.), volumul creantelor asupra sectorului nebancar autohton a
ramas preponderent, concentrand 72,5 la suta din totalul activelor bancare la finele lunii iunie 2011.

Tabel 3.3. Structura activelor institutiilor de credit care opereazi in Roménia

procente in total activ

2010 2010 2010 2010 2011 2011
2005 2006 2007 2008 2009 mar. iun. sep. dec. mar. iun.

Active interne, din care: 96,5 97,4 983 985 96,9 97,1 98,0 97,6 973 973 975
Creante asupra BNR

si inst. de credit, 40,0 349 28,8 238 186 159 162 156 16,5 152 13,9
din care:

—creante asupra BNR 37,5 31,3 249 21,8 157 12,9 13,8 13,2 142 13,1 118
Creante asupra

sectorului nebancar

autohton, din care: 48,5 548 61,2 634 675 704 71,1 71,1 704 71,2 725
— creante asupra
sectorului
guvernamental 1,9 1,6 3,7 50 12,7 142 14,1 145 15,8 16,3 17,1
— creante asupra
corporatiilor 30,2 30,8 299 292 273 285 28,8 28,7 28,0 28,5 29,0
— creante asupra
populatiei 16,4 224 276 292 275 27,7 282 279 26,6 264 264
Alte active 8,0 7,7 83 11,3 10,8 10,8 10,7 109 104 10,9 11,1
Active externe 3,5 2,6 1,7 1,5 3,1 2,9 2,0 2,4 2,7 2,7 25

Sursa: BNR — Bilantul monetar agregat al institutiilor de credit

13 Variatia anuala in termeni reali a activului bilantier agregat a fost de -4 la sutd la valoare netd, respectiv de circa
-2 la sutd la valoare bruta in anul 2010 si de aproape -5 la sutd, respectiv -3 la sutd in iunie 2011.
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Comparativ cu perioada similard a anului anterior, cresterea ponderii soldului creantelor asupra
sectorului nebancar autohton cu 1,4 puncte procentuale la finele lunii iunie 2011 s-a datorat exclusiv
segmentului guvernamental (+3 puncte procentuale, pana la 17,1 la suta). Creantele guvernamentale
si-au mentinut dinamica reald pozitivd, in termeni anuali, pe Intreaga perioada analizata (36,1 la sutd
in iunie 2010, respectiv 21,4 la suta in decembrie 2010 si 17,1 la sutd in iunie 2011), mult mai
temperata, insa, fata de perioada de debut al crizei in Romania (214,5 la suta in iunie 2009, respectiv
159,1 la sutd in decembrie 2009). Evolutia a fost influentatd de intensificarea riscurilor asociate
atdt companiilor, cat si populatiei, afectdnd atat cererea, cat si oferta de credit, dar si de cresterea
necesitatilor de finantare ale guvernului, indeosebi in prima parte a perioadei analizate.

Ponderea celorlalte doud segmente ale sectorului nebancar autohton (companii si populatie) a
consemnat variatii mixte in structura activului bilantier, insa de mica amplitudine: creantele asupra
companiilor au oscilat marginal in jurul valorii de 29 la suta, in timp ce creantele asupra populatiei
si-au redus proportia fatd de aceeasi perioadd a anului anterior (cu 1,8 puncte procentuale, pana la
26,4 la sutd la finele lunii iunie 2011). Modificérile s-au produs in contextul in care: (i) contractia
anuala, in termeni reali, a creditelor acordate companiilor a fost nesemnificativa in anul 2010
(-0,4 la suta), accentudndu-se 1nsa in iunie 2011 (-2,7 la sutd), iar (ii) scaderea anuala in termeni reali
a soldului creditelor acordate populatiei a fost mai pronuntata (-5,6 la suta, respectiv -9,5 la suta).
Dinamica segmentului populatiei a fost afectatd, in mare parte, de accentuarea tendintei descendente
a creditului de consum', dar si de incetinirea ritmului de crestere a creditului ipotecar, posibil si ca
efect al intreruperii temporare a programului guvernamental Prima casd.

Din punct de vedere al monedei de denominare a creditelor acordate sectorului privat, componenta in
valuta a ramas preponderenta (62,9 la sutd), in conditiile in care valorile ritmurilor anuale de crestere
au ramas pozitive, pe un trend, insa, descendent (exprimat in euro, creditul in valutd s-a majorat in
termeni anuali cu 8,3 la sutd in 2010 si cu 4,8 la sutd in iunie 2011). Soldul creditelor acordate in
lei a continuat sa se restranga (-10,1 la suta, respectiv -6,5 la sutd, variatie anuala in termeni reali la
ambele momente de referintd), declinul fiind mai puternic pe segmentul populatiei.

Din perspectiva scadentei, activitatea de creditare s-a restrans in termeni reali pe toate tipurile de
credite, mai pronuntat in cazul creditelor pe termen scurt; influenta acestor variatii asupra ponderilor
detinute de cele trei categorii in totalul portofoliului de credite a fost marginala. Astfel, la finele lunii
iunie 2011, creditele acordate pe termen lung raméan dominante (57 la sutd), creditele acordate pe
termen scurt si mediu inregistrand ponderi relativ apropiate (de circa 21 la sutd).

Pentru ultimele doua luni ale semestrului I 2011 se poate vorbi de o relativa revigorare a activitatii
de creditare, sugerata de intrarea 1n teritoriu pozitiv a variatiilor lunare ale soldului creditului acordat
sectorului privat, ca efect al majorarii volumului creditelor noi. Posibilii factori favorizanti ai acestei
evolutii au fost: (i) reducerea ratelor de dobanda aferente creditelor noi in lei; (ii) usoara relaxare a
standardelor de creditare' si (iii) relativa imbunatatire a perceptiei privind redresarea economica.

O altd modificare semnificativa in structura activului bilantier agregat a fost consemnata la nivelul
creantelor asupra bancii centrale §i asupra institutiilor de credit, care au scazut cu 2,3 puncte

14 Restrangerea creditului de consum a fost mai severa in a doua parte a anului 2010, pe fondul: (i) accentudrii reducerii
venitului salarial, inclusiv prin ajustarea cu 25 la suta a salariilor din sectorul public incepand cu luna iulie, (ii) mentinerii
perspectivelor nefavorabile privind locurile de munca si (iii) cresterii ratelor de dobanda la creditele noi, in principal ca
urmare a majorarii marjelor practicate de banci in urma aplicarii OUG nr. 50/2010 privind contractele de credit pentru
consumatori.

15 Potrivit Sondajului BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei din luna mai 2011, unele dintre
conditiile de creditare au devenit mai putin restrictive incepand cu prima parte a anului 2011.
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procentuale la finele Iunii iunie 2011 fata de iunie 2010, pana la 13,9 la suta; descresterea a fost data
de creantele asupra bancii centrale (-2 puncte procentuale, pand la 11,8 la sutd), a caror dinamica
anuala reald s-a mentinut in teritoriu negativ pe intreaga perioada analizata (-30,6 la suta in iunie
2010, respectiv -12,0 la sutd in decembrie 2010 si -17,3 la sutd in iunie 2011). Evolutia plasamentelor
la banca centrala a fost 1n principal consecinta diminudrii volumului rezervelor minime obligatorii,
pe fondul restrangerii bazei de finantare a institutiilor de credit si al reducerii nivelului ratei RMO.
o caracteristicd importantd a bancilor din Romaénia, inclusiv a celor cu capital strain, reflectind, in
principal, cerintele de natura prudentiala privind rezervele minime obligatorii.

3.2.2.2. Evolutia surselor de finantare proprii, atrase si imprumutate
Analiza 1n dinamica a pasivului bilantier agregat a relevat urmatoarele tendinte:

i) plasarea pe un palier negativ, in termeni reali, a dinamicii aferente soldului depozitelor atrase
de la companii si populatie incepand cu luna iulie 2010, pentru prima data in ultimii zece ani;

ii) persistenta finantarii pe termen scurt;
iii) mentinerea dependentei fata de finantarea externd la niveluri relativ ridicate;

iv) majorarea surselor proprii prin infuzii de capital efectuate de actionarii institutiilor de credit.

Dinamica anuald reald a depozitelor atrase de la companii si populatie a continuat sa fie negativa
(-2,0 la sutd in anul 2010, respectiv -5,0 la sutd la sfarsitul lunii iunie 2011), in contextul:
(1) scaderii veniturilor, (ii) mentinerii unui grad ridicat de indatorare in cazul populatiei in pofida
reducerii in termeni reali a stocului de credite acordate acestui segment al clientelei bancare si
(iii) cresterii interesului pentru titlurile de stat. Tendinta de restrangere a depozitelor a fost vizibila
in cazul ambelor categorii de clienti, mai pronuntatd in cazul companiilor (-6,7 la suta fatd de
-3,9 la suta in cazul populatiei, variatii anuale reale la iunie 2011). Cu toate acestea, ponderea acestor
depozite in totalul pasivelor bancare (Tabel 3.4.) a ramas semnificativa, fluctudnd in jurul valorii de
46 la suta.

Tabel 3.4. Structura pasivelor institutiilor de credit care opereazi in Roménia

procente in total pasiv
2010 2010 2010 2010 2011 2011
mar. iun. sep. dec. mar. iun.

2005 2006 2007 2008 2009

Pasive interne, 791 77,5 71,7 693 73,7 73,5 73,0 73,6 73,1 732 728
din care:

— depozite

interbancare 2.5 3,6 3,8 2,1 5,4 29 24 25 34 2.5 2,6

— depozite atrase
de la sectorul
guvernamental 3,5 3,1 2.9 3,1 2,1 2,1 23 2.2 1,7 2.5 1,6

— depozite atrase
de la companii si

de la populatie 57,5 550 497 44,6 460 47,1 459 462 462 46,1 452
— capital sirezerve 122 11,8 99 10,7 12,1 13,3 13,7 145 143 151 151
— alte pasive 34 40 54 88 81 81 87 82 175 78 83

Pasive externe 209 22,5 283 30,7 263 265 270 264 269 268 272

Sursa: BNR — Bilantul monetar agregat al institutiilor de credit
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Resursele atrase cu scadente pand la un an (Grafic 3.10.) continua sa fie preponderente in cazul
clientilor rezidenti, mentindndu-se, astfel, necorelarea pe maturitati a activelor si pasivelor. Depozitele
atrase de la clientii nerezidenti sunt predominante pe termen mediu si lung.

Grafic 3.10. Ponderea in pasiv a depozitelor atrase de la rezidenti (companii si populatie)
si nerezidenti, pe scadente
procente
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Dinamica anuala reald aferenta soldului pasivelor externe s-a diminuat marginal (-0,5 la sutd) in
2010, accentuandu-se in iunie 2011 (-2,8 la sutd). In structura bazei externe de finantare, pozitia
dominanta revine in continuare resurselor atrase de la bancile-mama (84,3 la sutd), indeosebi cu

scadente majoritar de peste un an. Ca pondere in totalul bilantier, pasivele externe au oscilat ugor in
jurul valorii de 27 la suta.

Pe intreaga perioada analizatd, institutiile de credit au continuat sa-si consolideze baza de capital
(capitalul social s-a majorat in termeni reali cu 9,1 la sutd 1n cursul anului 2010, respectiv cu 4,2 la suta
in primul semestru din 2011). Aporturile noi de capital au fost efectuate de actionarii institutiilor
de credit, in cea mai mare parte la solicitarea bancii centrale, in principal pentru consolidarea
solvabilitatii in vederea contracararii efectelor asociate deteriorarii calitétii portofoliului de credite.

3.2.3. Adecvarea capitalului

Capitalizarea bincilor romanesti raiméne confortabilid (14,2 la suti in iunie 2011, fata de
14,7 1a suti in decembrie 2009 si 15 la suti in decembrie 2010), asigurand conditii bune pentru
indeplinirea cerintelor suplimentare de capital Basel III. Cumulul de factori care au asigurat
stabilitatea sistemului bancar romanesc include masurile adoptate de banca centrala in vederea
cresterii capacitatii institutiilor de credit de a rezista la socurile provenind din zona economica,
indeplinirea angajamentelor asumate de béincile mamaé ale principalelor noua subsidiare cu

activitate in Romania de a furniza ex ante capital suplimentar, precum si manifestarea unei
prudente crescute in activitatea de creditare.

in perioada urmitoare, provocirile pot fi generate de necesitatea schimbirii modelului
de activitate al bancilor in conditiile unui mediu concurential, dar si de modalitatea de
implementare a noului cadru de reglementare Basel I1I.
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3.2.3.1. Evolutia fondurilor proprii de care dispun béncile persoane juridice romine

In pofida conditiilor adverse in care s-a desfisurat activitatea bancard in perioada parcursi de la
precedentul Raport asupra stabilitdtii financiare, caracterizata de manifestarea ampla a riscului de
credit, volumul agregat al fondurilor proprii apartindnd bancilor persoane juridice roméane a continuat
sd se mentind la un nivel corespunzator (apropiat de cel de la finele anului 2009). Perioada analizata
a adus noi provocari pentru institutiile de credit. In conditiile in care profitul obtinut din activitatea
bancard a consemnat o restrAngere semnificativd (cuantumul profitului auditat aferent exercitiului
financiar 2010, utilizat pentru calculul fondurilor proprii, a cumulat un nivel ce reprezenta 68 la suté din
rezultatul financiar pozitiv raportat in anul anterior), actionarii institutiilor de credit au fost chemati sa
contribuie cu noi injectii de capital (nivelul acestora a cumulat in anul 2010 aproximativ 650 milioane
euro). Majordrile substantiale de capital au asigurat mentinerea capacitatii institutiilor de credit de a
absorbi pierderile neasteptate rezultate din manifestarea riscurilor care decurg din activitatea bancara.
Banca centrala a intérit rolul de tampon pe care 1l indeplinesc fondurile proprii de nivel 1 in cadrul
fondurilor proprii totale si, respectiv, in bilantul institutiilor de credit, precizand prin reglementari'® ca
fondurile proprii de nivel 1 trebuie sd poatd fi utilizate in orice moment si cu prioritate pentru a absorbi
pierderile, sa nu implice costuri fixe pentru bancd si sd fie efectiv puse la dispozitia acesteia, respectiv
sd fie integral pldtite.

In luna decembrie 2010, cadrul de reglementare privind fondurile proprii ale institutiilor de credit
a fost modificat'’. O noutate importanta se referd la reglementarea conditiilor privind introducerea
instrumentelor de capital hibride printre componentele fondurilor proprii de nivel 1.

Caseta 1. Noul cadrul de reglementare privind fondurile proprii:
instrumentele de capital hibride

In vederea asigurarii unei calitati corespunzitoare a instrumentelor de capital hibride, prin prevederile
Regulamentului BNR-CNVM nr. 15/18/30.09.2010 pentru modificarea si completarea Regulamentului
BNR-CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii,
au fost impuse o serie de cerinte pe care acestea trebuie sa le iIndeplineasca, in calitatea lor de componenta a
fondurilor proprii de nivel 1, printre care: (i) sa fie emise pe durata nedeterminatd sau sa aiba scadenta, potrivit
contractului initial, de cel putin 30 de ani; (ii) pot include una sau mai multe optiuni de cumparare (call
options) la discretia exclusiva a emitentului, dar nu pot fi rascumparate cel putin 5 ani de la data includerii
sumelor aferente acestora in calculul fondurilor proprii; (iii) pot sa prevada un stimulent de rascumparare
pentru institutia de credit doar dacd acesta se considera a fi moderat i nu va interveni mai devreme de
10 ani de la data emiterii instrumentelor. In conformitate cu prevederile art. 8' lit.c din regulament, Banca
Nationald a Romaniei va defini notiunea de stimulent moderat de rascumparare; (iv) instrumentele emise pe
durata determinata si nedeterminatd pot fi rascumparate numai cu aprobarea prealabild a Bancii Nationale
a Romaniei; (v) prevederile care guverneaza instrumentul trebuie sa asigure, prin mecanisme adecvate, ca
principalul, dobanda sau dividendul neplatite acopera pierderile si nu impiedica recapitalizarea institutiei de
credit. Banca Nationala a Romaniei va reglementa modul in care trebuie sa se deruleze aceste mecanisme;
(vi) in cazul falimentului sau lichidarii institutiei de credit, instrumentele de capital hibride au rang de
prioritate la plata inferior celui aferent titlurilor pe durata nedeterminata si altor instrumente de aceeasi natura
care indeplinesc, cumulativ, conditiile generale privind caracterul subordonat.

In plus, reglementarea impune restrictii la plata dobanzii sau dividendelor aferente instrumentelor de
capital hibride, atunci cand este necesar, pe o perioada nelimitatd de timp, pe baza necumulativa. In cazul

16 Regulamentul BNR-CNVM nr. 11/14/23.09.2010 pentru modificarea si completarea Regulamentului BNR-CNVM
nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii, aprobat prin Ordinul BNR si
al CNVM nr. 15/112/2006 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 690 din 14.10.2010), art. 3 alin. 3.

17 Regulamentul BNR-CNVM nr. 15/18/30.09.2010 pentru modificarea si completarea Regulamentului BNR-CNVM
nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii (publicat in Monitorul
Oficial, Partea I, nr. 725 din 01.11.2010).
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in care institutia de credit nu indeplineste cerintele de capital in conformitate cu reglementérile in vigoare,
aceasta este obligata sd inceteze plata dobanzii sau dividendelor aferente instrumentelor de capital hibride.
acesteia incetarea platilor de dobanzi sau dividende, criteriile avute in vedere la formularea unei asemenea
solicitari urmand a fi reglementate de catre Banca Nationald a Romaniei.

Aprobarea prealabilad pentru rascumpararea instrumentelor emise pe durata determinatd si nedeterminata
se poate obtine numai in conditiile in care, In opinia bancii centrale, atat situatia financiara, cat si cea a
solvabilitatii institutiei de credit nu sunt afectate in mod semnificativ. Banca Nationala a Romaniei poate
solicita, in contextul acordarii aprobarii prealabile, inlocuirea instrumentelor de capital hibride cu elemente
din categoria capitalului social sau a instrumentelor de capital hibride avand aceeasi calitate sau o calitate mai
buna. De asemenea, Banca Nationala a Romaniei poate solicita suspendarea rascumpararii instrumentelor
emise pe durata determinata in cazul in care institutia de credit nu indeplineste cerintele de capital prevazute
de reglementarile in vigoare, o astfel de solicitare putand fi formulatd si in alte cazuri, n functie de situatia

Regulamentul specifica faptul ca incetarea platii dobanzilor sau dividendelor aferente instrumentelor de
capital hibride nu aduce atingere dreptului institutiei de credit de a inlocui plata acestora cu o plata sub
forma actiunilor, cu conditia ca orice astfel de mecanism alternativ de plata a dobanzilor/dividendelor sa
permita bancii pastrarea resurselor financiare. Banca Nationala a Romaniei va reglementa conditiile specifice
de derulare a mecanismelor alternative de plata a dobanzilor sau dividendelor.

In plus fata de criteriile mentionate, in vederea asigurarii unei calitati corespunzatoare a elementelor componente
ale fondurilor proprii de nivel 1, regulamentul impune si o serie de limitari cu privire la instrumentele de
capital hibride, in functie de gradul de indeplinire a caracteristicilor mai sus mentionate, astfel:

a) valoarea totala a instrumentelor care, prin contract, trebuie sa fie convertite in timpul situatiilor de urgenta
si care, la initiativa Bancii Nationale a Romaniei, pot fi convertite in orice moment, pe baza analizei

dotare, nu poate depasi 50 la suta din valoarea fondurilor proprii de nivel 1;

b) 1n situatia in care valoarea instrumentelor mentionate la lit. a) nu atinge 50 la sutd din valoarea fondurilor
proprii de nivel 1, in cadrul respectivei limite, toate celelalte instrumente nu pot depasi 35 la suta din
valoarea fondurilor proprii de nivel 1;

¢) in cadrul limitelor prevazute la lit.a) si b), instrumentele emise pe durata determinata si instrumentele ale
caror prevederi stipuleaza un stimulent de rascumparare nu pot depasi 15 la sutd din valoarea fondurilor
proprii de nivel 1;

d) valoarea elementelor ce exced limitele prevazute la lit. a) — ¢) este supusa limitarii prevazute in cadrul
art. 21 alin. 1.

Regulamentul BNR-CNVM nr. 15/18/30.09.2010 a intrat in vigoare la data de 31 decembrie 2010.

Aceastda completare a cadrului de reglementare a avut ca obiectiv implementarea la nivel national
a directivelor europene in materie'® si, respectiv, asigurarea unor conditii competitive egale pentru
institutiile de credit internationale care desfdsoard activitate bancard in diferitele tari ale Uniunii
Europene. In cadrul raportarii fondurilor proprii transmise pentru perioada decembrie 2010 — junie
2011, institutiile de credit din Roménia nu au raportat sume aferente pozitiilor de instrumente de
capital hibride. Prin urmare, efectele extinderii cadrului de reglementare urmeaza a fi evaluate in
perioada urmatoare.

Supravegherea atenta a sistemului bancar si atitudinea proactiva a bancii centrale in perioada
manifestarii efectelor indirecte ale crizei financiare internationale asupra sistemului financiar
romanesc au asigurat mentinerea in anul 2010 a unei evolutii pozitive a surselor proprii ale institutiilor
de credit persoane juridice romane, calculate la nivel agregat. Fondurile proprii au consemnat un

18 Directiva 2009/111/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 septembrie 2009 de modificare a Directivelor
2006/48/CE, 2006/49/CE si 2007/64/CE, publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. L302 din 17 noiembrie 2009.
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avans in termeni reali de 10,6 la suta la finele anului 2010 (Grafic 3.11.), utilizand ca baza fixa nivelul
raportat la data de 30.09.2008 (considerata drept moment de la care criza financiara internationala
a devenit manifestd In Romania), insd acesta se situeazd pe un trend descrescator (in iunie 2011,
avansul s-a diminuat cu aproximativ 5,5 puncte procentuale). Un trend mai favorabil au inregistrat
fondurile proprii de nivel 1 care erau, la finele anului 2010, cu 16 la sutd mai mari comparativ cu

nivelul de baza, evolutie datorata in principal recapitalizarilor efectuate de actionari, cresterile fiind
superioare inflatiei cumulate.

Din perspectiva evolutiilor anuale, in termeni reali, atdt fondurile proprii, cat si principala lor
componentd — fondurile proprii de nivel 1 — au intrat intr-o zona negativa incepand cu trimestrul IV
2010 (Grafic 3.12.), in contextul unei inflatii temporar ridicate (variind in jurul valorii de 8 la suta
in perioada parcursa de la ultimul Raport asupra stabilitatii financiare) generate in primul rand de
efectul de runda intéi al majorarii cu 5 puncte procentuale a cotei standard a taxei pe valoarea adaugata.
La aceastd evolutie contribuie si nivelul relativ 1nalt al fondurilor proprii in perioadele anterioare,
cand institutiile de credit au beneficiat de o capacitate superioard de a obtine profit din activitatea
bancara. Este de remarcat faptul cé variatia negativa a fondurilor proprii nu depaseste nivelul inflatiei.

Grafic 3.11. Evolutia fondurilor proprii totale Grafic 3.12. Evolutia fondurilor proprii totale
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Fondurile proprii de nivel 1 — definite ca nucleu al surselor proprii apartinand institutiilor de credit
prin prisma criteriilor permanentei, flexibilitatii platilor si capacitatii de absorbtie a pierderilor —
au continuat s sustind Intr-o proportie covarsitoare (aproximativ 80 la sutd) fondurile proprii totale
in perioada parcursa de la ultimul Raport asupra stabilitdtii financiare (Tabel 3.5.).

Impactul modificarii anterioare a cadrului de reglementare, prin permisiunea acordatd bancilor
de a utiliza profitul auditat in calculul fondurilor proprii de nivel 1, a fost modest si in anul 2010
(2,5 la suta din fondurile proprii totale in decembrie 2010, comparativ cu aproximativ 4 la sutd
la finele anului anterior). Cauzele rezida in volumul semnificativ al cheltuielilor cu provizioanele
pentru riscul de credit, dar si in erodarea profitului operational ca urmare a ajustarii descendente a
dobénzilor aferente activelor detinute (in principal credite si titluri de stat). In anul 2011 asistam la
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o incepere a diminuarii presiunii exercitate de calitatea activelor — proces care va deveni mai vizibil
odata cu reluarea cresterii economice §i a activitatii de creditare — 1n timp ce provocdrile generate
de accentuarea competitiei pe piata bancard (cu efect asupra diminudrii marjei dintre dobanzile
active si cele pasive) sunt preconizate a se manifesta in continuare. Bancile care desfasoara activitate
in Romania vor fi nevoite sa-si ajusteze costurile astfel incat sd raména profitabile intr-un mediu
caracterizat de adancirea competitiei.

Tabel 3.5. Evolutia fondurilor proprii si a indicatorilor de adecvare a capitalului

procente

sep.  dec. dec. mar. iun. sep. dec. mar. iun.

2008 2008 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011

Procent din fonduri proprii totale: 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fonduri proprii de nivel 1, din care: 76,7 77,2 784 79,8 79,3 79,7 80,3 81,0 80,1
Capital social 48,7 43,77 46,0 473 498 51,3 508 51,7 53,1
Prime de capital 4.4 3,8 4,0 6,1 6,1 5,8 5,7 5,8 5,8
Rezerve legale 28,2 34,6 334 33,0 32,6 324 323 30,2 30,2
Profitul perioadei curente (auditat) - - 3,75 0,0 0,0 0,7 2,5 0,0 0,0
Pierderea perioadei curente 06 -0,7 -22 -12 -30 -35 -5,0 -0,5 -2,6
Fonduri proprii de nivel 2, din care: 23,3 228 21,6 20,2 20,7 203 19,7 19,0 19,9
Rezerve din reevaluare 9,6 8,1 6,06 5,9 5,6 5,7 5,6 57 5,7
imprumuturi subordonate (net) 15,2 15,8 172 15,7 16,6 16,3 15,7 15,0 15,2

Imprumuturi subordonate (brut) 17,5 179 20,1 19,0 204 20,7 20,3 20,0 20,7

Raportul de solvabilitate (>8 la suta) 11,9 13,8 14,7 150 143 14,6 15,0 14,9 14,2
Rata fondurilor proprii de nivel 1 10,0 11,8 134 142 134 13,8 14,2 14,5 13,6

Sursa: BNR

Calitatea corespunzatoare a fondurilor proprii de nivel 1 este reflectatd de structura acestora
(Grafic 3.13.):

i) cea mai importantd componenta ramane capitalul social, la care se adauga primele de capital
atasate (contributia acestor elemente s-a majorat de la 68 la suta din fondurile proprii de nivel 1 n
decembrie 2009 la 73,5 la suta in iunie 2011). Anul 2010 a cumulat majorari de capital in suma
de 2 715 milioane lei, efectuate de actionarii unui numar de 15 banci, acestea determinand o
crestere anuala, in termeni reali, a capitalului social agregat cu 11 la suté (fata de o crestere de
6 la suta in anul 2009). De asemenea, in primul semestru al anului 2011, un numar de zece banci
au consemnat noi majoréri de capital (care au cumulat aproximativ 400 milioane lei). Cresterile
de capital au fost necesare pentru mentinerea unui grad inalt de capitalizare si, respectiv, pentru
imbunatatirea rezistentei la socurile exogene, in conditiile in care capacitatea de a desfagura
o activitate profitabild a fost subminatd de procesul de deteriorare a calitatii creditelor din
bilanturile bancilor;

ii) a doua componenta din punct de vedere al contributiei este in continuare reprezentatd de
rezervele legale. Rezultatele financiare mai modeste, comparativ cu perioada anterioara,
obtinute de o parte dintre operatorii din sistemul bancar in anul 2010 nu au generat modificari
semnificative in nivelul rezervelor, dupa depunerea bilantului contabil;

iii) o provocare importanta pentru banci a constat in mentinerea fondurilor proprii la un nivel
corespunzator, in conditiile in care acestea au fost erodate de pierderile perioadei curente
(cu aproximativ 5 la sutd in anul 2010, comparativ cu 2 la sutd in anul anterior), iar aportul
profitului auditat a fost modest (2,5 la sutd in 2010 fatd de aproximativ 4 la suta in 2009).
In semestrul I 2011, pierderile contabile au erodat fondurile proprii in proportie de 2,6 la suta.
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Grafic 3.13. Structura fondurilor proprii de nivel 1
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Fondurile proprii de nivel 2 sustin in proportie de aproximativ 20 la sutd fondurile proprii totale si
au ca principale componente datoriile subordonate si rezervele din reevaluare. in conditiile limitarii
imprumuturilor subordonate la maximum 50 la sutd din valoarea fondurilor proprii de nivel 1 —
reglementare prudentiala care are obiectivul de a asigura o proportie prudenta intre sursele primare de
capitalizare si cele secundare — majorarea volumului brut al acestei componente a fost de aproximativ
4 la suta in anul 2010 (comparativ cu 16 la sutd in perioada anterioard). La nivelul lunii decembrie
2010, in calculul fondurilor proprii a fost recunoscut 77 la suta din volumul brut al imprumuturilor
subordonate (fata de 85 la sutd in decembrie 2009). In perioada parcursa de la ultimul Raport asupra
stabilitatii financiare, rezervele din reevaluare si-au conservat contributia la finantarea fondurilor
proprii de nivel 2 (aproximativ 30 la sutd).

3.2.3.2. Analiza solvabilitatii

Atitudinea proactiva a bancii centrale pe linia cresterii rezistentei sistemului bancar la socuri, alaturi
de eforturile apartinand actionarilor institutiilor de credit in vederea majorarii bazei de capital au
asigurat mentinerea unui nivel Tnalt al gradului de adecvare a capitalului bancilor din Romania.

In vederea evaluarii nivelului de capitalizare a institutiilor de credit, banca centrald utilizeaza
indicatorul de solvabilitate', ca singur indicator reglementat in prezent pentru acest scop. in perioada
parcursa de la precedentul Raport asupra stabilitdtii financiare, indicatorul de solvabilitate calculat
la nivel agregat (Grafic 3.14.) a variat in jurul valorii de 14 la sutd (consemnand un maxim de
15 la sutd in decembrie 2010). Din perspectiva limitei minime reglementate (8 la sutd), armonizata
cu cea aplicabila in prezent in Uniunea Europeana, nivelul mentionat este considerat a fi confortabil.
De asemenea, acest nivel asigura bancilor din Roméania conditiile pentru indeplinirea cerintelor
suplimentare de capital aferente cadrului Basel 11l (care prevad, printre altele, introducerea a doua
segmente aditionale de capital reprezentate de amortizorul fix de conservare a capitalului si de
amortizorul de capital anticiclic) ce urmeaza a fi preluate in cadrul de reglementare european prin
Capital Requirements Directive IV.

19 Nivelul minim reglementat pentru indicatorul de solvabilitate este de 8 la sutd, cu luarea in considerare a unui raport de
cel putin 1 intre fondurile proprii si cerintele de capital.
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Grafic 3.14. Evolutia indicatorilor de adecvare a capitalului
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Principalii factori care au contribuit la aceasta evolutie favorabila au constat in:

i) mentinerea, in procesul de supraveghere, a nivelului minim de prudenta bancara de 10 la suta

pentru indicatorul de solvabilitate, stabilit la inceputul perioadei de manifestare in Romania a
efectelor crizei financiare internationale;

il) 1ndeplinirea de catre bancile-mama ale principalelor noua institutii de credit cu capital striin care
isi desfasoara activitatea in Romania a angajamentului de a furniza ex ante capital suplimentar,
astfel incat rata de adecvare a capitalului sa fie mentinuta peste 10 la suta pe intreaga perioada
de valabilitate a acordului de finantare semnat de Romania cu UE, FMI si alte [FI (valabilitatea
acestuia s-a incheiat in primavara anului 2011). In cadrul reuniunii Initiativei europene de
coordonare bancara din luna martie 2011, cele noua banci-mama? ale principalelor subsidiare
din Romania si-au reafirmat angajamentul pe termen lung fatd de Romania, inclusiv in ceea
ce priveste mentinerea capitalizarii substantial peste nivelul de 11 la suta inregistrat de toate
institutiile de credit din Romania la acea data, fard insa a se mai angaja formal sa mentind un
anumit nivel al expunerilor. Se anticipeaza ca, alaturi de noul program de asistenta financiara de
tip preventiv, semnat de Romania cu UE si FMI, acest angajament va contribui la consolidarea
increderii investitorilor i la revenirea economiei pe o traiectorie de crestere sustenabil;

iil) Incetinirea activitatii de creditare si plasarea disponibilitatilor din bilantul bancilor cu prioritate in
titluri de stat au avut ca impact diminuarea valorii ponderate la risc a activelor si elementelor in
afara bilantului, ceea ce a influentat in mod favorabil indicatorul de solvabilitate.

In conditiile manifestarii fenomenului de dezintermediere financiara, volumul si structura cerintelor
de capital, calculate pe sistem bancar, nu au consemnat modificari semnificative. Cerintele pentru

riscul de credit continua sa cumuleze aproximativ 85 la suta din total, iar cele pentru riscul operational
si riscul valutar s-au stabilizat la nivelul de 14 la suta si, respectiv, 1 la suta.

Pentru multe téri, anul 2010 a marcat cresterea eforturilor bancilor pe linia capitalizérii (Grafic 3.15.),
in intentia de a pregati conditiile pentru aplicarea noului cadru de reglementare Basel III, care

20 Brste Group Bank, Raiffeisen Group, Eurobank EFG, National Bank of Greece, UniCredit Group, Société Générale,
Alpha Bank, Volksbank International si Piracus Bank.
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implica cerinte suplimentare de capital necesare in vederea diminudrii efectelor negative produse
de caracterul prociclic al creditarii si provizionarii. In cazul grupurilor bancare mari cu activitate
complexa?!, principalii determinanti care au concurat la cresterea gradului de capitalizare au constat
in retinerea profiturilor si majorarea capitalului social, un efect advers avand cresterea valorii
ponderate la risc a activelor in trimestrul II 2010. Noile reglementéri vor contribui la cresterea
rezistentei sistemului bancar la socuri in perioadele de declin economic sau in situatii de criza.
In cadrul esantionului analizat, Roménia se situeazi pe o pozitie mediana.

Grafic 3.15. Evolutia comparativa a raportului de solvabilitate intr-o serie de tiri din UE

23 procente

) m2004 m2005 =2006 m2007
1 ________
=2008 =2009 =2010

19

17 -

15 +

13 +

11 +

Bulgaria  Cehia  Ungaria Polonia Romaénia Austria  Grecia Marea  Olanda  Belgia
Britanie

Sursa: FMI — Global Financial Stability Report (aprilie 2011), BNR

Adancirea analizei privind gradul de adecvare a capitalului pe grupe de banci, in functie de nivelul
activelor detinute?? (Grafic 3.16.), releva conservarea tendintelor manifestate in perioada anterioara.

Nivelul de capitalizare se mentine mai scazut in cazul bancilor mari, care inregistrau o solvabilitate
de 13 la suta in iunie 2011, situata sub media sistemului, dar confortabil deasupra pragului prudential
impus 1n activitatea de supraveghere.

Nivelurile calculate pentru bancile medii si mici sunt apropiate, acestea beneficiind de o capitalizare
superioara (18 la sutd in luna iunie 2011).

Distributia bancilor in functie de nivelul raportului de solvabilitate (Grafic 3.17.) reflecta un proces
de Tmbunatatire pana la finele trimestrului I 2011, acesta fiind inceput in urma cu doi ani, ca efect
direct al masurilor adoptate de banca centrala*®. Numarul bancilor care raportau o solvabilitate
aflatd 1n intervalul 10-12 Ia suta s-a redus in martie 2011 la doua (de la sase in iunie 2010), iar
concentrarea in intervalul 12-16 la suta s-a accentuat (14 banci in martie 2011 fatd de zece in iunie
2010). La finele primului semestru din 2011, distributia bancilor era similara celei consemnate cu

2! European Central Bank — Financial Stability Review (December 2010).

22 Pentru scopuri de analizd, Banca Nationala a Romaniei clasifica institutiile de credit in functie de ponderea activelor detinute
de acestea in total active ale sistemului bancar. Bancile mari sunt definite ca fiind cele care detin active cu o pondere mai
mare de 5 la sutd din total, bancile medii sunt cele ale caror active detin o pondere cuprinsa intre 1 si 5 la suta din total, in
timp ce bancile mici sunt definite ca fiind cele ale caror active reprezintd mai putin de 1 la sutd din activele agregate.

23 Tn scopul cresterii rezistentei bancilor la socurile induse de criza financiara internationald, Banca Nationala a Roméniei
a impus 1n procesul de supraveghere un nivel minim de 10 la suta pentru raportul de solvabilitate (fatd de limita minima
reglementatd egald cu 8 la sutd). In plus, pentru asigurarea unei supravegheri eficiente, banca centrala a solicitat
transmiterea lunara a raportarilor privind solvabilitatea (cadrul legal in vigoare prevede transmiterea trimestriald a acestei
situatii) in cazul bancilor care inregistrau rezultate financiare negative, un volum mare al creantelor neperformante sau
un nivel al solvabilitatii sub media pe sistem.
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Grafic 3.16. Evolutia raportului de solvabilitate, un an in urmd, fiind influentatd de deteriorarea

pe grupe de binci, in functie de nivelul ~ performantelor financiare. Pentru prima data
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In spiritul atitudinii prudentiale abordate de
la inceputul crizei financiare internationale,
BNR a solicitat actionarilor bancii majorarea
capitalului social pana la finele anului 2011.
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Rata fondurilor proprii de nivel 12* (Grafic 3.14.) este utilizata de banca centrala ca indicator secundar
cu ajutorul caruia este evaluat gradul de adecvare a capitalului. Importanta lui, pe langa utilizarea
in comparatiile internationale, precum si in testele de stres desfasurate la nivel european, rezida in
evaluarea calitatii surselor proprii ale bancilor, avand in vedere faptul ca elementele componente
(capital social, prime de capital, rezerve etc.) constituie nucleul dur al fondurilor proprii, caracterizat
de o capacitate mare de absorbtie a socurilor. In cazul bancilor din Romania, calitatea adecvati a
surselor proprii de care dispun acestea este reflectatd de nivelul inalt al ratei fondurilor proprii de
nivel 1 (13,6 la suta in iunie 2011, nivel similar celui calculat pentru aceeasi lund a anului anterior),
care se apropie foarte mult de indicatorul de solvabilitate.

Grafic 3.19. Evolutia indicatorului ,efect de in scop analitic, banca centrala utilizeaza
pérghie”, pe total si pe grupe de banci  efectul de parghie® ca masurd a gradului in
procente care sursele proprii ale institutiilor de credit
finanteaza activitatea bancari. In perioada
L parcursa de la precedentul Raport asupra
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e banci medii . ’ . .

la nivelul de aproximativ 8 la suta (Grafic 3.19.).
In conformitate cu cerintele de capital Basel I1I,
acest indicator va fi inclus 1n cadrul prudential

10 /\/ - de reglementare, aplicabil la nivel comunitar.
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Sursa: BNR numara, alaturi de majorarea fondurilor proprii

de nivel 1, si restrangerea volumului activelor
bancare in cazul multor banci din sistem pe fondul mentinerii unor conditii macroeconomice inca
incerte 1n perioada analizata.

Nivelul de 8 1a suta al efectului de parghie, calculat pentru sistemul bancar romanesc, este comparabil
cu cel raportat de tarile emergente din regiune (Grafic 3.20.). Se constati ca institutiile de credit din
tarile de origine ale bancilor-mama care au dezvoltat activitate bancara in Europa de Est continua sa
se finanteze in mai micd masura din surse proprii.

24 Indicatorul rata fondurilor proprii de nivel 1 (Tier I capital) este calculat ca raport intre fondurile proprii de nivel 1 si
suma activelor si a elementelor in afara bilantului ponderate in functie de risc.

25 Efectul de parghie (Leverage ratio) este calculat ca raport intre fondurile proprii de nivel 1 si total active bancare la
valoare medie.
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Grafic 3.20. Evolutia comparativi a indicatorului ,,efect de parghie” intr-o serie de tiri
din Uniunea Europeani
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3.2.3.3. Rezultatele analizelor de testare la stres a sistemului bancar

Exercitiile de testare la stres a solvabilitatii sunt desfasurate regulat de catre BNR, conform unei
metodologii dezvoltate in colaborare cu FMI. Scopul acestor exercitii este acela de a evalua impactul
unei potentiale modificari adverse a cadrului macroeconomic asupra solvabilitétii sistemului bancar
privit atat in ansamblul sau, cat si la nivelul fiecarei institutii de credit, folosind ca factori de risc
variabile precum cresterea economicd, cursul de schimb, rata dobanzii, respectiv rata inflatiei. Ultimul
exercitiu de testare la stres a solvabilitatii sistemului bancar, desfasurat in luna ianuarie 2011, acopera
un orizont de opt trimestre (trimestrul I 2011 — trimestrul IV 2012).

Socurile care afecteaza profitabilitatea si, eventual, solvabilitatea sectorului bancar sunt simulate
printr-o analiza separatd a efectelor directe asupra rezultatului financiar (consecintd a modificarii
parametrilor de piatd), respectiv a efectelor indirecte asupra calitdtii portofoliului de credite
(consecintda a modificdrii performantei financiare a sectorului companiilor, precum si a capacitatii
de rambursare a datoriei de catre populatie). Efectul indirect se masoard prin volumul asteptat
de cheltuieli cu provizioanele pentru deprecierea activelor financiare, pe un orizont de un an.
In mod complementar, este analizat efectul de contaminare interbancara, care presupune o evaluare a
eventualelor consecinte ale diminuarii gradului de onorare a datoriilor scadente ale unei institutii de
credit, ca urmare a socurilor macroeconomice luate in considerare.

In cadrul analizei, a fost luata in calcul o depreciere puternici a monedei nationale in raport cu euro
(de peste 15 la sutd in cursul anului 2011), urmata de o apreciere graduala in cursul anului 2012.
De asemenea, scenariul presupune reducerea accentuata a intrarilor de capital pe fondul deteriorarii
perceptiei de risc de tard, o continuare a recesiunii economice (cresterea economica luata in calcul in
acest scenariu pentru anul 2011 este de -3,1 la sutd), precum si o diminuare severa a veniturilor nete
din dobanzi ale institutiilor de credit pe fondul reducerii marjei nete a dobanzii.

Conform scenariului, ar fi consemnata o diminuare a indicatorului de solvabilitate si a ratei fondurilor
proprii de nivel 1, la nivel agregat cu maxim 3,5 puncte procentuale (pana la aproximativ 11,5 la suta
si respectiv 10,7 la suta), pe fondul cresterii masive (cu peste 30 la sutd) a volumului de provizioane
constituite in urma deteriorarii calitatii portofoliilor de credite, crestere determinata in mod particular
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de expunerile fati de sectorul populatiei. In pofida diminuarii semnificative a rezultatului din
exploatare ca urmare a contributiei reduse a veniturilor din dobanzi, care detin o pondere dominanta
in totalul veniturilor (aproximativ 58 la sutd in luna decembrie 2010), capacitatea de absorbtie a
socurilor este buna; totusi, repartizarea pierderilor este neuniforma la nivelul sistemului, bancile de
dimensiuni mari avand o capacitate superioara de generare de profituri operationale si, implicit, un
potential mai ridicat de absorbtie a socurilor.

Debutul crizei a surprins unele institutii de credit intr-o fazd de dezvoltare a portofoliului de credite,
ponderea cheltuielilor care nu depind direct de volumul creditelor acordate fiind in aceste cazuri
semnificativa. Este de asteptat ca, in cazul acestor institutii de credit, pierderile consemnate in anii
anteriori sd aibda un caracter nerecurent, anumite dezechilibre reflectate de raportul ,,cost/venit”
fiind corectate pe masura acordarii de noi credite. in situatiile in care, in urma simularilor, sunt
consemnate rezultate care ar putea influenta negativ desfasurarea activitdtii anumitor institutii de
credit, este estimat riscul sistemic pe care acestea il pot induce. In prezent, conform rezultatelor
obtinute pe orizontul de analiza, institutiile de credit potential afectate de scenariul considerat nu
pot cauza un risc sistemic prin intermediul expunerilor interbancare sau ca urmare a efectului de
feedback al sectorului real.

3.2.4. Creditele si riscul de credit

in conditiile mentinerii unor incertitudini privind evolutia economiei, semnalele de relansare
a creditarii au fost neconcludente in perioada parcursi de la ultimul Raport asupra stabilitdtii
financiare. Bancile au adoptat in continuare o atitudine prociclici prudenti in acordarea de
credite noi, preferand operatiunile de refinantare a creditelor existente si achizitionarea de
titluri de stat, in pofida masurilor intreprinse de banca centrali in scopul normalizirii nivelului
dobanzilor si, respectiv, al relansirii procesului de creditare.

Evolutia viitoare a creditelor neperformante, precum si provocéirile reprezentate de stocul
de credite in valuti acordate debitorilor neacoperiti la riscul valutar riman preocupiri
importante pe termen scurt ale bincii centrale. Provizionarea consistentd a creditelor a
majorat rezervele destinate acoperirii pierderilor asteptate. Prevenirea riscurilor generate de
creditarea in moneda strdini a debitorilor neacoperiti la riscul valutar necesiti o abordare
coerenta la nivelul Uniunii Europene, aliaturi de adoptarea unor noi maisuri la nivel national
in vederea imbunatitirii gestiunii riscurilor bancare, a reflectiirii transparente a riscurilor
imprumuturilor acordate debitorilor neprotejati fatd de riscul valutar (cu precidere in
ceea ce priveste persoanele fizice) in preturile produselor financiare aferente, precum si
a echilibririi fluxurilor de credite noi in monedi nationalé fati de cele acordate in valuta.
Se anticipeaza ameliorarea calititii portofoliilor de credite odati cu imbunétitirea parametrilor
macroeconomici interni.

3.2.4.1. Principalele evolutii ale creditului

Anul 2010 a marcat o crestere marginald, in termeni nominali, a volumului activelor bancare si
a creditului neguvernamental echivalenta unei usoare comprimari in termeni reali (Grafic 3.21.),
in conditiile in care ritmul cresterii economice a ramas in teritoriu negativ. Dinamica activelor
bancare nete?® s-a mentinut la un nivel redus (3,5 la sutd, in termeni nominali, in 2010), comparabil
cu cel consemnat in anul anterior (5 la sutd). In pofida masurilor adoptate de banca centrald pe linia

26 Datele sunt preluate din situatiile financiare anuale publicabile transmise de institutiile de credit la Banca Nationala
a Romaniei.
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asigurarii unor conditii monetare de incurajare a cererii de credite a sectorului privat”’, bancile au
continuat sd manifeste o aversiune prociclica fata de risc mai pronuntata, preferand operatiunile de
refinantare a creditelor existente si investitiile in titluri de stat, pe fondul emisiunilor consistente
destinate finantarii deficitului bugetar. Ca urmare, cresterea anuald in termeni nominali a creditului
neguvernamental a fost de numai 4,7 la sutd in 2010.

Gradul de intermediere financiara (calculat ca pondere in PIB a creditului neguvernamental acordat
de institutiile de credit autohtone) s-a mentinut tn 2010 la nivelul consemnat in anul anterior, si
anume 41 la sutd (Grafic 3.22.). Mutatiile aparute in anul 2010 1n bilanturile bancilor (variatia redusa
a activitatii de creditare, provizionarea unui procent semnificativ din creditele detinute in portofoliu
si cresterea marginald a bazei de depozite atrase de la clientela nebancard) nu au determinat insa
modificarea proportiei activelor bancare in PIB, aceasta mentinandu-se la nivelul de 67 la suta.
Romania continud sd se numere printre tarile care consemneaza o adancime a pietei financiare
inferioara celei inregistrate de celelalte state membre.

Grafic 3.21. Evolutia activelor bancare si a Grafic 3.22. Evolutia activelor bancare
creditului neguvernamental si a creditului neguvernamental,
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Principalii determinanti ai evolutiei creditului neguvernamental in anul 2010 si prima jumatate a
anului 2011 se pozitioneaza atat pe partea ofertei, cat si a cererii de credite. Este vorba, in privinta
ofertei, de persistenta aversiunii fata de risc in randul bancilor, ca urmare a acumularii unui volum
ridicat de credite neperformante si a influentei negative asupra indicatorilor de profitabilitate
exercitate de costurile asociate provizionarii. Totodata, standardele de creditare au fost mentinute
relativ neschimbate pentru companii si populatie, cu o tendintd marginala de relaxare pentru creditele

271n anul 2010, banca centrald a continuat reducerea treptatd a ratei dobanzii de politica monetara de la 8 la suti in
decembrie 2009 la 7,5 la suta in ianuarie 2010, 7,0 la sutd in februarie 2010, 6,5 la suta in martie 2010 si, respectiv
6,25 la suta in mai 2010.
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imobiliare, iar termenii creditérii au fost usor relaxati in 2010. Din perspectiva cererii, creditul
neguvernamental a fost influentat negativ de:

i) contractia veniturilor populatiei, pe fondul masurilor adoptate in vederea consolidarii fiscale,
precum si persistenta incertitudinilor legate de nivelul acestora in perioada urmatoare;

il) manifestarea unei mai mari prudente in administrarea lichiditatilor, atitudine care a avut ca

efect restrangerea consumului si cresterea tendintei de economisire, fie prin constituirea de
depozite la termen, fie prin achizitionarea de titluri de stat.

In perioada parcursa de la ultimul Raport asupra stabilitdtii financiare, banca centrala a continuat
conduita prudenta a politicii monetare, urmarind nu numai asigurarea convergentei inflatiei citre
obiectivele stabilite pe termen mediu, dar si normalizarea ratelor de dobanda pe piata monetara si
din activitatea bancard, cu obiectivul declarat de consolidare a conditiilor favorabile revitalizarii
sustenabile a procesului de creditare a sectorului privat si al relansarii durabile pe aceasta cale a
activitatii economice. In pofida masurilor adoptate pe linia reducerii graduale a ratei dobanzii de
politica monetara, evolutia creditului neguvernamental in termeni reali (considerand ca referintd
finele trimestrului II1 2008, ca data la care efectele crizei economice internationale au inceput sa fie
resimtite de sistemul financiar roménesc) releva accentuarea declinului acestuia in perioada aprilie
2009 — aprilie 2011 (pani la -11 la suti), datorat componentei in lei (Grafic 3.23.). Incepand cu
luna mai 2011, se constatd o evolutie favorabila a activitatii de creditare, concretizata in reducerea
contractiei creditului neguvernamental (pana la -6,8 la suta in iunie 2011), evolutie explicatd in

principal prin avansul creditelor denominate in valutd (4,6 la suta in iunie 2011, incluzand efectul
variatiei cursului de schimb).

Grafic 3.23. Ritmul real de crestere a creditului
neguvernamental (bazi fixa 30.09.2008)
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Din perspectiva dinamicii anuale, se constatd contractia creditului acordat sectorului privat
cu aproximativ 3 la sutd incepand cu semestrul II 2010 (Grafic 3.24.), nivel majorat la 6 la sutd
incepand cu martie 2011. Evolutia a fost determinata de contractia creditului acordat in moneda
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nationald (a carui restrdngere in termeni reali s-a mentinut la nivelul de 10 la sutd in intevalul
septembrie 2010 — martie 2011; in trimestrul II 2011 aceasta s-a redus la aproximativ -7 la sutd).
In schimb, dinamica anuald a componentei in valutd (exprimati in echivalent lei), care s-a mentinut
pozitiva, desi redusa, in perioada iulie 2010 — februarie 2011, intrd in teritoriu negativ (ajungand la
-6 la suta, in termeni reali, in iunie 2011), printre determinanti numarandu-se si efectul statistic al
aprecierii monedei nationale in anul 2011. Exprimat in euro, creditul in valuta s-a majorat cu 4,8 la suta
in iunie 2011 (termeni anuali). Cresterea stocului de credite acordate in valuta a determinat modificari
structurale la nivelul creditului neguvernamental, ponderea acestei componente majorandu-se cu
3 puncte procentuale, pand la 62,9 la sutd din total in intervalul aprilie 2010 — iunie 2011
(Grafic 3.25.). Astfel, portofoliile de credite acordate sau denominate in valuta si-au consolidat
prevalenta, situatie observati si in alte economii emergente. Efectele negative atasate creditarii in
valutd s-au manifestat In accentuarea riscului de credit pentru debitorii neacoperiti fatd de riscul
valutar. Temperarea riscurilor asociate creditarii in valutd raméane o preocupare comuni la nivel
european; pe langa coordonarea la nivel european a reglementérilor nationale in domeniu, atat pentru
economiile de origine, cat si pentru cele gazda, solutii alternative pot veni prin incurajarea dezvoltarii
pietelor financiare in moneda locala, care trebuie s identifice noi resurse de finantare pe termen
mediu si lung.

Grafic 3.25. Evolutia creditului neguvernamental,
din punct de vedere al monedei
de denominare

Grafic 3.26. Evolutia creditului neguvernamental
pe scadente
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Prudenta bancilor in acordarea de credite noi si preferinta pentru operatiunile de refinantare a unor
facilitati deja existente au mentinut structura pe scadente a creditului acordat sectorului privat
(Grafic 3.26.). Pozitia dominanta este detinutd in continuare de creditele acordate pe termen lung
(57 la suta din total credit neguvernamental in iunie 2011).

Din punct de vedere al structurii pe scadente a componentelor creditului neguvernamental in functie
de moneda de denominare, preponderenta scadentelor lungi (67 la suta din creditul neguvernamental
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in valutd) raiméane o caracteristica a portofoliilor de credite in valuta (Grafic 3.28.), ca efect al cererii
ridicate de fonduri pentru investitii manifestate in perioada anterioard. Structura pe termene a
componentei in lei a creditului neguvernamental (Grafic 3.27.) se mentine mai echilibrata.

Grafic 3.27. Evolutia creditului neguvernamental Grafic 3.28. Evolutia creditului neguvernamental

in lei, pe scadente in valuta, pe scadente
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In perioada parcursa de la ultimul Raport asupra stabilitdtii financiare, volumul creditelor acordate
populatiei a consemnat o tendintd de scadere (cifrata la -2 la suta, in termeni nominali, in iunie 2011
comparativ cu luna iunie 2010), in timp ce 1n cazul portofoliului de credite avand companiile drept
contrapartida s-a conturat o evolutie pozitiva, in special in trimestrul I 2011 (+5,6 la suta in termeni
nominali, in acelasi interval).

In termeni reali, activitatea de creditare s-a restrins pe ambele componente, amplitudinea fiind insa
diferita, in linie cu continuarea mai accentuatd a procesului de dezintermediere financiard in ceea
ce priveste segmentul populatiei. Analiza avand ca baza de comparatie soldul consemnat la finele
trimestrului III 2008 releva amplificarea contractiei creditelor acordate populatiei de la 1 la suta
in iunie 2010 la 10 la sutd in junie 2011 (cu un maxim de 14 la sutd in luna aprilie 2011). In cazul
companiilor, contractia creditului s-a cifrat la circa 3 la suta in perioada iulie-decembrie 2010, in
trimestrul 1 2011 majorandu-se pana la 6 la suta (Grafic 3.29.). Cel de al doilea trimestru al anului
curent marcheaza reluarea creditérii societatilor nefinanciare, fenomen observabil prin reducerea
contractiei lanumai 1,3 la sutd in iunie 2011, in termeni reali. Evolutiile mentionate au afectat structura
portofoliului de credite pe categorii de beneficiari in detrimentul celor acordate persoanelor fizice
(Grafic 3.30.), ponderea acestora diminuandu-se cu aproximativ doud puncte procentuale comparativ
cu perioada anterioard, pana la 48 la suta in iunie 2011. In mod complementar, creditele acordate
companiilor incep sa recastige din terenul pierdut in urma cu cinci ani (la finele lunii iunie 2011,
acestea reprezentau putin peste jumadtate din creditul neguvernamental). Este vorba, in principal,
de refinantéri vizand in special entitétile corporative de dimensiuni mai insemnate, In general in
detrimentul IMM.
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Grafic 3.29. Evolutia ritmului de crestere Grafic 3.30. Evolutia structurii creditului
a componentelor creditului neguvernamental pe beneficiari
neguvernamental
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Politica de dobanzi a bancilor in relatia cu clientela nebancara s-a modificat in perioada analizata.
In privinta dobanzilor aferente creditelor si depozitelor in sold (Grafic 3.31.) s-au remarcat
urmatoarele tendinte:

i) ratele dobanzilor aferente creditelor in lei acordate populatiei se mentin la un nivel inalt
(In medie 14 la sutd in iunie 2011), cu 8 puncte procentuale peste nivelul dobanzii de politica
monetari. In perioada iulie 2010 — iunie 2011 s-a consemnat o scidere de numai 1,5 puncte
procentuale a dobanzilor stabilite pentru categoria de clientela mentionata, fapt ce semnaleaza
mentinerea perceptiei ridicate de risc. Companiile beneficiaza de oferte mai bune pentru creditele
in lei: in medie 10 la sutd 1n iunie 2011, in scadere cu 2,3 puncte procentuale comparativ cu
iunie 2010. Nivelul dobanzilor aferente creditelor in lei a revenit sub cel practicat in 2007
(14,2 la suta in cazul populatiei si 11,8 la suta in cazul companiilor);

ii) pentru creditele in valuta, ratele dobanzilor s-au mentinut la valori similare celor de la finele
semestrului 12010 (7 la sutd in cazul clientilor persoane fizice si 5,9 la sutd in cazul companiilor),
nivel ce pare a favoriza creditarea de acest tip;

iii) rata medie a dobanzii platite pentru depozitele la termen in lei constituite de persoanele fizice
in scopul economisirii (6,6 la suta in iunie 2011) se mentine mai ridicata cu peste 1 punct
procentual decat cea oferitd companiilor (5,4 la sutd), volatilitatea acestora reducand in mod
firesc randamentele oferite de banci. Acest avantaj este compensat de perceperea unor dobanzi
mai ridicate la creditele acordate persoanelor fizice. Depozitele in valuta sunt bonificate la
niveluri relativ scazute pentru ambele categorii de debitori (circa 3 la suta), comparabile cu cele
practicate in iunie 2010;
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iv) marjele de dobanda intre credite si depozite se mentin consistente in cazul componentei in
lei (aproximativ 7 puncte procentuale pentru persoanele fizice si 5 puncte procentuale pentru
companii n semestrul 1 2011), fiind determinate de costul considerabil al riscului de credit.
Totusi, acestea consemneaza o usoara tendinta de scadere comparativ cu finele semestrului [ 2010
(cu 0,9 puncte procentuale in cazul populatiei si 1,6 puncte procentuale in cazul companiilor).
Pentru componenta 1n valuta, marjele se mentin la niveluri mai scdzute in perioada analizata
(4 puncte procentuale 1n cazul persoanelor fizice si 3 puncte procentuale in cazul companiilor).

Grafic 3.31. Evolutia marjelor de dobandi
la creditele si depozitele in sold

puncte procentuale

Grafic 3.32. Evolutia marjelor de dobanda
la creditele si depozitele noi
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Dobanzile practicate de banci la creditele si depozitele noi avand drept contrapartida clientela
nebancarad (Grafic 3.32.) au fost influentate in masura limitatd de impulsurile politicii monetare,
bancile mentinand rate ridicate ale dobanzii oferite unor categorii de debitori, percepute ca fiind

mai riscante. Astfel, in perioada parcursd de la ultimul Raport asupra stabilitdtii financiare, s-au
manifestat urmatoarele tendinte:

i) bancile au stopat in semestrul II 2010 ajustarea descendenta a ratelor dobanzilor aferente
creditelor acordate in lei persoanelor fizice, iar inceputul anului curent a consemnat o majorare
semnificativa a acestora (cu 2 puncte procentuale, pana la 13,5 la sutd in februarie 2011, dupa
care a urmat o stabilizare la nivelul de 12 la suta in trimestrul II a.c.). Nivelul mentionat este

inferior celui calculat pe baza soldului mediu al creditelor cu 2 puncte procentuale, dar continua
sd se situeze peste rata dobanzii de politica monetara;

il) reactia bancilor a fost mai favorabila in cazul creditelor in lei acordate companiilor (rata
dobanzii perceputa acestei categorii de clienti a scazut cu 2 puncte procentuale in iunie 2011
comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior);

iii) ratele dobanzilor aferente creditelor in valutd s-au mentinut relativ constante in perioada

analizata (aproximativ 6 la suta pentru ambele categorii de debitori in martie 2011), indicand o

mai mare disponibilitate a bancilor pentru creditarea de acest tip;
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iv) competitia pentru depozitele in lei atrase de la persoanele fizice a continuat in semestrul 112010,
fiind marcati de o usoari crestere a ratei dobanzii pasive. In anul curent, interesul bancilor s-a
deplasat catre majorarea veniturilor operationale, ceea ce a determinat diminuarea graduala
a ratelor dobanzilor bonificate (pana la un nivel mediu de 6,7 la sutd in iunie 2011). In cazul
companiilor, politica de dobanzi a fost diferita, acestea fiind ajustate descendent in perioada
iulie 2010 — ianuarie 2011 (cu pana la 1 punct procentual). In luna februarie 2011 a avut loc o
majorare cu 0,6 puncte procentuale a dobanzii oferite pentru depozitele apartinand companiilor,
marcand efortul bancilor de majorare a surselor de pe piata locald. S-a mentinut un ecart de
aproximativ 1 punct procentual intre ratele dobanzilor bonificate clientelei reprezentate de
persoanele fizice si, respectiv, cele practicate in relatia cu companiile, atat pentru componenta
in lei, cat si pentru cea in valutd. Rata medie a dobanzii raportate pentru depozitele noi este
comparabild cu cea calculatd pe baza stocului;

v) marja de dobanda aferentd creditelor si depozitelor noi in lei (aproximativ 5 puncte
procentuale pentru persoanele fizice si 4 puncte procentuale pentru companii) s-a mentinut
incepand cu semestrul II 2010 la un nivel semnificativ mai redus comparativ cu cea calculata
pe baza creditelor si depozitelor in sold (7 puncte procentuale in cazul persoanelor fizice si
5 puncte procentuale in cazul companiilor), situatie care a reprezentat o provocare pentru
banci din perspectiva eficientizarii costurilor operationale. Pierderile contabile suferite de o
serie de banci in exercitiul financiar 2010 au determinat majorarea semnificativd a marjelor
corespunzdtoare operatiunilor 1n lei in prima parte a anului curent, acestea tinzand catre valorile
aferente semestrului 1 2010. In cazul operatiunilor in valuta, marjele raportate pentru iunie 2011
s-au mentinut apropiate de nivelul celor de la finele Iunii iunie 2010.

Grafic 3.33. Creditele neperformante 3.2.4.2. Calitatea creditelor
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neperformante® (calculate la expunere brutd® pe baza datelor din raportarile prudentiale) in total credite
si dobanzi clasificate a continuat sa descrie o traiectorie ascendenta (Grafic 3.33.). Ritmul de deteriorare
a indicatorului s-a temperat incepand cu anul 2010 (majorarea s-a cifrat la 1,5 puncte procentuale in
primul semestru al anului 2011, la 4 puncte procentuale in anul 2010 si 5 puncte procentuale in 2009).
La finele lunii iunie 2011, ponderea creditelor si dobanzilor restante de peste 90 de zile in total credite
si dobanzi clasificate era de 13,4 la suta in total portofoliu de credite clasificate.

Pentru perioada viitoare, Banca Nationald a Romaniei are in vedere incurajarea bancilor de a se
implica mai mult in procesul de accesare a fondurilor europene la nivelul Romaniei prin acordarea
unui tratament mai favorabil in materia provizionarii creditelor pentru garantiile emise de bancile
multilaterale de dezvoltare, precum si extinderea acestui tratament prudential si pentru alte garantii
considerate similare in ceea ce priveste calitatea protectiei creditului®®.

Grafic 3.34. Calitatea portofoliilor de credite in unele tiri din Uniunea Europeani
(credite neperformante ca pondere in total credite)
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Sursa: FMI — Global Financial Stability Report (aprilie 2011), calcule BNR

Tendinta de Inrautatire a calitatii portofoliilor de active a fost o caracteristici comuna pentru piata
financiara europeana® in anul 2010, in conditiile persistentei efectelor crizei financiare internationale
(Grafic 3.34.).

28 1n baza raportarilor privind clasificarea creditelor, Banca Nationald a Roméniei determind pentru scopurile de stabilitate
financiard indicatorul de neperformanta ce ia in considerare creditele si dobanzile restante de peste 90 de zile si/sau in cazul
carora au fost initiate proceduri judiciare fatd de operatiune ori fatd de debitor (identificata in reglementarile nationale ca
fiind categoria ,,Pierdere 2”). Aceasta definitie este conforma cu recomandarile Ghidului de compilare a indicatorilor de
stabilitate financiara elaborat de Fondul Monetar International si cea mai utilizata pe plan international. Ca volum al creditului
considerat restant, se ia in calcul intregul sold al creditului si dobanzilor aferente, indiferent de numarul ratelor restante.

2 Expunerea bruti este valoarea contabild a creditului si a dobanzilor, neajustate cu valoarea garantiilor aduse de debitor.

30 Proiectul de reglementare are ca obiectiv implementarea prevederilor Directivei 48/2006/CE si ale Acordului de Capital
Basel II. Modificarea are in vedere acordarea de derogari de la prevederile art. 13 din Regulamentul BNR nr: 3/2009 privind
clasificarea creditelor si plasamentelor, precum §i constituirea, regularizarea si utilizarea privizioanelor specifice de risc de
credit in cazul garantiilor de tipul: garantii exprese, irevocabile si neconditionate ale administratiei centrale a statului roman
sau ale BNR; titluri emise de administratiile centrale sau de bancile centrale, din tarile din categoria A, sau de Comunitatea
Europeand; garantii exprese, irevocabile si neconditionate ale bancilor de dezvoltare multilaterala; titluri emise de catre
bancile de dezvoltare multilaterala. Art. 13 stipuleaza urmatoarele: ,,Garantiile aferente expunerilor reprezentand principalul
creditelor/plasamentelor clasificate in categoria ,,pierdere”, in cazul cérora serviciul datoriei este mai mare de 90 de zile si/
sau in cazul cdrora au fost initiate proceduri judiciare fatd 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”.

Este de remarcat faptul cd, la nivel european, nu exista o definitie unica pentru creditele neperformante i, prin urmare,
evaluarile trebuie sd aiba in vedere diferentele existente intre metodologiile utilizate la nivel national. Forurile europene
analizeaza 1n prezent cdile cele mai potrivite pentru armonizarea definitiilor la nivelul tarilor din Uniunea Europeana.
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Desi situata pe un trend ascendent, rata riscului de credit®? si-a incetinit cresterea in anul 2010 (cand
a acumulat 6 puncte procentuale, pana la 21 la sutd in decembrie, nivel majorat cu 1 punct procentual
in anul 2011). Comparativ cu indicatorul de baza utilizat pentru evaluarea calitatii portofoliilor,
mentionat anterior, rata riscului de credit include in plus si creditele/dobanzile cu un serviciu al
datoriei restant mai mic de 90 de zile (fata de peste 90 de zile, corespunzétor recomandarii FMI), iar
criteriile de clasificare includ si performanta financiara a debitorului, precum si principiul declasarii
prin contaminare. Prin urmare, acest indicator este mai restrictiv decat cel recomandat de FMI.

Se estimeaza ca situatia creditelor restante se

Grafic 3.35. Indicatori care reflecta gradul de va ameliora pe masura revigorﬁrii treptate a
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32 Rata riscului de credit se calculeazi ca proportie a expunerii brute aferente creditelor si dobanzilor clasificate in categoriile
indoielnic” si ,,pierdere” in total credite si dobanzi clasificate (exclusiv elemente in afara bilantului).

33 In conformitate cu Regulamentul BNR nr.3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si constituirea,
regularizarea si utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile si completarile ulterioare,
coeficientii de provizionare a expunerii nete aferente creditelor/plasamentelor acordate debitorilor neexpusi la riscul
valutar sunt: pentru creditele Jin observatie” — 5 la sutd; creditele ,,Substandard” — 20 la suta; creditele ,indoielnic”
— 50 la sutd; creditele ,,Pierdere” — 100 la suta. Coeficientii de provizionare a creditelor acordate debitorilor persoane
fizice expusi la riscul valutar sunt superiori celor mentionati anterior, respectiv: pentru creditele ,,Standard” —
7 la suta; creditele ,,in observatie” — 8 la sutd; creditele ,,Substandard” — 23 la suta; creditele L indoielnic” — 53 la suta;
creditele ,,Pierdere” — 100 la suta.

34 Normele de prudenta bancara impun o abordare unitara a modului de constituire, regularizare si utilizare a provizioanelor,
asigurdnd comparabilitatea indicatorilor raportati de banci. In cazul Romaniei, normele de clasificare a creditelor au un
caracter prudent. Astfel, pentru categoria ,,Pierdere”, expunerea neta (reprezentand diferenta intre expunerea bruta si
valoarea luatd in calcul a garantiilor aduse de debitori) trebuie provizionata integral. Reglementarea impune o abordare
strictd in cazul garantiilor aferente creditelor/dobanzilor restante de peste 90 de zile si/sau pentru care au fost initiate
procedurile judiciare: (i) pentru principal, bancile pot lua in calcul maxim 25 la suta din valoarea garantiilor; (ii) garantiile
aferente expunerilor reprezentdnd dobanzi curente/restante atagate acestor credite nu se iau in considerare, coeficientul
care se aplica sumelor aferente respectivelor garantii avand valoarea zero (prin urmare, aceste creante se provizioneaza
in procent de 100 la suta).

35 Valoarea garantiilor aduse de debitori constituie o sursa importantd de recuperare a creantelor neperformante, care nu a
fost luata in calcul, dar care reprezintd un factor de diminuare a riscului de credit.
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peste 90 de zile si/sau pentru care au fost initiate proceduri judiciare impotriva debitorului nu a
consemnat o deteriorare 1n perioada parcursa de la Raportul asupra stabilitdtii financiare anterior,
mentinandu-se la nivelul de 96 la suta.

Gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante este diferit in statele din comunitatea
europeand (Grafic 3.36.) inclusiv ca urmare a lipsei de uniformitate a metodologiilor nationale utilizate
pentru stabilirea nivelului provizioanelor necesare, dar si datoritd faptului ca gradul de realizare a
garantiilor aferente creditelor neperformante poate varia substantial. Roméania®*® consemneaza, alaturi
de Slovacia si Bulgaria, un nivel mai nalt de provizionare a creditelor neperformante, ca urmare a
caracterului prudent al reglementarilor aplicabile.

Grafic 3.36. Gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante in unele tari din UE
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Sursa: FMI — Global Financial Stability Report (aprilie 2011), calcule BNR

In pofida persistentei riscului de credit ca principala vulnerabilitate la adresa stabilitatii financiare,
volumul creantelor restante si indoielnice’” este gestionabil. Evaluarea este sustinutda de ponderea
redusa a creditelor restante si indoielnice nete in total active (1,7 la suté in iunie 2011).

3¢ 7n cazul Romaniei, s-a utilizat pentru comparatie definitia creditului neperformant, respectiv indicatorul calculat ca
raport intre total provizioane si expunerea bruta aferenta creditelor si dobanzilor restante de peste 90 de zile si/sau pentru
care au fost initiate proceduri judiciare.

37 Indicatorul a fost calculat pe baza raportirilor contabile. Reglementirile contabile conforme cu directivele europene,
aplicabile institutiilor de credit, institutiilor financiare nebancare si Fondului de garantare a depozitelor in sistemul
bancar, aprobate prin Ordinul Bancii Nationale a Romaniei nr. 13/2008, cu modificarile si completarile ulterioare,
definesc creantele restante si indoielnice. in categoria creantelor restante intrd toate creditele si dobanzile nerambursate
la scadenta, respectiv restante de cel putin o zi. In categoria creantelor indoielnice se inregistreazi creditele si dobanzile
aferent carora bancile au initiat procedurile judiciare impotriva debitorului, in vederea recuperdrii lor. Este de mentionat
faptul ca metodologia contabild de determinare a creantelor neperformante are in vedere doua criterii de clasificare,
respectiv (i) serviciul datoriei si (ii) initierea de proceduri judiciare impotriva debitorului sau creditului, iar ca volum al
creditului considerat restant ia in calcul numai ratele efectiv restante (neachitate la scadenta) — ratele care sunt scadente
in viitor sunt considerate curente.
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3.2.5. Riscul de lichiditate

Pozitia de lichiditate a biancilor s-a mentinut in general confortabili in perioada analizata.
Riscul sistemic continua sa fie sciizut, expunerile bilaterale interbancare fiind in general de
dimensiuni reduse in raport cu fondurile proprii si activele lichide de care dispun béncile
creditoare. Majorarea componentei pe termen scurt a datoriei externe a bancilor continua sa
reprezinte o potentiala vulnerabilitate a sistemului bancar la eventualele sincope externe de
lichiditate, atenuata insa de resursele majoritar pe termen mediu si lung furnizate de citre
bincile-mamai filialelor din Roménia. Administrarea riscului de lichiditate s-a imbunititit in

semestrul I 2010 prin completarea cadrului de reglementare, in sensul detalierii cerintelor
existente privind rezerva de lichiditate.

Atenuarea dezechilibrului dintre creditele si resursele de finantare neguvernamentale a continuat
pe tot parcursul perioadei analizate, in contextul unui ritm* mai accentuat de reducere a creditelor
in comparatie cu acela de scadere a depozitelor atrase din acest sector’, ca expresie a continuarii
procesului de dezintermediere financiara. In structura, doar grupa bancilor cu cote de piatd de sub
1 la suta Inregistra la finele lunii iunie 2011 o crestere a raportului credite/depozite (Grafic 3.37.).

Grafic 3.37. Evolutia indicatorului credite/depozite Grafic 3.38. Evolutia ratei dobanzii la depozitele
neguvernamentale pe grupe de béinci noi in lei atrase de la populatie si a
ratei dobanzii de politici monetari
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38 Ritmurile de crestere exprima variatii anuale reale determinate pe baza datelor din bilantul monetar.

¥ La finele lunii iunie 2011 nivelul indicatorului credite/depozite neguvernamentale era de 122,6 la suta, iar cel aferent
gospodariilor populatiei de 95,8 la suta. Pentru comparatie, in Ungaria indicatorul avea nivelul de 138,4 la suta (Magyar
Nemzeti Bank, Report on Financial Stability, November 2010), in Cehia de 77,2 la sutd, iar in Slovacia de 87,3 la suta
(pentru ultimele doua tari calculele au fost efectuate de BNR pe baza datelor aferente lunii martie 2011, disponibile pe
www.fsi.imf.org).
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Desi dinamica anuald in termeni reali a depozitelor atrase de la populatie a intrat din august 2010
in teritoriu negativ¥, la sfargitul lunii iunie 2011 ponderea acestora in totalul pasivelor sistemului
bancar (27,6 la suta) s-a redus cu doar 0,1 puncte procentuale fata de perioada similard a anului
anterior, in contextul diminuarii pasivelor sistemului bancar. Bancile au reluat din ianuarie 2011
trendul usor descrescator al dobanzilor bonificate la resursele noi in lei atrase de la gospodariile
populatiei dat fiind ritmul negativ al creditarii (Grafic 3.38.). Preponderenta scadentelor sub un an
ale resurselor interne atrase de banci de la companii si populatie reprezinta in continuare o potentiald
vulnerabilitate.

In conditiile unei usoare reduceri a economisirii bancare, dependenta sectorului de finantarea externa
(27,2 la suta 1n total pasive la finele lunii iunie 2011, in crestere cu 0,2 puncte procentuale fata de
perioada similara a anului anterior'') s-a mentinut peste media tarilor din regiune (Grafic 3.39.);
datoria externa pe termen scurt a bancilor din Romaénia a fost in crestere (cu 1,1 miliarde euro pana
la nivelul de 7,4 miliarde euro la finele lunii iunie 2011). Aceasta vulnerabilitate este insa atenuata de
preponderenta resurselor atrase de la bancile-mama* cu scadente majoritar pe termen mediu si lung
la toate grupele de banci®. Probabilitatea ca bancile-mama sa-si limiteze sustinerea filialelor raimane
totusi redusa in contextul importantei strategice pe care acestea o acorda regiunii est-europene, dar
si al acordurilor de asistenta financiara (de tip preventiv) convenite cu UE, FMI si BM, care vor
contribui la consolidarea increderii investitorilor in Romania.

Grafic 3.39. Evolutia pasivelor externe (comparatie internationald)
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Ponderea capitalului si a altor rezerve a crescut cu 1,3 puncte procentuale, atingdnd nivelul de
15,1 la suta in total pasive la finele lunii iunie 2011.

40 Cu exceptia lunii ianuarie 2011.

41 Reducerea ponderii pasivelor externe inregistratd de grupa bancilor avand intre 1 si 5 la sutd din active nu a contrabalansat
integral usoarele cresteri ale grupelor bancilor cu cote de piata de peste 5 la suta si de sub 1 la suta din active. Patru dintre
cele sase filiale ale bancilor grecesti din Romania inregistrau, la finele lunii iunie 2011, pasive externe peste media pe
sistem.

“2La finele lunii iunie 2011, bancile-mamia detineau 84,3 la sutd din totalul depozitelor nerezidentilor constituite la
institutiile de credit din Romania.

4 Ponderea depozitelor nerezidentilor pe termen mediu si lung in totalul acestora s-a redus cu 1,6 puncte procentuale in iunie
2011 fata de perioada similard a anului anterior, situdndu-se la 70,4 la suta; grupa bancilor cu coté de piatéd de peste 5 la suta
din active a inregistrat o reducere cu 3,2 puncte procentuale, pana la nivelul de 75,2 la suta, iar grupele bancilor avand intre
1 si 5 1a sutd sisub 1 la suta din active au inregistrat cresteri cu 3,2 puncte procentuale si respectiv 5,5 puncte procentuale
pana la niveluri de 61,5 la sutd si respectiv 51,5 la suta (o banca cu capital grecesc s-a situat sub media grupei).
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In ceea ce priveste ponderea depozitelor interbancare interne in total pasive, aceasta a rimas scizuta
(2,6 la suta la finele lunii iunie 2011), riscul de contaminare in sistemul bancar pe acest canal fiind
limitat. Evaludrile testului de contaminare interbancara* releva un risc sistemic scazut, expunerile
bilaterale interbancare fiind, in general, de dimensiuni reduse in raport cu fondurile proprii si activele
lichide de care dispun bancile creditoare. Scandenta medie a surselor atrase de pe piata interbancara
din Romania este in crestere (Grafic 3.40.).

Grafic 3.40. Scadenta medie a surselor atrase de pe piata interbancara din Romania
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Indicatorii de lichiditate ai sistemului bancar releva valori corespunzatoare la finele lunii iunie 2011:
36,3 la suta in cazul lichiditatii imediate® i 143,5 la suta in cazul activelor lichide raportate la pasive
pe termen scurt®, in usoara crestere anuald cu 0,4 puncte procentuale, respectiv scadere anuald cu
3,2 puncte procentuale; indicatorul de lichiditate calculat conform reglementarilor in vigoare*’
inregistra la aceeasi datd un nivel de 1,37, superior pragului minim reglementat de 1.

Continuarea politicii BNR de reducere a ratei rezervelor minime obligatorii, in contextul unei
gestionari adecvate a lichiditatii din sistem, a contribuit si la furnizarea de resurse financiare pentru
sectorul bancar. Recentele evolutii de pe piatd au subliniat faptul ca administrarea riscului de lichiditate
este un factor determinant al soliditatii institutiilor de credit. In acest sens, administrarea riscului de
lichiditate a fost imbunatitita, in principal prin completarea cadrului de reglementare*, in semestrul 11
2010, prin detalierea cerintelor existente privind rezerva de lichiditate*, in contextul noilor cerinte

4 Modelul de contaminare interbancari este utilizat pentru a surprinde potentialul risc sistemic indus de intrarea neasteptata
in insolventa a unor institutii de credit. Propagarea socului indus de institutiile de credit insolvente poate provoca intrarea
in incapacitate de plata a altor institutii de credit, prin intermediul expunerilor interbancare. De asemenea, intrarea in
insolventa a unor institutii de credit poate avea ca efect cresterea nivelului creditelor neperformante in urma deteriorarii
situatiei financiare a agentilor economici care inregistreaza expuneri fatd de acestea, cu un potential efect de domino.

46 Indicatorul ia in calcul activele, pasivele si elementele in afara bilantului cu scadente de pani la trei luni.

47 Indicatorul de lichiditate reglementat (Regulamentul BNR nr. 24/2009) se calculeaza ca raport intre lichiditatea efectiva
si lichiditatea necesara, pe fiecare banda de scadenta.

48 Regulamentul BNR nr. 22/2010 a modificat si completat Regulamentul BNR nr. 18/2009 privind cadrul de administrare a
activitatii institutiilor de credit, procesul intern de evaluare a adecvarii capitalului la riscuri si conditiile de externalizare
a activitatii acestora.

49 Rezerva de lichiditate reprezinta lichiditatea disponibila care acopera necesitatile suplimentare de lichiditate care pot
aparea pe un orizont scurt de timp definit, in conditii de criza. Aceasta este calibrata in functie de trei factori: (i) severitatea
si caracteristicile scenariilor de criza; (ii) orizontul de timp stabilit ca perioada de supravietuire; (iii) caracteristicile
activelor incluse in rezerva.
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la nivel international. Noul cadru de reglementare asigurd transpunerea prevederilor relevante ale
Directivei 111/2009/CE si a Ghidului privind rezervele de lichiditate si perioadele de supravietuire
(Guidelines on Liquidity Buffers & Survival Periods) emis de Comitetul Supraveghetorilor Bancari
Europeni®. Ghidul include cerinte privind calibrarea si stabilirea compozitiei rezervei de lichiditate

pentru a permite institutiilor de credit sa faca fatd unei situatii de criza de lichiditate timp de cel putin
o luna farda modificarea modelului de activitate.

3.2.6. Riscul de piata

Conform analizelor de senzitivitate efectuate pe baza datelor aferente lunii decembrie 2010,
riscul de rata a dobinzii estimat in functie de fluxurile de numerar actualizate ale institutiilor
de credit este in crestere, in special ca urmare a majorarii ponderii elementelor cu venit fix in
totalul activului bilantier, dar si ca urmare a strategiei de finantare pe termen scurt a unor
institutii de credit. in cursul anului 2010, respectiv in primul semestru al anului 2011, riscul

valutar manifestat prin impactul direct al variatiei cursului de schimb asupra fondurilor
proprii s-a mentinut la un nivel scizut.

Riscul de rati a dobanzii

In cursul anului 2010, ponderea titlurilor de stat in totalul activelor institutiilor de credit a crescut,
evolutie care a contribuit la atenuarea influentei negative exercitate de contractia creditarii sectorului
privat asupra veniturilor din exploatare. Dinamica recentd a cheltuielilor cu deprecierea activelor
financiare indica o tendintd de relativa stabilizare, consecinta a unui climat economic imbunatatit.
Féra a lua 1n considerare riscul aditional reflectat de provizioanele constituite pentru expunerile fata
de companii si populatie, rentabilitatea relativa a titlurilor este in scadere (ritmul de crestere a ponderii
titlurilor de stat in totalul activului bilantier este superior celui de crestere a ponderii veniturilor din
titluri de investitii si plasament in totalul veniturilor din dobanzi, efect al substituirii unor elemente
cu randamente neajustate la risc ridicate, de natura creditelor acordate sectorului real — Grafic 3.41.).

Grafic 3.41. Ponderea titlurilor de investitii si plasament in activul bilantier, respectiv a veniturilor
aferente acestora in totalul veniturilor din dobanzi
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59 fncepand cu 1 ianuarie 2011, Autoritatea Bancara Europeani a preluat toate sarcinile si responsabilititile existente ale
Comitetului Supraveghetorilor Bancari Europeni. Autoritatea Bancara Europeand a fost infiintata prin Regulamentul
nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010.
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Impactul pe termen mediu si lung al detinerii de titluri de stat asupra profitabilitatii institutiilor

b

de credit nu aduce argumente in favoarea manifestarii pe termen scurt a efectului de evictiune a

sectorului privat de la creditare (crowding-out)’'. Pe de alta parte, prezenta titlurilor de stat confera o
pozitie de lichiditate superioard unor plasamente cu randament ridicat.

In conditiile unui volum constant de titluri, un raport inelastic intre diminuarea marjei nete a dobanzii
si cresterea volumului creditelor acordate sectorului real ar putea contribui la diminuarea rezultatului
financiar si a indicatorului de solvabilitate in cazul unor institutii de credit.

Senzitivitatea la riscul de ratd a dobanzii efectuatd pe baza datelor aferente lunii decembrie 2010
(estimatd in functie de fluxurile de numerar actualizate ale institutiilor de credit) este in crestere.
Astfel, la o modificare a structurii la termen a curbei randamentelor cu 200 puncte de baza, impactul
asupra fondurilor proprii ar fi de aproximativ 10 la suta (fata de 5 la sutd, valoarea estimata pe
baza datelor aferente lunii decembrie 2009), o contributie importanta revenind prezentei elementelor
purtatoare de dobanda fixa (titluri de stat, respectiv credite cu dobanzi promotionale), dar si modificarii
formei curbei randamentelor. La finele anului 2010, se observa o tendintd de aliniere a sensului de

modificare a ratelor dobanzii cu impact negativ asupra fondurilor proprii, majoritatea institutiilor de
credit fiind expuse la cresteri ale ratelor dobanzii.

Reevaluarea titlurilor de stat detinute in portofoliul de tranzactionare, respectiv a titlurilor de
plasament, in urma unei deplasari paralele a curbei randamentelor cu 200 puncte de baza (crestere
a ratelor), ar cauza pierderi de aproximativ 3,5 la sutd din totalul fondurilor proprii*2. Desi titlurile
de investitii au o pondere importanta in totalul titlurilor de stat detinute de institutiile de credit

(Grafic 3.42.), acestea nu au fost luate in considerare in determinarea impactului asupra fondurilor
proprii, ca urmare a tratamentului contabil diferit.

Grafic 3.42. Titlurile de stat aflate in portofoliul institutiilor de credit,
in functie de scopul detinerii acestora
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3! Fenomenul de crowding-out apare atunci cind sectorul guvernamental concureazi cu sectorul real pentru acelasi volum
de credite.

52 Estimarea impactului asupra fondurilor proprii se refera la titlurile aflate in circulatie la data de 30 iunie 2011.
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Bancile din Romania, inclusiv cele cu capital striin, nu au in bilanturi detineri semnificative de titluri
suverane din afara Romaniei, ca urmare a criteriilor stricte de eligibilitate a colateralului utilizabil
pentru operatiunile de piata ale BNR.

Ponderea actiunilor si a altor detineri de capital in totalul activului bancar se mentine la cote reduse.
Ponderea swap-urilor este predominantd in cadrul instrumentelor financiare derivate utilizate;

valoarea din bilant a acestora (valoarea justa) este de sub 1 la sutd din totalul activului, respectiv al
pasivului bilantier.

Riscul valutar

O depreciere puternica a monedei nationale in raport cu principalele valute de denominare a creditelor
ar avea un impact pozitiv asupra veniturilor din dobanzi. Acesta ar fi insa contrabalansat de nivelul
mult mai ridicat al cheltuielilor aferente deprecierii calitatii activelor financiare, in special in cazul
debitorilor persoane fizice. Riscul valutar manifestat prin impactul direct al variatiei cursului de
schimb asupra situatiei financiare a institutiilor de credit este unul scazut. Valoarea maxima a VaR>*
inregistrata in perioada ianuarie 2010 — iunie 2011, care presupune o lichidare a pozitiilor descoperite
in termen de 10 zile lucratoare, nu depaseste 0,25 la suta din totalul fondurilor proprii (Grafic 3.43.).

Grafic 3.43. Evolutia zilnica a VaR la nivelul sectorului bancar, in functie de pozitia valutari neti
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In pofida aversiunii sporite din ultima perioada fata de riscul expunerii in economiile emergente a
investitorilor internationali, motivatd de problemele crizei datoriilor suverane in unele state membre
ale UE, precum si la nivelul SUA o perceptie imbunatatita asupra riscului de tara si asteptarile privind
relativa stabilitate a cursului de schimb leu/euro ar putea contribui si la dezvoltarea fenomenului de tip
carry trade’. In contextul unor incertitudini semnificative privind directia de evolutie si volatilitatea
miscarilor de capital, probabilitatea acestui fenomen nu este neglijabila, in conditiile existentei unui
diferential semnificativ de rata a dobanzii fata de zona euro, motivat de persistenta inflatiei si de

53 Activele eligibile pentru tranzactionare si pentru garantare sunt: titlurile emise de statul romén, certificatele de depozit
emise de BNR, precum si alte categorii de active negociabile, stabilite in baza unei hotarari a Consiliului de administratie
al BNR. Bancile din Romania, inclusiv cele cu capital strain, nu au in bilanturi detineri semnificative de titluri suverane
din afara Romaniei. Ponderea titlurilor emise de institutiile guvernamentale nerezidente in activul agregat pe sistem

bancar, la finele lunii iunie 2011, reprezenta 0,2 la sutd, iar ponderea acestora in totalul titlurilor aflate in portofoliul
institutiilor de credit era de 1,4 la suta.

34 Valoarea VaR zilnica este determinata la nivelul celei de-a 99-a percentile, in functie de evolutia istoricd a cursului de
schimb in raport cu 13 devize, pe o perioada de 3 ani.

55 Termenul carry trade este utilizat pentru descrierea fluxurilor speculative de capital cauzate de existenta unui diferential
al ratelor de dobanda intre tari cu monede diferite, in conditii de incertitudine a evolutiei cursului de schimb.
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nevoia ancorarii ferme a anticipatiilor inflationiste in conditiile existentei unor riscuri semnificative
la adresa evolutiei pe termen mediu a inflatiei.

3.2.7. Profitabilitate si eficienta

La finele anului 2010 rezultatul agregat al sistemului bancar s-a mentinut in zona negativa in
care a intrat incepand cu trimestrul II, ca efect al cresterii cheltuielilor cu provizioanele si al
deterioririi profitului operational. Pierderea nu a fost insi o caracteristici generalizata, fiind
localizata indeosebi la nivelul bancilor mijlocii si mici. La finele semestrului I 2011 sistemul
bancar a inregistrat rezultate pozitive, profitul operational, desi mai redus comparativ cu
perioada similari a anului anterior, acoperind cheltuieli cu provizioanele in scidere.

Se anticipeaza ci profitabilitatea sistemului bancar va raméane redusia pe termen scurt, dat
fiind decalajul de timp intre reluarea cresterii economice si manifestarea efectelor favorabile
ale acesteia asupra rezultatelor financiare ale sectorului bancar.

Profitabilitatea sistemului bancar romanesc a intrat in teritoriu negativ incepand cu luna mai 2010.
Astfel, pentru prima datd dupa 1999 sistemul bancar a incheiat anul cu pierdere (516,4 milioane lei)*®,
in principal sub influenta costurilor ridicate de provizionare, dar si a deteriorarii rezultatului din
exploatare. Pierderea nu a fost nsa o caracteristicd generalizatd, cota de piatd a bancilor care au
inregistrat pierderi fiind de 21,9 la suta in decembrie 2010°7 (Grafic 3.44.).

Grafic 3.44. Distributia cotei de piata Grafic 3.45. Evolutia rezultatului financiar,
a institutiilor de credit in functie a ROE si a ROA
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56 Restrangerea activititii economice a clientilor neguvernamentali ca urmare a recesiunii, reducerea salariilor din sectorul
public, incertitudinile legate de dinamica salariului real, precum si cheltuielile ocazionate de implementarea/aplicarea

OUG nr. 50/2010 privind contractele de credit pentru consumatori au exercitat presiuni suplimentare asupra rezultatelor
financiare ale bancilor.

57 Indicatorul este calculat in functie de activul agregat. in Ungaria, cota de piata a bancilor cu pierderi a crescut de la circa
5 la suta in decembrie 2009 la 25 la sutd la sfarsitul trimestrului 111 2010 (Magyar Nemzeti Bank, Report on Financial
Stability, November 2010). In Polonia, cota de piata a bancilor cu pierderi s-a redus de la circa 13,9 la sutd in septembrie
2009 la 7,9 la suta la sfarsitul trimestrului II1 2010 (Narodowy Bank Polski, Financial Stability Report, December 2010).
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Un numar de 20 de institutii de credit — majoritatea din categoria bancilor mari si mijlocii®® —
au raportat profit si iIn 2010 pe fondul eficientizarii costurilor operationale si al restructurarii
portofoliului de credite.

La nivelul intregului sistem bancar, o schimbare de trend s-a produs in februarie 2011, de la sfarsitul
acestei luni inregistrandu-se profit net* (Grafic 3.45.).

In cazul principalilor indicatori de profitabilitate (ROE si ROA), traiectoria descrescatoare a continuat
in 2010 pentru al doilea an consecutiv. La sfarsitul lunii iunie 2011, nivelurile ROE si ROA se
amelioraserd ugor fatd de perioada similara a anului anterior, trecand in teritoriu pozitiv.

Cheltuielile nete cu provizioanele aferente creditelor acordate clientelei nebancare au continuat sa
creasca in semestrul II 2010, reflectdnd deteriorarea calitétii portofoliului de credite; nsa ritmul de
formare a provizioanelor® s-a redus spre sfarsitul anului. Incepand cu luna ianuarie 2011, cheltuielile
nete cu provizioanele s-au situat sub nivelul celor inregistrate in perioada similara a anului anterior.

Din perspectiva profitului operational, in decembrie 2010 sistemul bancar inregistra un nivel situat
cu 11,7 la sutd sub cel din anul anterior, grupa bancilor mici continuand sa ramana in teritoriu negativ
(Grafic 3.46.). Ritmul anual de crestere a profitului operational s-a diminuat in semestrul II 2010,
atingand valori negative incepand cu luna octombrie. La finele lunii iunie 2011 toate cele trei grupe
de banci inregistrau profit operational.

Grafic 3.46. Evolutia rezultatului operational Grafic 3.47. Evolutia structurii veniturilor
pe grupe de banci in 2009 si 2010 operationale
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38 Bancile de talie mare sunt cele cu active de peste S la suta din total, cele mijlocii cu active intre 1 si 5 la suta, iar cele
mici, cu active de sub 1 la suta.

59 Cu exceptia lunii mai 2011, cand sistemul bancar a contabilizat o pierdere redusa.

60 Ritmurile de crestere a indicatorilor prezentati au fost calculate in termeni reali si fatd de aceeasi perioada a anului
anterior.
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Veniturile nete din dobanzi si-au pastrat tendinta de crestere manifestatd in ultima parte a anului
2009, cu intensitati mai scazute in semestrul II 2010, dinamica devenind negativd in semestrul I
2011. Explicatia constd in faptul ca bancile au compensat scéderea creditelor acordate sectorului
privat cu majorarea detinerilor de titluri de investitii §i plasament avand un randament mai scazut.
In plus, marja neta a dobanzii aplicabile in relatia cu sectorul privat nefinanciar s-a restrans, in
special ca urmare a scaderii ratei medii a dobanzii la credite pe fondul intensificarii concurentei
si al unei cereri diminuate de credite. La finele anului 2010, ponderea veniturilor nete din dobanzi
in veniturile operationale era de 60,6 la sutd, respectiv de 63,7 la sutd la sfarsitul lunii iunie 2011
(in crestere cu 16,5 puncte procentuale, respectiv cu 5,5 puncte procentuale fatd de perioadele
similare ale anului anterior) (Grafic 3.47.). Atat la sfarsitul anului 2010, cat si al lunii iunie 2011,
dobanzile aferente creditelor acordate si titlurilor detinute® ocupau primele doud pozitii in veniturile
din dobanzi, iar dobanzile pentru depozitele constituite de clientela si cele aferente resurselor atrase
de la institutiile de credit®* au ramas principalele componente ale cheltuielilor cu dobanzile, similar
anilor anteriori.

In decembrie 2010, comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, veniturile nete din comisioane
si-au redus ponderea in totalul veniturilor operationale cu 4,3 puncte procentuale, pana la 16,5 la suta,
datoritd restrangerii lor mai pronuntate in contextul dezintermedierii. Din ianuarie 2011, dinamica
anuald a celor doud tipuri de venituri s-a inversat®, ritmul de scidere aferent veniturilor nete din
comisioane fiind mai lent fatd de cel al veniturilor operationale.

In acelasi interval de timp, castigurile nete din operatiuni, altele decét cele din dobanzi, si-au diminuat
ponderea in veniturile operationale cu 8,5 puncte procentuale, pana la 13,2 la suté, in principal pe
fondul contributiei mai reduse a veniturilor nete din tranzactiile in valute. Tendinta s-a mentinut la
finele primului semestru din 2011.

De asemenea, importanta relativd a grupei ,,alte venituri din exploatare” in cadrul veniturilor
operationale s-a redus de la 12,3 la sutd in decembrie 2009 la 8,1 la sutd in decembrie 2010, inclusiv
pe seama diminuarii veniturilor din recuperari de creante. La finele Iunii iunie 2011, ritmul scaderii
altor venituri din exploatare a fost mai pronuntat decat cel al veniturilor operationale.

Preocuparea manifestata de banci pe parcursul anului 2010 pentru limitarea costurilor de functionare
s-a reflectat in dinamica restrangerii cheltuielilor cu personalul (-6,5 la sutd), cu materialele, lucrarile
si serviciile prestate de terti (-8,6 la sutd) si cu amortizarile (-2,4 la suta), fata de anul anterior. Trendul
de scadere s-a pastrat la finele lunii iunie 2011, desi grupa aferentd cheltuielilor cu amortizarile
a revenit pe traiectorie cresciatoare. Ponderea grupei ,,alte cheltuieli de exploatare” in cheltuielile
operationale s-a redus cu doar 0,7 puncte procentuale la decembrie 2010 fatd de perioada similara a
anului anterior pana la nivelul de 35,9 la suta, in contextul continuarii procesului de trecere pe pierdere

8 Ponderea dobanzilor aferente creditelor in sold s-a redus in iunie 2011 cu 1,4 puncte procentuale fatd de perioada similara
a anului anterior, pana la nivelul de 79,6 la suta in veniturile din dobanzi, iar cea a dobanzilor aferente titlurilor detinute
a crescut cu 3,1 puncte procentuale, pana la nivelul de 12,9 la suta din acestea.

62 ponderea dobénzilor pentru depozitele constituite de clienteld a scazut in iunie 2011 cu 2,5 puncte procentuale fata
de perioada similara a anului anterior, pana la nivelul de 63,3 la sutéd in cheltuielile cu dobanzile, iar cea a dobanzilor
aferente resurselor atrase de la institutiile de credit a crescut cu 1,8 puncte procentuale, pana la nivelul de 27,7 1a suta din
acestea.

83 Cu exceptia lunii iunie 2011, cand ritmul de scadere aferent veniturilor nete din comisioane a fost mai pronuntat decét
cel al veniturilor operationale.
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a unor portofolii de credite neperformante®. La finele lunii iunie 2011, aceastd grupa reprezenta
33,5 la suta din cheltuielile operationale.

Indicatorul cost/venit s-a deteriorat usor (cu 1 punct procentual) la finele anului 2010 pana la nivelul
de 64,9 la suta, tendinta mentinandu-se si in primul semestru din 2011.

3.3. Sectorul financiar nebancar
3.3.1. Piata asigurarilor

Piata asiguririlor de viatd a avut o evolutie pozitivi in anul 2010 pe fondul stabilizirii
pietelor financiare, dar piata asigurarilor generale s-a redus, ca urmare a declinului activitatii
economice. Rata de profitabilitate pozitiva, inregistrata de companiile de asigurari in anii 2009
si 2010, este un factor important in mentinerea stabilititii financiare a sectorului asiguririlor
deoarece protejeaza capitalul companiilor si incurajeaza dezvoltarea acestei piete, in vederea
convergentei la piata europeana.

Primele brute subscrise de companiile de asigurari in anul 2010 s-au diminuat cu 5,7 la suta in
conditiile restrangerii activitatii economice incepand cu anul 2009, dar si ale climatului international
nefavorabil. Piata asigurarilor generale a scazut cu 7,5 la sutd, evolutia fiind doar partial contrabalansata
de piata asigurdrilor de viata, care a avansat cu numai 2,3 la suta si detine o pondere redusa in piata
totala a asigurarilor. Transmiterea riscurilor din economia reald si din pietele financiare catre sectorul
asigurarilor s-a produs intr-o prima etapa la nivelul asigurarilor de viata, ulterior fiind resimtite i in
piata asigurarilor generale (Tabel 3.6.).

Tabel 3.6. Transmiterea riscurilor din economia reala si pietele financiare
citre sectorul asiguririlor

2008 2009 2010
Asiguriri generale = Cresterea activitatii = Declinul activitatii = Declinul activitatii
(ofera protectie pe economice economice economice
termen scurt) = Cresterea venitului = Cresterea venitului = Reducerea venitului
disponibil nominal disponibil nominal disponibil nominal
al populatiei al populatiei al populatiei
¥ Primele brute ¥ Primele brute & Primele brute
subscrise subscrise subscrise
Asiguriri de viata = Cresterea activitatii = Scaderea cotatiilor = Stabilizarea pietelor
(ofera protectie pe economice pe piata actiunilor financiare
termen mediu silung) . Cregterea venitului = Cresterea perceptiei = Asteptari privind
disponibil nominal de risc de credit pentru reluarea cresterii
al populatiei plasamentele in active economice
financiare
T Primele brute & Primele brute T Primele brute
subscrise subscrise subscrise

64 La 30 funie 2011, 52 la suta din totalul grupei cuprinzand alte cheltuieli de exploatare erau detinute de pierderi din creante
nerecuperate acoperite i neacoperite cu ajustari din depreciere inregistrate de cinci banci.
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Gradul de intermediere aferent operatiunilor de asigurare a scdzut in 2010, pentru prima data de la
declangarea turbulentelor financiare internationale in anul 2007, datorita diminudrii segmentului de
asigurari generale (Grafic 3.48.).

Analizand evolutia in termeni reali a pietei asigurarilor, se observa cd piata asigurarilor de viata a
reactionat pozitiv la incetinirea declinului activitatii economice la sfarsitul anului 2010, dar piata
asigurarilor generale s-a diminuat, efectul imbunatatirii conditiilor macroeconomice fiind resimtit
treptat de acest segment al asigurdrilor (Grafic 3.49.). Declinul asigurérilor generale poate fi explicat
si printr-un decalaj temporal dintre evolutia activitatii economice si inclinatia companiilor si a
populatiei pentru achizitia de polite de asigurare ce ofera protectie pe termen scurt.

Grafic 3.48. Piata asiguririlor — ponderea Grafic 3.49. Corelatia dintre piata asigurarilor
primelor brute subscrise in PIB si cresterea economica
rocente
2.0 procente 25 p
1,8 20

s L —=\
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1,0 0
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0,6 -10
0,4 15
0,2 20
0,0 . 2007 2008 2009 2010
2007 2008 2009 2010 = crestere reald asiguriri generale
B grad de intermediere asigurari generale == crestere reald asigurdri de viata
B grad de intermediere asigurari de viata === crestere reald PIB
Sursa: CSA, INS Sursa: CSA, INS

Raportul dintre costurile cu indemnizatiile brute platite din activitatea de asigurdri generale si
veniturile din primele brute subscrise s-a stabilizat in anul 2010, dupa ce 1n anii anteriori cheltuielile
ridicate pe segmentul asigurarilor de autovehicule si strategia companiilor de expansiune a cotelor
lor de piatd au determinat cresterea riscurilor subscrise de companiile de asigurari generale
(Grafic 3.50.). Evolutia indica o Tmbunatatire a performantelor in administrarea riscurilor, cu impact
pozitiv asupra indicatorilor de rentabilitate si capitalizare aferenti companiilor de asigurari generale.
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Grafic 3.50. Ponderea indemnizatiilor brute Grafic 3.51. Evolutia principalelor plasamente
plitite in total prime brute subscrise ale societitilor de asigurari
pentru asiguréarile generale
80 procente 50 mld. lei
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Nota: 1. Actiuni si alte titluri cu venit variabil
0 - 2. Obligatiuni si alte titluri cu venit fix
2007 2008 2009 2010 3. Depozite la institutiile de credit
4. Plasamente aferente asigurarilor de viata pentru
care riscul de investitie este transferat clientilor.
Sursa: CSA Sursa: CSA, MFP
Grafic 3.52. Rata de rentabilitate a activelor pentru ~ Companiile de asigurari au plasat majoritatea
primele 10 companii de asiguriri in resurselor financiare disponibile in obligatiuni si
functie de valoarea activelor detinute titluri cu venit fix, in principal titluri de stat, dar
(niveluri maxime, medii si minime) . . LA . .
si1n depozite bancare, asigurand un risc de credit
procente scazut pentru portofoliul de active financiare
- m m si accesul rapid la lichiditati. Plasamentele
in instrumente financiare pentru care riscul
5 = de investitie este transferat asiguratilor au
continuat sa creasca pe parcursul anului 2010,
— in conditiile in care primele brute subscrise
0 ; ; — S o
— pentru produsele de asigurari de viata legate de
fonduri de investitii s-au majorat (Grafic 3.51.).
-5
Profitabilitatea celor mai mari 10 companii
= u de asigurdri, in functie de valoarea activelor
-10 detinute, s-a imbundtitit semnificativ in anul
- 2009, evoluand apoi la un nivel similar pe
15 parcursul anului 2010 (Grafic 3.52.). Mentinerea
ratei de profitabilitate a companiilor de
u asigurari 1n teritoriu pozitiv este un factor
-20 important in consolidarea stabilitatii financiare
2007 2008 2009 2010 a sectorului de asigurari, deoarece protejeaza
B ROA maxim ™ ROA minim = ROA mediu capitalul companiilor si incurajeaza dezvoltarea
acestei piete in vederea convergentei catre
Sursa: CSA, MFP piata europeana.
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3.3.2. Fondurile de pensii private

Sistemul de pensii private nu este purtitor de riscuri ce pot afecta stabilitatea sistemului
financiar intern. Restriangerea activititii economice in anul 2010 a limitat cresterea veniturilor
din contributii, insa fondurile de pensii private nu au intiAmpinat dificultati suplimentare in
gestionarea fluxurilor financiare, intrucét lansarea recenti a acestora (in anul 2007) nu le expune
la iesiri importante de resurse. Instrumentele cu venit fix au oferit cele mai mari randamente,
iar titlurile de stat au reprezentat peste 60 la suta din totalul portofoliului fondurilor de pensii
private, structura specifici unui profil de risc scizut.

Sistemul de pensii administrate privat (Pilonul II) a fost lansat in Roméania in anul 2007, avand
caracter obligatoriu pentru persoanele in varstd de maximum 35 de ani si caracter optional pentru
persoanele in varsti de pana la 45 de ani. In aceste conditii, numarul de participanti pentru care
se vireaza contributiile lunare este asteptat sd inregistreze o crestere continud, cel putin pand in
momentul 1n care cei mai 1n varsta participanti vor atinge varsta de pensionare. Cu toate acestea,
contractia activitatii economice in perioada 2009-2010 s-a resimtit si la nivelul fondurilor de pensii
administrate privat, anul 2010 si semestrul I din anul 2011 marcand o usoara diminuare a numarului
de persoane pentru care s-au virat contributiile lunare, chiar daca valoarea contributiilor a fost in
crestere (Grafic 3.53.). Contributiile lunare au avansat datoritd majorarii cotei de contributie in luna
martie 2010 de la 2,0 la suta la 2,5 la sutd din venitul brut realizat® si a reludrii cresterii economice
in anul 2011.

Grafic 3.53. Evolutia contributiilor Grafic 3.54. Structura portofoliilor de investitii
pentru pilonul IT la sfarsitul semestrului I 2011
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Activele nete administrate de fondurile de pensii private erau la sfarsitul semestrului [ din anul 2011
de 5,4 miliarde lei pentru Pilonul II si 385 milioane lei pentru Pilonul I11. Acest nivel al activelor nete
releva o capacitate limitatd a fondurilor de pensii private de a sustine stabilitatea pietelor financiare

85 Conform Legii nr. 12 din 26.01.2010 a bugetului asigurarilor sociale de stat pe anul 2010.

RAPORT ASUPRA STABILITATII FINANCIARE 2011 63



Capitolul 3. Sistemul financiar §i riscurile acestuia

autohtone prin achizitii de active cu scadente pe termen lung; merita insa precizat faptul ca perioada
de acumulare pe care o traverseaza acest sistem face improbabild aparitia, la un moment dat, a unei
presiuni pe vanzare a unor active financiare detinute in portofoliu.

Fondurile de pensii private au alocat majoritatea resurselor disponibile pentru plasamente in titluri
de stat (peste 60 la sutd), asigurdnd un risc scdzut de investitii asociat portofoliului de active.
Obligatiunile corporative, depozitele bancare si actiunile asigura diversificarea portofoliului si
consolideaza rezistenta fondurilor de pensii private la socuri pe pietele financiare (Grafic 3.54.).

La finalul semestrului I din anul 2011, fondurile de pensii private detineau plasamente in strainatate
reprezentand 11,4 la suté din portofoliu (Pilonul II), respectiv 10,1 la sutd (Pilonul III), preponderent
in state membre ale Uniunii Europene. Desi expunerea directd la riscuri pe plan international
inregistreazd un nivel scdzut, este necesara monitorizarea atentd a riscului de contagiune, in
eventualitatea unui soc extern.

Grafic 3.55. Randamentele medii anuale obtinute Structura plasamentelor efectuate de fondurile
pentru principalele categorii de active de pensii private in instrumente financiare
de investitii financiare in anul 2010 purtidtoare de dobanda cuprinde la finalul

procente anului 2010 depozite bancare pe termen scurt
cu scadenta medie de 45 de zile si instrumente

® Pilon II cu venit fix pe termen mediu cu scadenta
medie de 5,1 ani. Aceasta strategie de investitii
este in concordantd cu realitatile economice
si financiare interne, oferind posibilitatea
10 - valorificdrii unor oportunitdti de investitii n
contextul reluarii cresterii economice.

15 - B PilonIll ——

5 - R - Instrumentele cu venit fix au generat cele mai
ridicate randamente pentru fondurile de pensii
private pe parcursul anului 2010, in conditiile
in care piata de capital a Inregistrat o revenire
moderatd dupa socurile puternice suferite
in anii 2008 si 2009, iar nivelul adecvat al
lichiditatii din sistemul bancar s-a resimtit
asupra nivelului de remunerare a depozitelor.
-10 Investitiile in Organisme de Plasament Colectiv
Obligatiuni  Titluri Actiuni  Depozite OPCVM in Valori Mobiliare (OPCVM) au generat
de stat bancare randamente nesemnificative sau chiar negative
Sursa: CSSPP in cazul Pilonului III, insa ponderea foarte
scazutd a acestora in total active administrate

(sub 1 la sutd) nu a afectat rentabilitatea totala a fondurilor de pensii private (Grafic 3.55.).

-5

3.3.3. Institutiile financiare nebancare

in anul 2010, precum si in primul semestru din anul 2011, activitatea institutiilor financiare
nebancare (IFN) s-a mentinut pe un trend descendent, ca urmare a nivelului in continuare
scazut al cererii de creditare si a sentimentului de aversiune fata de risc manifestat de IFN
in conditiile existentei in bilantul acestora a unui volum semnificativ de credite afectate de
restante. Totusi, comparativ cu anul 2009, ritmul de deteriorare a portofoliului de credite s-a
temperat. Reducerea cheltuielilor cu provizioanele a avut un efect benefic asupra rezultatului
financiar agregat care a reintrat in teritoriu pozitiv in primele sase luni ale anului 2011.
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Creditele acordate de IFN si-au pastrat traiectoria descrescatoare pe care s-au inscris de la inceputul
anului 2009, soldul acestora la finalul primului semestru din anul 2011 fiind de 24 miliarde lei,
in scadere cu 14 la sutd fatd de aceeasi perioada a anului anterior si cu 34 la suta fatd de punctul
maxim al volumului creditului inregistrat in decembrie 2008 (Grafic 3.56.). Restrangerea activitatii
IFN si usoara revenire a creditelor acordate de institutiile de credit au condus la o diminuare
semnificativa a ponderii creditelor acordate de IFN in totalul creditului neguvernamental, de la
18 la sutd in decembrie 2008 la 11 la suta 1n iunie 2011.

Activul net agregat la nivelul sectorului IFN s-a diminuat, pe fondul restrangerii activitatii de
creditare si al volumului ridicat de provizioane constituite. Entitatile inscrise in Registrul special,
care fac obiectul supravegherii prudentiale de catre BNR, detin o pondere de 93 la suta din totalul
activului bilantier al sectorului, jumaitate din totalul activului fiind concentrat la nivelul primelor
10 institutii.

Activitatea IFN din Romania este orientatd preponderent cétre segmentul de leasing financiar care
detine aproximativ 75 la suta din valoarea totala a finantarilor acordate de acest sector. Deteriorarea
conditiilor macroeconomice a avut un efect negativ asupra operatiunilor de leasing financiar
la nivelul Uniunii Europene, majoritatea statelor membre inregistrand o restrangere a volumului
finantarilor acordate. Gradul de adancime a pietei de leasing financiar® in Romania se situeaza la un
nivel comparabil cu cel existent in Polonia, Franta sau Grecia, dar sub cel inregistrat in Ungaria sau
Austria (Grafic 3.57.).

Grafic 3.56. Evolutia sectorului IFN Grafic 3.57. Ponderea pietei de leasing in PIB
in tiri din Uniunea Europeani
(sold la finalul anului)
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6 Calculat ca pondere a soldului operatiunilor de leasing in PIB.
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Finantarea oferita de IFN este orientata, in principal, catre companiile nefinanciare, acestea detindnd
o pondere de aproximativ 75 la suti in total. in ceea ce priveste gradul de concentrare a finantarii
acordate de IFN pe sectoare economice, expunerea fatd de companiile din domeniul serviciilor ocupa
pozitia dominanta (Grafic 3.58.).

Grafic 3.58. Structura creditelor acordate

de IFN pe sectoare de activitate
la data de 30 iunie 2011

Grafic 3.59. Rentabilitatea sectorului IFN¢®
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Rezultatul financiar brut agregat a cunoscut o revenire in prima jumatate aanului 2011, dupa o dinamica
mixtd 1n anul 2010 (Grafic 3.59.), IFN inscrise in Registrul special inregistrand un profit brut de
150 milioane lei. Diminuarea cheltuielilor cu provizioanele pentru acoperirea riscului de credit ca
efect al aplatizarii dinamicii de erodare a calitatii portofoliului poate crea premisele consolidarii

profitului in perioada urmatoare, insd aceste rezultate vor fi influentate de evolutia cadrului
macroeconomic.

Avand 1n vedere specificul activitatii, principalul risc cu care se confrunta entitatile din acest sector
financiar este riscul de credit. Evolutiile macroeconomice din ultimii ani au avut o contributie
importanta la majorarea ratei creditelor neperformante din sectorul IFN (Grafic 3.60.). Totusi,
comparativ cu anul 2009, ritmul de deteriorare a portofoliului de credite s-a temperat, urmand o
tendintd asemanatoare celei observate la nivelul sectorului institutiilor de credit. Astfel, cheltuielile
cu provizioanele au continuat sd inregistreze valori semnificative, dar procesul de provizionare s-a
atenuat, cheltuielile trimestriale datorate constituirii unor noi provizioane situdndu-se sub nivelul
celor inregistrate in perioadele similare ale anului 2009 (Grafic 3.61.).

7 Expunerile pe diferite sectoare economice au fost calculate pe baza datelor raportate de IFN inscrise in Registrul special
catre Centrala Riscurilor Bancare si cuprind expunerile fata de un singur debitor a céror valoare depaseste 20 000 lei.

%8 Rezultatul financiar indicd rezultatul brut cumulat de la inceputul anului, in timp ce rentabilitatea economica a fost
calculata pe baza valorilor anualizate ale rezultatului brut trimestrial.
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Grafic 3.60. Evolutia riscului de credit Grafic 3.61. Cheltuielile trimestriale

pentru sectorul IFN® cu provizioanele aferente

creditelor acordate

procente procente mld. lei procente
90 R 90

18

16

14

12

10

8

6

4

2

0
N 0 X X0 DN O OO~ R0 0 0 XN O OO —~ —~
S 203D S = === o — S S S SO == = = = —
S S S S S3SS3S o000 oo S S SSSSSScoo0c00000
N AN NN ANA A AN AN
5 g a9d 58 ad s e ad sy e 5 € a9 K5 g a9 ks e a9g s g
< o = O © O © < o O = o O s o O <
E2 38 2885 g 288 g 2 E22C 2388238 €2
. rata credite neperformante mmm cheltuieli cu provizioane
= ritm trimestrial de crestere a ratei creditelor e cheltuieli cu provizioane/total venituri

neperformante (scala din dreapta) (scala din dreapta)
Sursa: BNR Sursa: BNR

Analiza ponderii detinute de veniturile si cheltuielile cu dobanzile in creditele acordate, respectiv
in sursele atrase, indicd tendinta de mentinere a unor marje de dobanda ridicate (Grafic 3.62.), care
poate atenua eventualele socuri datorate unei evolutii nefavorabile a costurilor de refinantare ale IFN.
In plus, riscul de piata in cadrul acestui sector este limitat, intrucét structura de refinantare si cea de

acordare de credite sunt, In general, echilibrate din punct de vedere al maturitatilor, al monedei de
denominare si al tipului de rata a dobanzii.

Institutiile financiare europene au o influentd dominanta asupra sectorului IFN din Romaénia atat
prin participatiile detinute, in mod direct sau indirect, cat si prin liniile de finantare acordate
(Grafic 3.63.). Actionariatul strdin a facilitat accesul IFN la sursele externe de finantare, imprumuturile
atrase de pe piata internationala reprezentand 87 la suta din totalul datoriei cumulate la nivel de sector.

In cadrul sistemului financiar roméanesc, interdependenta IFN se manifesta, in principal, in relatie cu
sectorul bancar, 1n ceea ce priveste participarea la capital si la finantare. Desi riscul de contagiune
se poate manifesta in structurile de tip grup financiar, impactul asupra sectorului bancar roméanesc,
in ansamblu, este redus. Imprumuturile primite de IFN de la institutiile de credit din Roménia
consemnau niveluri apropiate la finele anului 2010 (2,2 miliarde lei) si in primul semestru al anului
2011 (2,3 miliarde lei), reprezentand circa 1,1 la suta din totalul creditului neguvernamental acordat
de institutiile de credit. Totodatd, participatiile institutiilor de credit la capitalurile din sectorul [FN
erau de aproximativ 0,6 miliarde lei. Dependenta sectorului IFN de finantarea atrasd in mod direct
de la institutiile de credit din Romania este de asemenea redusa, ponderea imprumuturilor de la
institutiile de credit autohtone fiind de aproximativ 10 la suta din totalul surselor de finantare.

% Rata creditelor neperformante a fost calculatd ca raport intre expunerea bruta a creditelor si a dobanzilor clasificate in
categoria pierdere si total credite si dobanzi acordate de IFN.
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Grafic 3.62. Evolutia riscului de ratd a dobanzii  Grafic 3.63. Structura capitalului social si a

pentru sectorul IFN (date anualizate) imprumuturilor atrase in functie de
tara de origine, la data de 30 iunie 2011
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3.4. Piata de capital

Perceptia investitorilor fati de riscurile asociate plasamentelor pe piata de capital a inregistrat
o tendinta de imbunititire in perioada ianuarie 2010 — iulie 2011. Piata de actiuni a fost corelati
intr-o mésura scizuti cu pietele internationale, ca urmare a influentei ridicate pe care factorii
interni tind sa o exercite la nivelul evolutiilor zilnice. Aversiunea fata de risc a investitorilor a
inregistrat o tendinta generala descendenta, insi au existat si perioade de volatilitate ridicata

ca urmare a tensiunilor din pietele internationale, generate de criza datoriilor suverane ale
Greciei, Irlandei si SUA.

3.4.1. Evolutii generale

Indicii bursieri din pietele emergente din regiune, inclusiv cei din Romaénia, au avut o evolutie
asemanatoare in perioada ianuarie 2010 — iulie 2011, fiind relativi stabili, dar inregistrand si doua
perioade de tensiuni generate de evenimente externe. Volatilitatea a crescut in primul semestru al
anului 2010, ca urmare a turbulentelor din pietele internationale generate de criza datoriei suverane
a Greciei ce a survenit dupa scaderea calificativului la categoria Speculativ de catre agentia de rating
S&P, dar si in lunile iulie-august 2011 pe fondul extinderii crizei datoriilor suverane ale tarilor din
zona euro §i al reducerii de cétre agentia de rating S&P a calificativului acordat SUA (Grafic 3.64.).
Capitalizarea bursiera de la Bucuresti a evoluat pozitiv in perioada analizata, in timp ce lichiditatea
anualizatd’ a inregistrat fluctuatii semnificative in 2010, manifestdnd un trend descendent in
semestrul II. Cresterea valorii tranzactionate in conditiile stagnarii valorii capitalizarii reprezinta in
fapt o consolidare a pietei bursiere (Grafic 3.65.).

70 Valoare lunari tranzactii * 12 / Capitalizare bursiera la sfarsitul lunii.
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Grafic 3.64. Dinamica indicilor bursieri din
regiune (ianuarie 2010=1)
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Grafic 3.65. Capitalizarea bursiera si lichiditatea

anualizata
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Investitorii nerezidenti si-au intensificat activitatea de tranzactionare pe piata BVB’! in lunile februarie
2010 si februarie 2011, fara a induce 1nsa volatilitate. Tendinta generala in perioada analizata a fost
de relativ echilibru intre vanzarile si cumpararile de titluri financiare de cdtre investitorii nerezidenti

pe piata BVB (Grafic 3.66.).

Grafic 3.66. Tranzactiile investitorilor nerezidenti

la BVB (exclusiv tranzactiile din
categoria International)
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Grafic 3.67. Structura activelor nete ale
fondurilor deschise de investitii
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! Piata BVB nu include piata RASDAQ si piata instrumentelor financiare derivate de la Sibiu.
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Activele nete detinute de catre fondurile deschise de investitii s-au majorat in anul 2010 si in
semestrul I din anul 2011, evolutia pozitiva fiind sustinutd atat de intrarile de capital in fondurile de
investitii, cat si de cresterea valorii portofoliului. In anul 2010 a avut loc 0 majorare semnificativa a
ponderii investitiilor in obligatiuni si valori mobiliare nou emise, iar in semestrul I din anul 2011 au
crescut plasamentele in depozite bancare si obligatiuni (Grafic 3.67.).

Activele administrate de catre fondurile monetare au evoluat crescator in perioada analizata pe

fondul avansului investitiilor in obligatiuni, in conditiile in care plasamentele in depozite bancare
s-au mentinut aproximativ constante (Grafic 3.68.).

Grafic 3.68. Structura activelor totale Grafic 3.69. Corelatia si ecartul”
ale fondurilor monetare dintre spot-futures
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Incepand cu luna mai a anului 2010, corelatia si ecartul dintre pietele spot si futures au inregistrat o
crestere pronuntatd (Grafic 3.69.). Aceasta tendinta s-a manifestat in paralel cu reducerea volatilitatii
si a lichiditatii din piata futures de la Sibiu, survenind pe fondul cresterii aversiunii fatd de risc a
investitorilor. Totodatd, in a doua jumatate a anului 2010 se observa si o scidere semnificativa a
volatilitatii ecartului dintre cele doua piete.

3.4.2. Aversiunea fata de risc

Declansarea crizei datoriei suverane a Greciei in luna mai 2010 a generat un soc important pe piata de
capital autohtona, manifestat prin deprecierea indicilor bursieri si amplificarea volatilitatii. Socul a
avut o intensitate mai scazuta decat in cazul falimentului Lehman Brothers din septembrie 2008, insa
acesta a survenit intr-o perioada de recuperare a pierderilor generate de criza financiara internationala,
determinand inversarea trendului. Volatilitatea a revenit la finalul anului 2010 la valorile anterioare

72 Corelatia si ecartul dintre pietele spot si futures au fost ponderate cu volumul tranzactiilor pentru cele mai lichide titluri de

pe piata futures de la Sibiu. Corelatia estimata este una conditionata si a fost obtinuta dintr-un model GARCH multivariat
de tip BEKK (1,1) diagonal.
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declansarii crizei datoriei suverane a Greciei, insd reducerea calificativului acordat SUA de

catre agentia de rating S&P in data de 5 august 2011 a generat noi turbulente pe piata de capital
(Grafic 3.70.).

Grafic 3.70. Volatilitatea indicilor bursieri BVB  Grafic 3.71. Functia de medie a exceselor” pentru

indicii bursieri BVB in perioada
1 ianuarie 2010 — 15 august 2011
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Indicele BET-FI a avut cea mai ridicata volatilitate din piata bursiera pe parcursul anului 2010, pe
fondul unor factori de piatd si al nivelului ridicat de aversiune a investitorilor fatd de plasamentele
in societdti de investitii financiare, in timp ce volatilitatea indicelui BET si cea a indicelui BET-C
au Inregistrat evolutii foarte apropiate. Valoarea medie a volatilitatii zilnice anualizate a indicelui
BET-FI a fost mai mare cu 13 la sutd decét cea a indicelui BET, respectiv cu 16 la suta superioara celei
a indicelui BET-C. In perioada ianuarie-august 2011, volatilitatea indicilor bursieri nu a consemnat
variatii majore, cu exceptia cresterii semnificative din luna august ca efect al impactului negativ
generat de criza datoriei suverane a SUA. Din functia de medie a exceselor (Grafic 3.71.) se poate

observa prezenta unui numar ridicat de valori extreme in evolutia indicelui BET-FI, comparativ cu
cele inregistrate de indicii BET si BET-C.

Tensiunile manifestate pe pietele internationale in urma declansarii crizei datoriei suverane a
Greciei si reducerea de catre agentia de rating S&P a calificativului acordat SUA au avut ca rezultat
orientarea §i mai puternicd a investitorilor cétre active cu risc scazut. Una din consecinte a fost
cresterea semnificativa a pretului aurului (de la circa 1 100 dolari pe uncie la sfarsitul anului 2009 la
1 765 dolari pe uncie la mijlocul lunii august 2011). Cresterea aversiunii fata de risc a investitorilor

3 Aceastd functie presupune ca randamentele indicilor, ordonate crescitor, sa fie fixate succesiv ca nivele prag, dupa
care sa se calculeze un raport avand la numarator media sumelor diferentei dintre randamente si pragul ales, iar la
numitor marimea esantionului superioara pragului. Deoarece pragul este ales succesiv in ordine crescatoare, panta seriei
determinate de aceasta functie trebuie sa fie negativa si sa convearga citre zero. Insi daci seria de valori rezultate nu

converge asimptotic cétre zero, iar panta este pozitiva si are o valoare ridicata deasupra lui zero, atunci este indicata
prezenta unui comportament extrem al indicelui in perioada analizata.
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a determinat o majorare a riscului de piata pentru indicii bursieri listati la Bursa de Valori Bucuresti
(Grafic 3.72.). In lunile mai si iunie ale anului 2010, valoarea zilnica a VaR™ ce cuantifici pierderea
maxima posibild pe un orizont de zece zile a urcat pana la nivelul de 55,9 la suta pentru indicele
BET-FI care, in data de 25 mai, s-a depreciat cu 15 la suta fata de sedinta precedenta de tranzactionare.
Valorile VaR pentru indicii BET si BET-C au avut evolutii foarte apropiate si s-au situat la niveluri
mult mai scazute fatd de cele inregistrate de indicele BET-FI.

Grafic 3.72. Valoarea zilnici a VaR pentru Grafic 3.73. Primele de risc’ pentru indicii
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Nota: (a)—agentia de rating S&P coboara calificativul acordat Greciei la categoria speculativ (27 aprilie 2010)

(b) — premierul Irlandei declara ca guvernul a solicitat finantare de la UE si FMI (21 noiembrie 2010)
(c) — agentia de rating S&P coboara pentru prima data in istorie calificativul acordat SUA la AA+ (5 august 2011)
Sursa: BVB, calcule BNR

Cresterea riscului de piatd in perioada mai-iunie 2010 a fost reflectatd si de evolutia negativa a
primelor de risc pentru indicii bursieri (Grafic 3.73.), care in primul trimestru au avut un trend
ascendent corelat si cu aprecierea semnificativa a indicilor bursieri din pietele internationale. Prima
de risc pentru indicele BET-FI a consemnat fluctuatii superioare fata de cele inregistrate de indicii

BET si BET-C. In trimestrul al doilea din 2011, primele de risc au inregistrat valori negative pe
fondul intensificarii tensiunilor din pietele internationale.

™ Valoarea zilnici a VaR (Value at Risk) este estimatd pentru un orizont de zece zile si pentru cea de-a 99-a percentild a
functiei de distributie, in conformitate cu prevederile din acordul Basel II pentru administrarea riscului de piata. In acest
caz, VaR zilnic exprimd cu o probabilitate de 99 la suta faptul ca@ pierderea maxima posibild pe un orizont de 10 zile

nu va depasi aceastd valoare. In calculul VaR a fost utilizatd distributia normala standard (de medie O si varianta 1) si
volatilitatea conditionata rezultata dintr-un model GARCH (1,1).

75 Primele de risc au fost calculate ca un raport, avand la numaritor diferenta dintre randamentul anualizat al fiecarui indice
fata de randamentul titlurilor de stat din piata secundara (tranzactii interbancare) cu o perioada de 3 luni pana la scadenta,
iar la numitor deviatia standard anualizata a randamentelor zilnice ale indicelui respectiv. Deviatia standard utilizata este
una conditionata, fiind obtinuta dintr-un model GARCH (1,1). Estimarea primelor de risc dupa aceastd metodologie

poarta numele de indicatorul lui Sharpe, fiind propusa de laureatul Premiului Nobel, William Sharpe, pentru masurarea
pretului de piata al riscului.
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Distributia cumulatd a randamentelor indicilor din regiune arata un grad de rezistentd mediu al
indicelui BET la turbulentele internationale, in conditiile in care randamentele negative nu au fost
foarte ridicate (Grafic 3.74.). Comportamentul acestui indice reflectd un nivel mediu de aversiune
fatd de risc a investitorilor pe piata de capital din Romaénia.

Grafic 3.74. Distributia cumulata a
randamentelor’ pentru perioada
1 ianuarie 2010 — 15 august 2011

Grafic 3.75. Corelatii intre indicele BET
si indici bursieri din regiune

1,0 0,8
—— WIG (PL)
BUX (HU)
0.6 | \
: ——FTASE (GR)
0.8
04 +
0,6
0,2 MY+
0.4 0,0 -
——BET (RO)
——WIG (PL) 0.2 T
0.2 -
BUX (HU)
04
== FTASE (GR) C000000 00000 T = = — —
R e R e e e R e R Rp=g
0o ' . o 2399993999959999R95S
-0,1 -0,05 0 0,05 0,1 SeERESEZQ32388REREEEZ

Sursa: Bloomberg, calcule BNR Sursa: Bloomberg, calcule BNR

Corelatiile dintre indicele bursier BET si indici bursieri ai pietelor de capital din regiune s-au mentinut
la un nivel mediu spre scazut (Grafic 3.75.). Desi piata de capital din Romania este conectata la
pietele regionale si internationale, factorii interni tind sa exercite o influentd mai mare asupra acesteia
la nivelul evolutiilor zilnice. Corelatia scazuta prezintd avantajul diversificarii portofoliului pentru
investitorii regionali deoarece acestia 1si pot diminua riscul global al portofoliului prin expuneri pe
piata de capital romaneasca. Corelatia cu indicele bursier din Grecia nu semnaleaza o contagiune in
mod particular catre Romania, reactia pietei de capital autohtone la criza datoriei suverane din Grecia
fiind asemanatoare celor Inregistrate pe alte piete din regiune.

Volatilitatea implicita a cursului de schimb euro/leu a avut o tendintd generala descrescétoare, insa
perioadele de turbulente pe pietele financiare internationale au determinat cresteri ale aversiunii
fata de risc a investitorilor (Grafic 3.76.). Ecartul de dobanda dintre ratele interbancare ROBOR si
EURIBOR s-a diminuat in perioada ianuarie 2010 — august 2011 pe fondul imbunatatirii indicatorilor
macroeconomici si al existentei unui nivel adecvat a lichiditatii in sistemul bancar (Grafic 3.77.).

76 Distributia cumulata de probabilitate a randamentelor celor patru indici bursieri, prezentata in Graficul 3.74., a fost
calculata utilizand o functie de estimare de tip Kaplan-Meier. Pe axa Oy a graficului sunt reprezentate valori cuprinse
in intervalul [0,1] ale nivelurilor de probabilitate la care a fost estimata functia. Axa Ox reprezinta diferite valori ale
randamentelor indicilor ce sunt aferente nivelurilor de probabilitate.
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Grafic 3.76. Volatilitatea implicita a cursului

de schimb euro/leu pentru optiuni

cu o perioada pana la scadenta

Grafic 3.77. Ecart de dobandi intre rata
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Continuarea procesului de consolidare fiscald, incheierea acordului de finantare cu organisme
financiare internationale si Incetinirea semnificativa a declinului activitatii economice au determinat
diminuarea, pe parcursul primului trimestru din 2010, a randamentelor oferite de titlurile de stat
cu maturitatea reziduald de un an, pana la un nivel apropiat de rata dobanzii de politicd monetara,
ulterior acestea evoludnd stabil si chiar usor descrescator in trimestrul II din anul 2011. Turbulentele
financiare generate de criza datoriilor suverane ale unor state europene au avut pana in prezent un
impact limitat si doar pe termen scurt asupra randamentelor oferite de titlurile de stat din Romania

(Grafic 3.78.).

Grafic 3.78. Randamentul anual oferit
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Grafic 3.79. Ecart de dobanda intre rata

interbancara ROBOR si randamentele
titlurilor de stat tranzactionate
pe piata secundari

puncte procentuale
2
2.0 ecart 3 luni
2
1,5 ecart 12 luni -
1’0 ‘ Y 'l
0,5 y Ty / g
0,0
-0,5 - ! e
-1,0
-1,5
S OO OO OO O OO OO — rmrm o — —
SN M M A
S OO OO OO OO OO0 O
ANANANAANANANANANANAAANNANANAAAN
SO EFE-Masrdsos585sS 0
s 2888732 223 S a8 82
SR EIEEFZR0888ELETEEFZ
Sursa: BNR, calcule BNR

74

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 3. Sistemul financiar si riscurile acestuia

Ecartul de dobanda dintre rata interbancara ROBOR si randamentele titlurilor de stat tranzactionate
pe piata secundara este un indicator al perceptiei investitorilor cu privire la riscurile din sistemul
bancar. Ecartul de dobanda a inregistrat fluctuatii importante in primele doud trimestre din 2010,
dupa care s-a redus catre sfarsitul anului, indicand o tendinta descrescatoare a aversiunii fata de risc
a investitorilor”’. Revenirea turbulentelor pe pietele financiare internationale in lunile iulie-august
2011 a determinat o noud crestere a ecartului de dobanda, insa nivelul de incertitudine s-a situat sub
cel din primele doua trimestre ale anului 2010 (Grafic 3.79.).

Curba randamentelor din piata secundard a titlurilor de stat denominate in lei a inregistrat o
modificare a pantei incepand cu trimestrul I al anului 2010 (Grafic 3.80.). Aceasta situatie a survenit
in special pe fondul scaderii cu peste 1 punct procentual a randamentelor oferite de titlurile de stat
cu scadenta reziduala de pana la un an. In schimb, randamentele titlurilor cu o scadenta reziduala de
zece ani au crescut cu aproximativ 0,2 puncte procentuale. Inversarea in trimestrul I a pantei curbei
randamentelor din piata secundard a titlurilor de stat poate fi explicatd de perspectivele pozitive
de redresare a economiei roménesti. In primele doua trimestre din 2011, curba randamentelor a
continuat sa inregistreze o panta pozitiva, in conditiile in care nivelul randamentelor s-a redus pentru
maturitatile de pana la un an (Grafic 3.81.).

Grafic 3.80. Curba randamentelor” din piata Grafic 3.81. Curba randamentelor din piata
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" Investitorii pe piata titlurilor de stat din Romania sunt in cea mai mare parte investitori institutionali.

78 Pentru estimarea curbei randamentelor au fost utilizate tranzactiile cu titluri de stat denominate in lei, derulate pe piata
secundara in cursul anului 2010. Randamentul acestora a fost directionat catre diferite clase de maturitate, in functie
de perioada ramasa de viata a titlului de stat respectiv. Curba randamentelor a fost obtinutd prin asamblarea valorilor
rezultate din functii polinomiale de gradul trei.
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Valoarea tranzactiilor definitive cu titluri de stat denominate in lei pe piata secundard a scazut
semnificativ incepand cu luna martie 2010, dupa ce in primele doua luni ale anului a avut o evolutie
pozitiva, concomitent cu o crestere importantd a tranzactiilor de tip repo (Grafic 3.82.). Tendinta
descendenta a valorii tranzactiilor definitive cu titluri de stat a coincis cu reducerea dobanzilor
din piata monetara. In ultimul trimestru din 2010, valoarea tranzactiilor definitive cu titluri de stat
denominate in lei a prezentat o evolutie fluctuantd, care a continuat si In prima jumatate a anului
2011. Valoarea tranzactiilor cu titluri de stat realizate pe piata BVB a continuat sa fie redusa in
perioada ianuarie 2010 — iunie 2011, insumand aproximativ 1 la sutd din rulajele totale. Pe parcursul
anului 2010, valoarea adjudecata in urma emisiunilor de titluri de stat din piata primara a scazut cu
35,6 la suta fata de cea inregistrata in anul precedent, atingand nivelul de 43,8 miliarde lei. In primul

semestru din 2011, suma atrasa din emisiunile de titluri de stat a crescut cu 147 la suta fatd de aceeasi
perioada a anului 2010.

Grafic 3.82. Valoarea medie zilnicé a tranzactiilor cu titluri de stat denominate in lei
pe piata secundara interbancara
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Ca urmare a presiunilor de finantare a deficitului bugetar, cat si a temerilor investitorilor de a plasa
lichiditati pe termen mediu si lung, cererea de titluri de stat s-a orientat 1n special catre scadente pe
termen scurt, astfel incat emisiunile de certificate de trezorerie au detinut o pondere de aproximativ
79 la suta din valoarea adjudecata in 2010, respectiv de circa 74 la suta in primul semestru din 2011.
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CAPITOLUL 4. RISCURILE AFERENTE EVOLUTIILOR
ECONOMICE SI FINANCIARE INTERNE

4.1. Evolutii macroeconomice interne

Situatia macroeconomici a Roméniei s-a imbunitatit de la data Raportului anterior. Noul acord
de finantare incheiat cu UE, FMI si BM si méasurile explicit mentionate in principalele programe
nationale constituie ancore in vederea consolidirii rezultatelor obtinute si a impulsiondrii
potentialului de crestere economici. Continuarea reformelor structurale si de consolidare fiscala,
inclusiv in directia diminuirii arieratelor si amelioririi situatiei financiare a firmelor de stat cu
probleme, riméne punctul central al preocupérilor autorititilor guvernamentale in anul 2011.

4.1.1. Sectorul real

Situatia macroeconomicid a Romaniei s-a imbunatitit de la data Raportului anterior, stoparea
declinului economic si evolutia favorabila a partenerilor comerciali externi avand un rol important
in aceasta directie. Economia nationald a traversat un proces de restructurare, creandu-se conditiile
pentru o dezvoltare ulterioard pe criterii

Grafic 4.1. Ritm mediu anual de convergenti in UE-10  sustenabile (numarul de salariati din sectorul
procente public s-a redus, creditarea bancard a favorizat

5 w LT in termeni relativi sectorul tradables, iar

®2011 deficitul fiscal s-a atenuat). Declinul activitatii

LT economice s-a temperat in 2010, scaderea
4 * 2012 — PIB real fiind de 1,3 la suta. Perspectivele
pentru anul 2011 indica reluarea evolutiilor

®m EE favorabile. Cresterea economica in primul
3 « trimestru din 2011 a fost de 0,7 la sytﬁ, urmati
BG ¢ gy .PL EE ¢ de un avans de 0,2 la sutd in trimestrul II
RO & 4 (date ajustate sezonier), sectoarele tradables

Rata prognozata de crestere a PIB/locuitor relativ la
PIB/locuitor al zonei euro pentru perioada 2011-2012

PL & SK BEa . oo .

5 . = contribuind cel mai mult la aceasta dinamica.
BG HU In semestrul I din 2011, sectorul industrial
o ¥ ®cCz si-a majorat valoarea adaugata brutd cu 7,3 la

| suta, in timp ce sectorul agricol cu 2,5 la suta.
om ® SI Prognozele” privind cresterea economica
= RO s 51tu.eazé Romaénia in anul 2011 sub Valorl!e
0 | | | regionale (1,5 la suta fatd de 2,9 la sutd media
30 50 70 90 in UE-10), urméand ca din anul 2012 ritmul de
PIB/locuitor al statelor din UE-10 relativ la PIB/locuitor crestere sd revind la un nivel comparabil cu
al zonei euro (2010) cel al regiunii.

Sursa: Eurostat, calcule BNR Procesul de convergenta reald are perspective

favorabile. Indicatorul PIB/locuitor al Roméaniei
este prognozat sd avanseze in perioada 2011-2012 comparativ cu valorile estimate pentru zona
euro (Grafic 4.1.). Suplimentar, Romania s-a angajat si implementeze un program ambitios de
reforme structurale, de naturd sa consolideze rezultatele economice deja obtinute si sd impulsioneze
potentialul de crestere economicd, generand progrese pe linia convergentei reale. Principalele directii
de actiune sunt explicit mentionate in programele nationale elaborate de autoritati, o parte dintre
masurile planificate regasindu-se si in noul acord de finantare incheiat cu UE, FMI si BM (Caseta 2).

7 Conform Comisiei Nationale de Prognoza, Comisiei Europene si Fondului Monetar International.
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Caseta 2. Misuri importante asumate de Romania®

— Scaderea ponderii in PIB a cheltuielilor cu salariile in sectorul bugetar

— Stabilirea unei liste cu proiecte prioritare de investitii publice si vanzarea unor pachete importante de actiuni ale
companiilor de stat pe pietele financiare

— Intarirea capacitatii si performantelor sistemului cercetarii, dezvoltarii si inovarii (CDI) prin implementarea noului
sistem de finantare institutionala (atingerea, in 2020, a unui nivel de 2 la suta din PIB pentru investitiile din sectoarele
public si privat)

— Sustinerea tranzitiei catre o economie mai eficienta din punct de vedere al utilizarii resurselor si al reducerii emisiilor
de GES (gaze cu efect de serad), precum si dezvoltarea de tehnologii si masuri pentru a atenua efectele emisiilor de GES

— Cresterea ponderii energiei din surse regenerabile

— Reducerea consumului de energie primara

2. Promovarea ocupdrii fortei de munca

— Stimularea ocupdrii fortei de munca

— Atingerea unei rate a ocuparii fortei de munca in anul 2020 de 70 la suta pentru grupa de varsta 20-64 de ani

— Consolidarea dialogului social si flexibilizarea procesului de negociere

— Modificarea si completarea cadrului legal privind sistemul asigurarilor pentru somaj si stimularea ocuparii fortei de munca

— Cresterea ratei de participare a tinerilor la piata muncii

— Prelungirea vietii active prin limitarea sistemelor de pensionare anticipata

— Reducerea muncii nedeclarate

— Reformarea cadrului legal privind formarea profesionala si punerea in aplicare a cadrului european de recunoastere
a calificarilor profesionale

— Initierea procedurilor privind clasificarea universitatilor pe categorii in baza evaluarii programelor de studii si a
capacitatii lor institutionale

— Reducerea abandonului scolar la 11,3 la suta in 2020

— Cresterea ponderii absolventilor de invatamant tertiar cu varste intre 30-34 ani la cel putin 26,7 la suta in 2020

— Reducerea numarului de persoane aflate in risc de saracie si excluziune sociala

3. Consolidarea sustenabilitatii finantelor publice

— Consolidare fiscala

— Introducerea in legislatia nationald a unei reguli numerice pentru deficitul bugetului general consolidat in conformitate
cu Tratatul de la Maastricht

— Reducerea deficitului bugetar la sub 3 la suta din PIB in 2012 (metodologie SEC95)

— Reducerea arieratelor bugetului general consolidat prin restructurarea sectorului de sanatate si intarirea disciplinei
bugetare la nivelul autoritatilor locale, precum si a arieratelor intreprinderilor cu capital majoritar de stat

— Reforma administratiei publice

— Implementarea reformei strategice pentru imbunatatirea eficientei administratiei publice, pe baza analizei functionale
realizate in urma serviciilor de asistenta tehnica oferite de Banca Mondiala

— Imbunatitirea managementului instrumentelor structurale

4. Consolidarea stabilitatii financiare

— Continuarea demersurilor pentru implementarea cuprinzatoare a [FRS de catre sectorul bancar incepand cu 2012

— Masuri in domeniul restructurarii institutiilor de credit

— Extinderea de catre BNR a ariei de cuprindere a instrumentelor acceptate drept garantii in cadrul operatiunilor de
refinantare

— Stabilirea unui tratament prudential al detinerilor temporare de participatii (debt to equity swaps)

— Monitorizarea creditelor in valuta si adoptarea masurilor necesare pentru ca pretul acestora sa reflecte cu acuratete
si in mod transparent riscul acordarii lor debitorilor expusi riscului valutar

— Adoptarea de masuri privind planul pentru situatii neprevazute in scopul evitdrii manifestarii riscului sistemic in
cadrul sectorului bancar

5. imbunétﬁtirea mediului de afaceri

— Facilitarea intrarii/iesirii pe/de pe piata a intreprinderilor

80 Masurile sunt incluse in Programul National de Reforma 2011-2013, unele dintre acestea fiind asumate de autorititile romane
in Acordul de finantare incheiat cu UE, FMI si BM, si totodata raspund solicitarilor din noul cadru de guvernantd economica
europeand (pentru detalii suplimentare, a se vedea si Capitolul 2 — Contextul economic i financiar international).
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Principalele vulnerabilitati legate de potentialul de crestere economica a Romaniei au inregistrat
evolutii mixte in anul 2010. Pe de o parte, gradul de absorbtie a instrumentelor structurale europene
(calculat pe baza rambursérilor primite de la Comisia Europeand) a ramas redus, iar cheltuielile cu
inovarea s-au mentinut modeste (in medie, circa 0,5 la suté din PIB in perioada 2005-2009, comparativ
cu 0,9 la suta din PIB pentru UE-10 sau cu nivelul de 2 la sutd din PIB asumat de Romaénia in programul
Europa 2020). Pe de alta parte, piata fortei de munca face obiectul unor reforme ample, destinate
imbunatatirii competitivitatii economiei roménesti. In prima parte a anului 2011 au fost implementate
modificari si completari ale Codului muncii, dupa ce in anul 2010 s-a urmarit reducerea costurilor
aferente administratiei centrale si locale. Ajustarile pe piata muncii au fost importante: numarul de
salariati din economie s-a diminuat in anul 2010 cu aproape 360 000 de persoane si cu 170 000 in
primul semestru din 2011 (pe seama reducerilor de personal operate atat in sectorul bugetar, cat si
in cel privat), iar salariul net a scazut cu 4 la sutd in termeni reali in 2010 si cu 6 la sutd in S1/2011,
cu forta de munca. Oferta de locuri de muncé a continuat s@ se restrangd in anul 2010, dar intr-un
ritm semnificativ mai redus, iar in primul trimestru din 2011 a avut loc o inversare de tendinta (oferta
crescand la aproximativ 27 700 locuri de munca la sfargitul semestrului I, potrivit INS). Evolutia pe
piata muncii a fost similara celei observate la nivelul UE-10.

Ajustarea economicd din perioada 2009-2010 s-a reflectat si in dinamica investitiilor, ponderea
acestora in PIB (in preturi curente) reducandu-se la 22,7 la sutd in anul 2010 (comparativ cu
26,2 la sutd in anul 2009). In perspectivi se anticipeazi o reluare a procesului investitional, ponderea
investitiilor in PIB urmand sé creasca la circa 23 la sutd in anul 2011 (conform CNP, prognoza
de primavara 2011). Revenirea urmeaza a fi si calitativa, administratia centrald avand in vedere
cresterea eficientei alocarilor bugetare privind investitiile prin stabilirea unei liste de prioritati pentru
proiectele finantate din bani publici.

4.1.2. Sectorul public

Consolidarea fiscalda — element-cheie al programelor de reforma si unul dintre criteriile principale in
formarea perceptiei investitorilor cu privire la evolutia riscului de tard — a continuat. Deficitul fiscal
s-a restrans la 6,5 la sutd din PIB in anul 2010 (metodologie nationald), respectiv 6,4 la suta din PIB,
(metodologie SEC95). In primul semestru al anului 2011, deficitul fiscal a fost de 2,1 la suta din PIB
(sub limita stabilita in acordul de finantare®'), tinta pentru intregul an 2011 fiind de 4,4 la suta din PIB
(metodologie nationald), respectiv sub 5 la sutd din PIB 1n termeni SEC95. Deficitul fiscal structural
s-aredus de la 8,3 la suta la 5,2 la suta (in anul 2009 fatd de anul 2010, conform Comisiei Europene),
iar prognoza este de continuare a evolutiilor favorabile (3,3 la sutd, respectiv 2,8 la sutd pentru anii
2011 si 2012). Datoria publica s-a majorat in 2010 la 30,8 la suta din PIB, nivel care raméane printre
cele mai reduse din UE (a se vedea si Graficul 2.3. din Capitolul 2 — Contextul economic §i financiar
international). Se estimeaza ca datoria publica va continua si se situeze in anul 2011 sub 40 la suta
din PIB, iar serviciul datoriei guvernamentale va creste la 11,2 la sutd din PIB (conform MFP).

Continuarea reformelor structurale si de consolidare fiscald, inclusiv in directia imbunatatirii
disciplinei de platd in economie prin diminuarea arieratelor si ameliorarea situatiei financiare a
companiilor de stat cu probleme, ramane punctul central al reformelor economice in anul 2011. Exista
insa unele provocari care pot ingreuna acest proces. In primul rnd, exista riscul ca, in special in anul
2012, avand in vedere debutul ciclului electoral, implementarea acestor reforme sa se realizeze cu o
anumita intarziere. In al doilea rand, structura finantirii datoriei publice prezinta unele vulnerabilitati:

8L EMI, Country Report, nr. 11/158, iunie 2011.
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datoria guvernamentald pe termen scurt detine o pondere ridicata (11 la sutd din PIB in anul 2010,
printre cele mai mari niveluri din UE, cu 0,9 puncte procentuale superior celui din anul 2009), iar
contributia nerezidentilor la finantarea datoriei este in crestere, ea raimanand insd semnificativ mai
micé decat ponderea detinerilor de catre nerezidenti in datoriile publice ale Poloniei, Ungariei sau
Cehiei. Ponderea finantarii datoriei publice de pe piete externe s-a majorat la circa 40 la suta in anul
2010 (fata de 35 la suta in anul 2009%). Tendinta se observa si pe piata interna a titlurilor de stat,
ponderea detinerilor nerezidentilor crescand la 18 la sutd in iunie 2011, comparativ cu aproximativ
7 la sutda in decembrie 2009. Bancile autohtone contribuie cu circa o treime la finantarea datoriei publice
(mai 2011), nivel comparabil cu cel din perioada 2009-2010, dar dublu fata de anul 2008.

Grafic 4.2. Evolutia pozitiei nete a administratiei In al treilea rand, trebuie evitat riscul evictiunii
publice® fatd de sectorul bancar pe termen mediu a sectorului privat de la
20 -, mld. lei creditare, pe fondul unor nevoi de finantare
importante ale autoritdtilor. Acest risc este
10 relativ redus pe termen scurt. Pozitia de
0 - debitor net a sectorului public fatd de sectorul
10 4 bancar s-a deteriorat in ultimii ani (ajungand
la peste 60 miliarde lei in iunie 2011,
-20 Grafic 4.2.), dar dinamica a cunoscut o
30 incetinire incepdnd cu a doua jumdtate a
anului 2010, concomitent cu cresterea cererii
40 de credite din partea sectorului privat®.
-50 R
In al patrulea rand, disciplina financiara mai
60 laxa a autoritatilor locale constituie o altd
-70 provocare la adresa continudrii reformelor
2007 2008 2009 2010 S1/2011 structurale si de consolidare fiscala, cu
depozite consecinte negative asupra economiei i
m titluri . Cey-
— credite a sectorului bancar. Autoritdtile locale
e oziti€ netd - administratie publica genereaza peste 87 la sutd din restantele de
" pozitie netd - administratie locala peste 90 de zile ale sectorului public citre
Sursa: BNR companiile nefinanciare. Bancile au creditat

autoritdtile locale cu aproape 6,4 miliarde lei
(circa 3 la sutd din stocul de credite 1n iunie 2011), iar o parte dintre aceste autoritéti locale s-ar putea
situa, dupa recentele modificari legislative, in categoria entitatilor in criza financiara sau insolvente®.
Riscul direct generat de autoritatile locale fata de banci ramane redus (rata creditelor neperformante®
era de 0,3 la suta in iunie 2011, iar valoarea creditelor restructurate se situa la un nivel scazut — sub
10 milioane lei in septembrie 2010).

82 FMI, Country Report, nr. 11/158, iunie 2011.
83 Administratia publica cuprinde administratia centrala, administratia locala si administratia sistemelor de asigurari sociale.
84 Detalii in sectiunea 4.2. — Indatorarea financiard a companiilor si a populatiei.

85 Conform Legii nr. 273/2006 privind finantele publice locale cu modificarile ulterioare, autoritatile locale aflate in criza
financiara (respectiv in insolventd) indeplinesc unul dintre criteriile: (i) neachitarea obligatiilor de plata, lichide si
exigibile, mai vechi de 90 de zile (respectiv 120 de zile) si care depasesc 15 la sutd (respectiv 50 la sutd) din bugetul anual
(nu se iau in calcul obligatiile de plata, lichide si exigibile, care se afld in litigiu contractual); (ii) neachitarea drepturilor
salariale prevazute in bugetul de venituri si cheltuieli pe o perioada mai mare de 90 de zile (respectiv 120 de zile) de la
data scadentei.

86 Rata creditelor neperformante este definitd ca ponderea creditelor acordate autoritatilor locale care inregistreaza intarzieri
mai mari de 90 de zile (cu contaminare la nivel de autoritate locald), in total credite aferente autoritatilor locale.
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Ponderea in PIB a deficitului, respectiv a datoriei publice locale, se mentine la niveluri relativ
modeste, similar altor tari din regiune, Grafic 4.3. (pentru Romania, cei doi indicatori s-au situat la
0,1 la suta, respectiv la 2,3 la suta, in decembrie 2010; in primul semestru din 2011, s-a inregistrat un
excedent al bugetelor locale de 0,3 la suta din PIB). Autoritatile locale roméane s-au finantat in special
pe termen scurt si mediu, datoria publica locald cu scadentd intre 1-5 ani triplandu-se in anul 2010
(pana la 7,5 miliarde lei, ponderea corespunzatoare acestei maturitati urcand la 65 la suti, de la circa
30 la suta in anul 2009).

Grafic 4.3. Datoria publica locali si deficitele bugetelor locale in UE-10

procente procente

Letonia Ungaria Polonia Estonia Slovacia Cehia Romania Slovenia Lituania Bulgaria

B datorie publica locala/PIB 2009 B datorie publica locala/PIB 2010
+ deficitul bugetelor locale/PIB 2009 (scala din dreapta) deficitul bugetelor locale/PIB 2010 (scala din dreapta)
Sursa.: Eurostat

4.2. Indatorarea financiari a companiilor si a populatiei

Procesul de dezintermediere financiara manifestat in anul 2010 si in primul semestru din 2011
a fost rezultatul contributiei deopotriva a cererii si a ofertei. indatorarea in valuti rimane o
problema atét de stoc, cit si, intr-o miasuria mai mica in perioada de referinta, de flux, ceea
ce necesita continuarea eforturilor de echilibrare a creditelor nou acordate dupa tipul de
moneda. Pretul aferent finantirii in valuti trebuie si includa toate riscurile, iar nivelurile
de provizionare si capitalizare trebuie sd raméina adecvate si dupad implementarea IFRS,
in scopul prevenirii si absorbirii impactului eventualelor evolutii nefavorabile generate pe
plan international. Activitatea de externalizare si cea de ridscumpéirare a creditelor acordate
companiilor si populatiei au ramas intense, mirind diferenta dintre volumul si structura
indatorarii reflectate in bilanturile bancilor si cele din bilanturile debitorilor autohtoni.
Consecintele negative pe care manifestarea riscului de retragere a pasivelor externe bancare
le-ar putea avea asupra ofertei de finantare s-au diminuat ca urmare a cresterii solvabilitatii
bancare si a detinerilor de active lichide. Structura finantirii economiei s-a imbunat:tit,
accentul deplasindu-se citre sectorul tradables, evolutie care contribuie la schimbarea
favorabila a modelului de crestere economica.

Semnele procesului de dezintermediere financiard, aparute in cursul anului 2009, au continuat in
anul 2010 si in primul semestru din 2011, similar evolutiilor inregistrate de majoritatea tarilor din
regiune. Ritmurile reale de crestere a indatordrii s-au situat, cu mici exceptii, in teritoriul negativ
(Grafic 4.4.). indatorarea totald a companiilor si a populatiei de la banci si IFN (rezidente si din
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straindtate, incluzand si creditele externalizate) a scazut in perioada decembrie 2009 — iunie 2011
cu 7 la sutd (termeni reali), ajungand, la mijlocul anului 2011, la 57,8 la sutd din PIB¥ (Grafic 4.5.).

Creditorii si-au diminuat expunerea fatd de sectorul real autohton in perioada decembrie 2009 —
iunie 2011, cu o intensitate moderata in cazul celor externi si al bancilor rezidente (cu 8,3 la suta,
respectiv 3,2 la sutd; variatii reale)®® si accentuata in cazul IFN (cu 28,8 la sutd in termeni reali).
Biéncile autohtone si-au consolidat pozitia in clasamentul creditorilor sectorului real (pana la 67,3 la

suté din totalul finantarii, iunie 2011), in detrimentul IFN rezidente, a caror contributie la creditarea
companiilor si populatiei a ajuns la 7,5 la suta.

Grafic 4.4. Ritmul real de crestere a indatorarii Grafic 4.5. Evolutia indatoririi totale
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Cererea si oferta au contribuit deopotriva la procesul de dezintermediere. Politica de creditare a
bancilor autohtone nu a consemnat modificari semnificative in anul 2010 fata de anul 2009,
pastrandu-se la un nivel de restrictivitate ridicat, ca urmare a inaspririi prociclice a standardelor
si termenilor de creditare in anii precedenti (Grafic 4.6.). Evolutia a fost similara tendintelor din
zona euro. Béancile au justificat mentinerea gradului ridicat de prudenta prin: (i) cresterea ponderii
creditelor neperformante in total portofoliu, (ii) incertitudinile privind situatia economica generala,
(iii) asteptarile negative privind situatia financiarad a populatiei si (iv) anticipatiile nefavorabile privind
evolutia pietei imobiliare. In privinta termenilor creditirii, situatia a fost mixta: pe de o parte, bancile
au apelat la reducerea costurilor creditarii prin diminuarea marjei medii a ratelor de dobanda fata

87 Pentru ponderea datoriei totale in PIB aferenta lunii iunie 2011 a fost folosita proiectia PIB pentru anul 2011 a Comisiei
Nationale de Prognoza (Prognoza de primavara, 2011).

8 n termeni nominali, expunerea creditorilor externi (exprimatd in echivalent lei) a crescut de la 77,7 miliarde lei in

2009 la 79,0 miliarde lei in iunie 2011, in timp ce expunerea bancilor autohtone s-a majorat de la 196,4 miliarde lei la
210,9 miliarde lei, acelasi interval.
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de ROBOR 1M si a altor cheltuieli, dar, pe de alta parte, au solicitat colateral aditional si au stabilit
un nivel mai scazut pentru ponderea creditului in valoarea garantiei (LTV). Suplimentar, bancile au
aplicat si o majorare a primei de risc pentru companii. in semestrul 12011 s-au inregistrat unele semne
de relaxare a standardelor de creditare pentru ambele categorii de debitori (companii nefinanciare si
populatie), bancile care au procedat la astfel de masuri invocand ca factori explicativi: (i) asteptarile
pozitive privind situatia economica generala, (ii) riscurile in scadere asociate fie industriei in care
activeaza compania, fie bonitatii clientilor persoane fizice, precum si (iii) cresterea concurentei din
sectorul bancar.

Cererea de credite n anul 2010 a avut evolutii mixte — usoara crestere in cazul companiilor, dar
restrangere 1n continuare din partea populatiei, in special pentru creditele de consum (Grafic 4.7.).
Numarul de interogari ale bancilor (la Centrala Riscurilor Bancare din cadrul BNR) referitoare la
debitori potentiali, atit persoane fizice, cat si juridice, a scazut cu 18 la sutd fatd de anul 2009,
situandu-se la valori apropiate anului 2004. in prima jumatate a anului 2011, la nivelul bancilor s-a
inregistrat o anumita revenire a cererii de credite pentru toate categoriile de debitori.

Grafic 4.6. Evolutia standardelor de creditare Grafic 4.7. Evolutia cererii de credite
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Sursa: BNR — Sondaj privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, mai 2011
BCE — The Euro Area Bank Lending Survey, aprilie 2011

Cererea de finantare in crestere (incd de la jumatatea anului 2010, in cazul companiilor), in
conditiile continuarii procesului de dezintermediere, aduce in discutie riscul pe termen mediu al
evictiunii sectorului privat de la acordarea de Tmprumuturi. Béncile si-au majorat expunerea
fata de sectorul guvernamental, ponderea creditului de acest tip (incluzand si titlurile de valoare
negociabile) in creditul intern ajungéand la 23,9 la sutd in iunie 2011, fatd de 19 la sutd in decembrie
2009. Acest comportament este atribuit: (i) necesarului ridicat de finantare al autoritatilor publice,
(i1) incertitudinilor privind perspectivele economice in sectorul privat pe termen scurt, (iii) cererii
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modeste de credit a sectorului privat si (iv) angajamentelor asumate in cadrul Initiativei Europene de
Coordonare Bancara de mentinere la nivel de grup a expunerilor fata de Romania. Cu toate acestea,
evitarea evictiunii sectorului privat de la finantare constituie o necesitate, in vederea consolidarii
contributiei acestuia la reluarea cresterii economice, reclamand nevoia continuarii procesului de
consolidare fiscala.

Procesul de externalizare si cel de rascumparare a creditelor oculteaza, intr-o anumitd masura,
informatiile privind calitatea si volumul indatordrii companiilor si populatiei evidentiate de
bilanturile bancilor®. In anul 2010, numeroase institutii de credit si-au raiscumpdrat portofoliile de
buna calitate externalizate in anii anteriori i au vandut credite neperformante in scopul imbunatatirii
calitatii portofoliului si eliberarii de provizioane. Aproape 70 la suta din portofoliile rascumparate
in 2010 provin de la bancile-mama si sunt de calitate buna (clasificate in categoria standard).
Din totalul portofoliilor vandute in 2010, circa 70 la suta au fost credite neperformante. Valoarea
medie a discount-ului la care s-au realizat aceste tranzactii a fost de circa 60 la sutd (mai mare 1n cazul
creditelor acordate populatiei — discount in jur de 75 la sutd si mai redus in cel al creditelor acordate
firmelor — discount de circa 40 la sutd)”. Aceste evolutii arata ca pierderea in caz de nerambursare
(LGD — loss given default)®! inregistratd in perioada crizei pentru portofoliile neperformante reclama
prudenta in managementul bancar, pentru ca riscurile sa fie acoperite 1n mod adecvat.

Creditele neperformante au fost transferate in proportii relativ egale catre entitéti din cadrul grupului de
apartenenta al bancii cedente si respectiv din afara grupului (catre societéti specializate de colectare).
Meritd mentionat faptul ca unele banci au infiintat entitati (de alt tip decat cele de recuperare a
creantelor), la care sunt actionar majoritar si catre care au transferat creditele neperformante
(In acest mod s-au efectuat, in anul 2010, circa 75 la suta dintre cedarile de credite neperformante in
cadrul grupului). Cel mai probabil, asemenea tranzactii vizeaza in special creditele neperformante
cu garantii ipotecare, urmarindu-se fructificarea ulterioara a colateralului, pe masura ce conditiile pe
piata imobiliara se vor imbunatiti. In ipoteza in care acest scenariu nu se va materializa, entitatea la
care banca este actionar majoritar va suporta pierderea.

Procesul de externalizare si rascumparare a creditelor ar putea genera unele provocari suplimentare
incepand cu anul 2012. Exista riscul ca, odatd cu implementarea IFRS in Romania, portofoliile de
slaba calitate care au fost externalizate cétre tarile cu regim mai putin restrictiv In ceea ce priveste
provizioanele sa se intoarcd in bilanturile bancilor autohtone. Acest lucru ar deteriora calitatea
portofoliilor aferente acestor banci, fara a mai avea loc insd o acoperire cu provizioane la acelasi
nivel ca in situatia utilizarii standardelor romanesti de contabilitate. Propunerile BNR privind filtrele
prudentiale destinate mentinerii unor niveluri corespunzatoare ale indicatorilor de prudenta bancara
ar diminua semnificativ din riscurile arbitrajarii regimurilor de provizionare.

8 1n anul 2010, volumul creditelor externalizate a fost de 4,3 miliarde lei, iar cel al creditelor rascumparate a fost de
3,8 miliarde lei. In primul semestru 2011, acestea au insumat 1,2 miliarde lei, respectiv 1 miliard lei (cifrele trebuie
considerate cu precautie, pentru ca unele banci au raportat valoarea nominald a portofoliilor vandute sau rascumpdrate,
iar altele valoarea de discount).

%0 Conform unui chestionar trimis de BNR institutiilor de credit care au raportat in 2010 efectuarea unor operatiuni de
vanzare sau cumparare de portofolii.

%! Reprezinta pierderea in caz de nerambursare si se determina ca raport intre pierderea aferentd unei expuneri ca urmare a
nerambursdrii din partea contrapartidei si suma expusa la risc la momentul rambursarii.
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Vulnerabilitatile structurale ale indatorarii companiilor si populatiei au inregistrat evolutii mixte:

A. Indatorarea in valutd a rdamas o problemad atdt de stoc, cdt §i, intr-o mai micd mdsurd, de flux,
iar riscul de credit generat de indatorarea in valutd este in crestere. Stocul creditelor in valuta
(de la banci si IFN autohtone si de la creditori externi) a crescut usor (de la 72,7 la sutd la
73,5 la sutd n totalul datoriilor financiare ale companiilor si populatiei, decembrie 2009 — iunie 2011,
Grafic 4.5.)°2. Analiza in structura a indatorarii de la intern (Grafic 4.8.) releva faptul ca, pe segmentul
populatiei, componentele cele mai importante sunt creditele de consum garantate cu ipoteci si
creditele imobiliare (cu o pondere de peste 90 la suta in fiecare caz, in iunie 2011), in timp ce pe
segmentul companiilor, creditele in valutd detin pozitii dominante in sectorul imobiliar (89 la sutd),
in servicii si in industria prelucratoare (circa 77, respectiv 72 la sutd, la finele lunii iunie 2011).
Din perspectiva destinatiei, structura indatorarii companiilor de la banci si IFN autohtone a fost in
iunie 2011 asemandtoare celei din anul 2009. Cea mai mare parte este canalizata cétre: (i) nevoi de
trezorerie §i pentru (ii) echipamente si finantarea stocurilor (aproximativ 38, respectiv 32 la suta
din creditul companiilor la iunie 2011, Grafic 4.8.). Aproape 90 la suta din firmele care au solicitat
finantari 1n valutd de la banci si IFN nu au desfasurat activitate de export in anul 2010, gradul de
acoperire la riscul valutar fiind mai redus.

Grafic 4.8. Creditul acordat de banci si IFN autohtone, dupi destinatie si moneda de denominare
a) companii nefinanciare b) populatie
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Sursa: Bilantul monetar, Bilantul IFN, CRB,
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Intervalul de timp dupa care stocul de credite in valuta acordate populatiei s-ar stinge in lipsa unor
masuri suplimentare de temperare a creditérii in valuta fie a ramas la valori ridicate, fie s-a majorat.
Maturitatea medie a stocului de finantari 1n altd moneda decat cea nationald a ajuns, in iunie 2011, la
9 ani 1n cazul creditelor de consum negarantate cu ipoteci si la aproape 22 de ani 1n cazul creditelor
garantate cu ipoteci (Grafic 4.9.). Fluxul creditarii in valuta a fost important in anul 2010 si in primul

92 Ponderea creditelor in valuta aflate in bilanturile bancilor autohtone este de 62,9 la sut (iunie 2011).
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semestru din 2011 pentru creditele de consum garantate cu ipoteci si pentru creditele imobiliare
(circa 95 la sutd din volumul creditelor nou acordate in aceastd perioadd)®.

Din punct de vedere al riscului de credit, creditele in valutd au devenit mai riscante fatd de cele
acordate 1n lei: (i) rata neperformantei pentru toate categoriile de credite acordate populatiei in valuta
este superioara sau se situeazd la un nivel apropiat celei aferente creditelor in lei®, (ii) dinamica
volumului de credite neperformante in valuta acordate companiilor este mai accentuatd decét in
cazul componentei in lei (crestere de 185 la sutd pentru valutd, fata de circa 91 la sutd pentru lei,
in perioada decembrie 2009 — iunie 2011), iar (iii) bancile au restructurat preponderent creditele
acordate in valutd®. Desi riscul este in crestere, marja ratei dobanzii la creditele in euro nou acordate,
atadt companiilor, cat si populatiei, a inregistrat o usoard tendintd descendentd (Grafic 4.10.), cel
mai probabil datoritd scaderii costurilor de refinantare din exterior, pe masurd ce perceptia riscului
fatd de Romania s-a Tmbunatatit (in august 2011, spread-ul CDS aferent Romaniei se situa la circa
300 puncte de baza, nivel asemandtor celui inregistrat in tarile din regiune). Diminuarea marjei
de dobanda la creditele nou acordate in euro, in conditiile in care riscurile sunt in crestere, poate

evidentia insa si faptul ca pretul creditului oferit de unele béanci nu a luat in calcul toate riscurile din
activitatea de finantare in valuta.

Grafic 4.9. Maturitatea medie (scadenta Grafic 4.10. Marja ratei dobanzii

reziduald) a creditelor acordate pentru creditele nou acordate
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% n cazul companiilor nefinanciare, situatia a fost echilibrati, creditele nou acordate in euro reprezentdnd aproximativ
jumatate din fluxul total de credite din anul 2010 si primul semestru al anului 2011. Scaderea in termeni reali a ritmului

de crestere a creditarii in valuta (Grafic 4.4.) se datoreaza faptului cé finantarile nou acordate in valuta au fost de volume
inferioare creditelor in valutad ajunse la scadentd in 2010.

%4 Detalii in sectiunea 5.2. — Riscurile generate de sectorul populatiei.

95 A se vedea Caseta 5 din sectiunea 5.2. — Riscurile generate de sectorul populatiei.
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Alaturi de propunerile BNR privind filtrele prudentiale destinate mentinerii unui nivel corespunzator
al indicatorilor de prudentd bancard si dupa implementarea IFRS, un management prudent din
partea bancilor care detin un portofoliu important de credite in valuta cel mai probabil va conduce la
mentinerea capitalizarii si provizionarii la niveluri adecvate. Unele riscuri provenind din creditarea
in valuta s-ar putea sa nu fi fost evaluate in totalitate si surprinse corespunzator in preturile produselor
financiare ale bancilor. Riscul de concentrare (asociat influentei negative exercitate de o evolutie
nefavorabild a cursului de schimb asupra intregului grup al debitorilor neacoperiti la riscul valutar),
riscul de refinantare si, eventual, cel de majorare a primei de risc de tara este necesar sa fie evaluate
cu acuratete. Nu in ultimul rand, relatia puternic neliniara intre riscul de credit si cel de piata in cazul
creditdrii in valuta reclama prudenta sporita, ceea ce trebuie sa conducd, in viziunea BNR, la un grad
superior de acoperire cu provizioane si capital.

In vederea limitarii riscurilor induse asupra stabilititii preturilor si stabilitatii financiare de ritmul
rapid de crestere a creditarii in valutd, Banca Nationald a Romaniei a implementat de-a lungul timpului
un spectru larg de masuri prudentiale, de politici monetara si administrative (Caseta 3). Eficienta
masurilor s-a dovedit a fi limitata in timp (experienta similara cu cea a altor tari) si datorita mobilitatii
depline a capitalurilor, in conditiile in care acestea au fost adoptate la nivelul unei economii-gazda
si au vizat debitorii autohtoni si bancile locale. In acest context, este necesard o abordare unitard
la nivel european (eventual chiar international), masurile luate pe plan national trebuind sa fie
completate printr-o evaluare si gestiune imbunatatita a riscului, traduse in angajamente asumate de
bancile-mama, precum si intr-o cooperare extinsa si mai eficienta intre autoritatile de supraveghere si
reglementare din tarile-gazda si cele din tarile de origine. Functionarea din anul curent a Comitetului
European pentru Risc Sistemic poate oferi premisele necesare unei astfel de abordari.

Caseta 3. Principalele mésuri initiate de Banca Nationalid a Rominiei pentru temperarea
ritmului rapid de crestere a creditului in valuta in perioada 2001-2010

— octombrie 2001 — prezent: Limitarea pozitiei valutare zilnice a bancilor la: (i) maximum 10 la sutd
din fondurile proprii ale bancii pentru oricare dintre pozitiile valutare individuale ajustate, si
(i) maximum 20 la suta din fondurile proprii ale bancii pentru pozitia valutara totala.

— noiembrie 2002 — prezent: Mentinerea unei rate a RMO pentru pasivele in valuta superioara ratei RMO
pentru pasivele in moneda nationala.

— februarie 2004 — martie 2007: Limitarea gradului maxim de indatorare la 30 la suta pentru creditele de
consum, 35 la sutd pentru creditele ipotecare si 40 la suta pentru indatorarea totala (aceste masuri au avut
in vedere temperarea ritmului rapid de crestere a creditului, in ansamblul sau, si au fost extinse la nivelul
IEN din anul 2006).

— septembrie 2005 — decembrie 2006: Limitarea expunerilor institutiilor de credit (persoane juridice romane)
pe credite 1n valuta acordate persoanelor fizice si companiilor la maximum 300 la suta din fondurile proprii
(dupa deducerea provizioanelor specifice de risc de credit).

— septembrie 2005 — aprilie 2009: Clientii persoane fizice care nu dispun de venituri certe in aceeasi moneda
cu cea a imprumutului contractat nu pot fi incadrati de institutiile de credit decat cel mult in categoria de
performanta financiara B.

— februarie 2008 — prezent: Stabilirea in mod diferentiat a coeficientilor de provizionare pentru creditele n
valuta sau indexate la cursul unei valute, acordate persoanelor fizice expuse la riscul valutar.

— august 2008 — prezent: Luarea 1n considerare a riscului de rata a dobanzii si a riscului de curs de schimb
pentru stabilirea gradului maxim de indatorare (folosindu-se coeficienti semnificativ mai mari in cazul
creditelor denominate in USD sau CHF).

— anul 2006 — prezent: Extinderea masurilor de limitare a creditarii in valuta si la nivelul institutiilor
financiare nebancare.

— anul 2008 — prezent: Solicitari de majorare a capitalizarii in cazul institutiilor de credit cu expunere foarte
mare pe creditele in valutd; persuasiune morala.
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Banca Nationala a Romaniei va continua sa monitorizeze atent evolutia acestui segment de creditare,
adoptand masurile necesare pentru a asigura desfasurarea creditarii in valuta in conditii de acoperire
corespunzatoare a riscurilor aferente debitorilor expusi la riscul valutar si de reflectare cu acuratete a
acestor riscuri in costurile si preturile serviciilor financiare, urmarind realizarea unui echilibru intre
creditele nou acordate Tn moneda nationala si cele denominate in valuta, odata cu reluarea prefigurata
a cresterii creditului cétre sectorul privat, astfel incat imprumuturile n valutd — si cu precadere cele
acordate debitorilor neprotejati fata de riscul valutar — sd nu reprezinte fluxul dominant de finantare,
in linie cu abordarile europene in domeniu.

B. Consecintele negative asupra ofertei de finantare, care s-ar manifesta in ipoteza retragerii
pasivelor externe ale bdancilor, si-au redus intensitatea de la data Raportului anterior. Nivelul adecvat
de solvabilitate si majorarea detinerilor de active lichide au contribuit in aceastd directie (detalii in
Capitolul 2 — Contextul economic si financiar international). De asemenea, raportul intre creditele
si depozitele aferente sectorului neguvernamental s-a ameliorat — de la 137 la sutd la momentul
declansdrii crizei (in octombrie 2008) la 123 la sutd in funie 2011. In structurd, evolutiile sunt mixte:
raportul credite/depozite pentru moneda nationala s-a imbunatatit (diminuare la 70 la suté in iunie
2011 de la 78 la suta in decembrie 2009); pentru valutd, raportul s-a deteriorat de la 184 la sutd la
223 la suta (aceeasi perioadd), ca urmare a cresterii mai rapide a volumului creditelor comparativ cu
cel al depozitelor. In consecintd, acordarea de finantari in moneda nationala in detrimentul celor in
valutd se justifica si din perspectiva prudentiala, respectiv a disponibilitatii resurselor de finantare
dupa criteriul volumului.

C. Structura finantarii economiei s-a imbundtdtit, evolutie cu impact favorabil asupra schimbadrii
modelului de crestere economicd a Romdniei. Firmele din sectoarele comercializabile (tradables)
au primit finantari superioare celor din sectoarele necomercializabile (non-tradables) (10,1 la sutd
fata de 3,1 la suta, in perioada decembrie 2009 — iunie 2011). Firmele din sectorul non-tradables
contabilizeazd doud treimi din totalul finantérilor (iunie 2011) si, In consecintd, este probabil sa
isi mentind pozitia dominantd in portofoliul bancilor pe termen mediu. Firmele care produc bunuri
cu valoare adaugatd mare (medium high-tech si high-tech) au primit credite Tn volume superioare
celor din industriile producatoare de bunuri cu valoare adaugata mai redusa (low-tech si medium
low-tech) — crestere cu 41,1 la suta fata de o scadere cu 2,4 la sutd 1n aceeasi perioada. Nu 1n ultimul
rand, firmele prestatoare de servicii care incorporeaza cunoastere superioara (knowledge-intensive)
au primit finantari superioare celor din sectoarele care genereazd servicii cu nivel de cunoastere
mai scazut (less knowledge-intensive) — crestere cu 7,4 la sutd, fata de 0,1 la suta in aceeasi perioada.
Evolutiile favorabile enumerate nu s-au manifestat in mod generalizat la nivelul sectoarelor
mentionate, ci au fost rezultatul deciziilor unui numar relativ mic de companii. Consolidarea acestor
tendinte favorabile ar presupune extinderea finantarilor la un numar mai mare de firme din sectoarele
de activitate care au beneficiat in perioada decembrie 2009 — iunie 2011 de finantare in crestere.

D. Accesul companiilor la finantare este incd redus, in timp ce numdrul persoanelor fizice cu credite
la banci sau la IFN, desi in usoard scddere, ramdne la un nivel ridicat (circa 4,2 milioane persoane,
respectiv aproape 43 la sutd din populatia activa, in iunie 2011). Gradul inalt de indatorare a populatiei,
pe de o parte, si nevoile de finantare in crestere ale companiilor, pe de altd parte, sustin schimbarea
modelului de activitate bancara din Romania, in sensul orientarii tot mai accentuate catre segmentul
companiilor nefinanciare din sectorul privat, in general, si al IMM, in special, inclusiv prin crearea
unor relatii de afaceri vizand un orizont indelungat si fidelizarea clientelei corporative. Bancile trebuie
sa joace un rol activ in identificarea sectoarelor de activitate cu potential de dezvoltare sustenabila,
tindnd seama in egald masura de destinatiile stabilite pentru fondurile europene puse la dispozitia
intreprinzatorilor, si eventual chiar in oferirea de consultanta pentru accesarea acestor fonduri.

88

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 4. Riscurile aferente evolutiilor economice si financiare interne

Reluarea creditarii sectorului corporativ, desi constransa de dificultdtile inerente modificarii
unui model de business concentrat pe oferta de produse financiare standardizate prin intermediul
unor retele teritoriale extinse, are potential mare in urma procesului de dezintermediere produs
pe parcursul crizei. Numarul companiilor cu credite interne sau externe de la institutii financiare
(banci si IFN) s-a redus cu 17,4 la sutd in perioada decembrie 2010 — iunie 2011 (ajungand
la aproximativ 116 000 de companii, respectiv 19,4 la sutd din firmele active®® din Romania).
Din totalul companiilor active, doar 13,3 la sutd apelau la finantari de la bancile autohtone (iunie
2011). Gradul de concentrare a creditului a crescut, circa 88 000 companii avand scaderi de datorie
in medie cu 53 la sutd, in timp ce 33 000 au Inregistrat un avans al datoriei in medie cu 141 la sutd
(decembrie 2009 — iunie 2011).

4.3. Echilibrul extern

Riscurile aferente pozitiei externe a Romainiei s-au mentinut in anul 2010 la niveluri
gestionabile, perspectivele pentru 2011 fiind asemanéatoare. Deficitul de cont curent a continuat
sd se situeze la un nivel moderat si sustenabil (4,1 la sutd din PIB in anul 2010, marginal
mai redus decit in anul 2009 si mult inferior nivelului de 11,6 la suti inregistrat la sfarsitul
anului 2008), iar problemele structurale ale balantei comerciale au avut evolutii mixte. in acest
context, continuarea implementéirii unui set de politici fiscale si de venituri care sa conduca
la intirirea echilibrului extern rimine o necesitate. Efectele favorabile generate de firmele
net exportatoare asupra relansirii economice si asupra reludrii creditrii se vor manifesta,
in special, prin canalul indirect asociat lantului de oferta din care fac parte exportatorii.
Capacitatea Romainiei de onorare a serviciului datoriei se mentine ridicata, iar noul acord
de finantare de tip preventiv incheiat cu UE, FMI si BM va consolida aceastii capacitate,
atat in mod direct (asiguriand resursele financiare necesare in cazul in care diverse scenarii
adverse s-ar materializa), cit si indirect (consolidind rezultatele economice deja obtinute si
continuind reformele structurale menite a impulsiona potentialul de crestere economici), cu
efecte pozitive asupra increderii in economie, precum si asupra perceptiei de risc suveran si
accesului pe pietele financiare private la nivel international. Fluxurile de capital au inregistrat
o anumita schimbare structurali favorabili, orientandu-se in anul 2010 cu preciidere citre
sectoare producitoare de bunuri comercializabile (tradables), sprijinind schimbarea modelului
de crestere a economiei romanesti.

4.3.1. Deficitul contului curent

Deficitul contului curent —una dintre principalele vulnerabilitati ale Romaniei la momentul declansarii
crizei — s-a mentinut Tn anul 2010 la un nivel moderat si sustenabil (4,1 la sutd din PIB), conform
asteptarilor formulate in Raportul anterior. Prognozele indicd o deteriorare usoara a deficitului,
dar fara a depasi 5 la sutd din PIB in intervalul 2011-2012. Continuarea procesului de consolidare
fiscald si a celui de corelare a politicii veniturilor cu castigurile din productivitate raimane esentiala
pentru mentinerea sustenabilitétii deficitului de cont curent. Intentiile recente ale Bancii Nationale a
Romaniei privind implementarea de masuri suplimentare pentru descurajarea creditului de consum
in valuta vor contribui la randul lor la diminuarea in termeni relativi a cererii de bunuri de consum
importate.

Problemele structurale ale balantei comerciale au inregistrat o evolutie mixta. Dependenta exporturilor
de importuri a crescut usor (ponderea importurilor in exporturile generate de firmele net exportatoare

96 Companii care si-au depus raportarile financiare la Ministerul Finantelor Publice.
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s-amajorat in anul 2010 si in trimestrul [ 2011 1a 44 la sutd, fata de 42 la sutd in anul 2009). Companiile
care deruleaza operatiuni exclusiv de export nu au reusit sd-si consolideze pozitia in cadrul activitatii
de comert exterior (reprezentind doar aproximativ 4 la suta din totalul exporturilor). Pe de alta
parte, ponderea exporturilor de bunuri cu valoare adaugata redusa s-a diminuat (de la 26,6 la sutd in
anul 2009 la 22,6 in trimestrul I 2011). Produsele Aigh-tfech au consemnat cea mai rapida dinamica
(crestere anuala de peste 50 la suta in anul 2010 si in trimestrul 1 2011), ajungand sa detina 12 la suta
din exporturi”’ (Grafic 4.11.). Gradul de concentrare a acestui tip de exporturi este insa ridicat, o
singurd companie generand aproape jumatate din total.

Grafic 4.11. Exporturile si importurile dupa Grafic 4.12. Dinamica exporturilor, importurilor
criteriul valorii adaugate si a PIB in térile emergente din UE-10
procente procente
100 - 50

90 - B exporturi M importuri ¢ PIB

40
80
70
60
50
40
30
20
10
0
EXP | IMP | EXP | IMP | EXP | IMP 4
-40 oo —~lalo|—~lalo—la|lo|—lalo|—~|ao|—~
2008 2009 2010 Szs8zz8z 38338338353
AN AN ANANANAN AN NN NN
B Jow-tech B medium low-tech E E E E E E
= medium high-tech B high-tech Bulgaria| Cehia |Ungaria | Polonia [Romania| UE-10
Sursa: INS, calcule BNR Sursa: Eurostat, calcule BNR

In structura contului curent evolutiile au fost divergente. Deficitul balantei comerciale a continuat
s se reduci (de la 6,9 miliarde euro in anul 2009 la 5,9 miliarde euro in anul 2010 si 2,5 miliarde
euro in semestrul 1 2011), motorul principal fiind dinamica substantiala a exporturilor de bunuri
(crestere anuald cu 28,2 la sutd atat in anul 2010, cat si Tn semestrul [ 2011). Acestea s-au majorat pe
fondul volatilitatii relativ reduse a cursului de schimb® (aflat la un nivel consistent cu fundamentele
economice, conform evaluarilor FMI si ale unor importanti investitori institutionali). Pe de
alta parte, cresterea semnificativd a importurilor (cu circa 20 la suta atat in anul 2010, cat si in
semestrul 1 2011), in conditiile continudrii declinului economic (in anul 2010) sau ale unei usoare
reveniri (in semestrul I 2011), ridica unele preocupari privind posibila accentuare a dinamicii
importurilor Tn momentul reluarii mai sustinute a cresterii economice, cu consecinte nefavorabile
asupra echilibrului extern. Temperarea asteptarilor populatiei cu privire la evolutiile viitoare ale
veniturilor disponibile si gradul mare de indatorare a populatiei cel mai probabil vor conduce
la o crestere a importurilor in ritmuri mai scdzute decat cele inregistrate inainte de criza. Totusi,
mentinerea unei conduite prudente a politicii fiscale si respectiv a politicii veniturilor constituie o

97 La gruparea produselor dupa valoarea adiugati s-a utilizat clasificarea Eurostat bazatd pe codul CAEN Rev. 2.
% De altfel, si cursul de schimb real efectiv a avut o evolutie similara in anul 2010.
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necesitate. Transferurile curente, contributor important pe partea de incasari nete a balantei de plati,
s-au diminuat 1n anul 2010 cu 17,7 la sutd (datoritd recesiunii §i somajului in crestere in tarile de
provenientd a transferurilor), dar au inregistrat o revenire importanta in semestrul I 2011 (crestere
cu 63,2 la sutd in S1/2011 fata de S1/2010). Balanta serviciilor s-a mentinut pe deficit (0,64 miliarde
euro in anul 2010, respectiv 0,5 miliarde euro n semestrul I 2011), o asemenea evolutie fiind printre
exceptiile inregistrate in cadrul UE-10%, iar Romania are potential ca soldul balantei serviciilor sa
contribuie la diminuarea deficitului de cont curent.

Exporturile de bunuri ale Romaniei au performat in ultima perioadd peste media tarilor UE-10
(Grafic 4.12.): in anul 2009 au inregistrat cea mai micé scadere dintre tarile UE-10 (13,8 la suta,
cu 5 puncte procentuale sub media regiunii), iar in anul 2010 si primul semestru al anului 2011 au
crescut in ritmuri superioare mediei UE-10 cu circa 5, respectiv 6 puncte procentuale (respectiv cu
28,2 la sutd in fiecare din perioadele mentionate). Diversificarea geografica a exporturilor este nsa
o provocare pe termen mediu. Ponderea exporturilor Romaniei catre térile din zona euro reprezinta
circa 55 la suta, in conditiile in care zona euro are potential mai mic de crestere pe termen mediu si
lung comparativ cu alte zone ale lumii.

Efectele favorabile generate de companiile net exportatoare asupra relansérii economice sau reluarii
creditarii se vor manifesta in special prin canalul indirect, prin intermediul lantului de oferta din care
fac parte. Rolul companiilor net exportatoare'® — relativ scazut, atat pentru economie (13,7 la suta
din VAB produsa de companiile nefinanciare in anul 2010), cat si pentru sectorul bancar romanesc
(7,6 1a suta din soldul creditul bancar acordat firmelor la iunie 2010) — face mai dificila manifestarea
pregnantd a canalului direct. Fructificarea
mai bund a resurselor autohtone in cadrul
lanturilor de oferta din care fac parte firmele
procente procente 16 exportatoare ar permite si atenuarea relativa
a efectului de antrenare indus de exporturi

Grafic 4.13. Evolutia ratei creditelor neperformante
la nivelul companiilor de comert exterior
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Sursa: BNR, calcule BNR gradul de indatorare este scézut.

% Bulgaria, Cehia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovenia, Slovacia, Ungaria.

100 Ay fost luate in calcul doar firmele care au avut exporturi sau importuri de peste 100 000 euro in fiecare trimestru.
Acelasi criteriu s-a aplicat i pentru identificarea companiilor net importatoare.
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Aceasta ultima caracteristica, alaturi de faptul ca firmele de comert exterior nu apeleaza semnificativ
la resursele sectorului bancar autohton (circa 64 la suta din totalul finantdrii provine din surse
externe), aduce in discutie doud oportunitdti: pe termen scurt, aceste firme pot contribui intr-o
anumitd masura la relansarea creditarii interne, iar pe termen mediu, la implementarea unui nou
model de activitate bancard in Romania, in care creditarea sectorului companiilor nefinanciare sa
devina tot mai importanta.

Grafic 4.14. Datoria companiilor de comert exterior
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Potentialul de crestere a finantarii pentru companiile de comert exterior se va mentine cel mai probabil
sitnanul 2011. Efectul de parghie (calculat ca raport intre datorii si capitaluri proprii) se situa la sfarsitul
anului 2010 sub pragul empiric de 2, iar firmele din aceasta categorie au implementat pe parcursul
anului 2010 decizii in directia majorarii datoriei financiare totale (Grafic 4.14.). in cazul firmelor
net importatoare, acest ultim indicator'”' a inregistrat o crestere de 1,65 miliarde euro in perioada
decembrie 2009 — iunie 2011 (ajungand la 14 miliarde euro), prin suplimentarea finantarii externe
pe termen lung si a celei pe termen scurt (cu 16, respectiv 26 la sutd) si a creditelor bancare interne
(cu 21,3 la suta). Firmele net exportatoare si-au majorat intr-o proportie mai redusa datoria financiara
totalad (de la 5,9 la 6,7 miliarde euro, decembrie 2009 — iunie 2011).

4.3.2. Fluxurile de capital

Vulnerabilitatile structurale generate de fluxurile de capital — volatilitatea pe termen scurt a acestora,
caracterul prociclic si favorizarea sectoarelor non-tradables — s-au temperat intr-o oarecare masura.
Caracterul pronuntat prociclic al fluxurilor de capital din ultimii ani a avut consecinte importante asupra
finantarii economiei reale si a ingreunat conducerea politicii monetare. Retragerea semnificativa din
anul 2009 a fluxurilor nete pe termen scurt purtatoare de dobanzi (iesiri nete de 8,8 miliarde euro) a
fost compensatad de autoritati prin initierea unui acord de finantare cu UE, FMI si BM. Intrarile nete

101 Cuprinde datoria de la institutii financiare (banci si IFN, rezidente si nerezidente) si companii-mama (credite
mama-fiica).
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de capital pe termen scurt s-au reluat in anul 2010 (crestere neta de 2,3 miliarde euro), tendinta care a
continuat si in primul semestru din 2011 (intrari nete de 2,8 miliarde euro), Tabel 4.1. Imbunatatirea
perceptiei investitorilor financiari nerezidenti fatd de economia roméneasca a condus la cresterea
intrarilor de capital volatil, ceea ce a generat o apreciere moderata in termeni nominali a monedei
nationale fatd de euro. Perspectiva continuarii si intensificarii fluxurilor de capital volatil creeaza insa
constrangeri asupra dozajului in utilizarea instrumentelor politicii monetare.

Tabel 4.1. Dinamica si structura fluxurilor nete de capital'®
milioane euro

2008 2009 2010 S12011

A. Fluxuri nete purtatoare de dobanda, din care: 12 920 4391 7479 5609
— pe termen scurt 15 -8 798 2268 2771

— pe termen lung 12 905 13 189 5210 2 837

B. Fluxuri nete nepurtatoare de dobanda 4251 1968 1558 264
C. Rezervele oficiale ale bancii centrale 38 -1 124 -3 487 -2954
D. Total cont financiar (A+B+C) 17209 5235 5549 2919

Sursa: BNR, calcule BNR

Continuarea procesului de inasprire a politicii monetare in tarile dezvoltate cel mai probabil nu
va modifica semnificativ orientarea actuald a fluxurilor speculative. Caracterul volatil si prociclic
manifestat de aceste fluxuri de capital ramane insa problematic, avand in vedere fluctuatiile in
aversiunea fatd de risc a investitorilor internationali, nu doar in ceea ce priveste Romania, ci si la
nivel global (in special in tarile emergente).

In ultimul deceniu, inaintea declansarii crizei, fluxurile de capital s-au indreptat in special spre
domeniile cu incidenta redusa asupra capacitatii de export, favorizand o dezvoltare economica axata
pe sectoare producdtoare de bunuri necomercializabile (non-tradables, de exemplu comert, sector
imobiliar, constructii). Aceasta a reprezentat o caracteristica pentru intreaga regiune ECE. Ponderea
medie a fluxurilor de tip investitie straind directa (ISD) atrase de sectoarele servicii, constructii
si utilitati in total ISD a fost de circa 80 la suta in perioada 2007-2009 pentru tarile UE-10'%.
In Romania, stocul ISD in sectoarele non-tradables reprezenta 63 la suta din total ISD in anul 2009.
In perioada 2009-2010, fluxurile de capital spre Romania au inregistrat schimbari de structuri, acestea
orientandu-se cu precddere catre sectoare fradables (de exemplu agricultura sau industrie), ceea ce a
condus la modificarea structurii stocului de capital privat extern. Ponderea stocului de datorie externa
a firmelor din sectoarele tradables in total datorie externa s-a majorat de la 36 la suta in anul 2009 la
40 la sutd in iunie 2011, iar ponderea stocului de ISD concentrat de sectoarele tradables n total stoc
ISD nu s-a modificat in anul 2009 fata de anul 2008, raméanand la 37 la suta.

Schimbarea favorabild a modelului de crestere economicd a Romaniei cu accent pe sectoarele
tradables este strans legata de calitatea si destinatia fluxurilor externe de capital. Firmele roméanesti
(din sectoarele tradables si non-tradables) care au primit asemenea resurse si-au majorat rolul pe care
il au In economie si 1n sectorul bancar autohton. Companiile cu datorie externd au avut o contributie
in crestere la VAB (de la 26,8 in anul 2009 la 28 la sutd in anul 2010), iar creditele bancare interne
reprezentau circa 24 la suta din totalul creditelor acordate companiilor nefinanciare in iunie 2011.

192 fn cadrul fluxurilor purtitoare de dobanzi s-au inclus: credite mama-fiica, obligatiuni si instrumente ale pietei monetare,
depozite, credite comerciale, credite financiare si alte pasive (operatiuni repo si depozite pe termen mediu si lung).
in cadrul fluxurilor nepurtitoare de dobanzi s-au inclus: participatii si profit reinvestit (ISD), actiuni (portofoliul
de investitii), derivative financiare si anumite elemente de activ sau pasiv (cum ar fi participatiile la organismele
internationale, dividende datorate si neplatite inca, prime si despagubiri in cazul asigurarilor de viata).

103 Cu exceptia Lituaniei in 2009 (datorita procesului de dezinvestire — intrérile de ISD fiind negative) si a Slovaciei in 2009
(pentru care nu au fost disponibile date). Sursa: Eurostat.
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Rata creditelor neperformante pentru aceste firme este inferioarda mediei pe sistem (6,6 la suta fata de
13,4 la sutd, iunie 2011). Companiile cu ISD realizeaza 36 la suta din valoarea addugata a firmelor
nefinanciare (decembrie 2010) si detin 17 la sutd din creditele acordate de banci firmelor autohtone
(iunie 2011), onorandu-si mai bine serviciul datoriei fatd de restul companiilor nefinanciare (rata
creditelor neperformante este de 7,4 la suta, iunie 2011).

Datoria externa pe termen scurt (DETS) — una dintre cele mai importante vulnerabilitati ale
Romaniei la inceputul crizei — a continuat sa-si reduca potentialul negativ asupra stabilitatii
financiare. Desi ponderea DETS in total datorie externd s-a majorat in primul semestru din 2011
la 22 la sutd (fata de 19 la sutd in anul 2009 si 20 la sutd in anul 2010), (i) gradul de reinnoire a
DETS este ridicat (peste 80 la suta din stocul de DETS existent in iunie 2011 a fost realizat de
companii care au inregistrat intrari superioare iesirilor de fluxuri de datorie), (ii) ritmul anual de
crestere al DETS aferent companiilor nefinanciare s-a temperat (10 la suta!® in anul 2010 si 16 la
sutd in S1/2011 fata de S1/2010, comparativ cu 19 la sutd in anul 2009), (iii) cresterea DETS in cazul
companiilor nefinanciare s-a realizat in principal prin intermediul creditelor mama-fiica (60 la sutd),
(iv) rezervele valutare pot acoperi intr-o masura confortabila eventuale nereinnoiri in totalitate ale
stocului de DETS; ponderea rezervelor valutare administrate de banca centrald in DETS a crescut de
la aproape 130 la suta la debutul crizei la peste 160 la sutéd in iunie 2011, plasdndu-se peste valorile
regionale (Grafic 4.15.), (v) majorarea DETS poate fi explicatd intr-o bunda masura de evolutiile
exogene nefavorabile (i.e. de pe pietele financiare internationale), investitorii preferand sa se indrepte
in special catre plasamente pe termen scurt.

Grafic 4.15. Ponderea rezervelor valutare Grafic 4.16. Fluxurile nete de capital
in DETS pentru tiri ECE
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Capacitatea Romaniei de rambursare a datoriei externe se mentine ridicata. Rezervele valutare
gestionate de banca centrald au crescut la 34,4 miliarde euro (iunie 2011), acoperind aproape 8 luni de

104 Rezultat conform analizei efectuate la nivel microeconomic.
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importuri viitoare de bunuri si servicii si 60 la suta din obligatiile externe de plata (serviciul datoriei
externe si finantarea deficitului de cont curent aferent anului 2011). Cresterea gradului de acoperire a
deficitului de cont curent prin ISD rdmane o provocare, acesta reducandu-se in anul 2010 la aproape
51 la suta si la 42 la suta in primul semestru din 2011 (fatd de 72 la suté in anul 2009). Intrarile nete
de ISD au fost de peste 2,5 miliarde euro in anul 2010 (in scadere cu 28 la suta fatd de anul 2009),
fluxurile inregistrate in anul 2010 reprezentand circa o cincime din fluxurile de acest tip atrase de
tarile UE-10 (Grafic 4.16.). In prima parte a anului 2011, fluxurile nete de ISD au fost similare celor
din aceeasi perioada din anul 2010, respectiv aproximativ 1,1 miliarde euro. Proiectiile!®® indica o
usoara revenire a ISD in anul 2011 (péna la 2,9 la suta din PIB, de la 2 la sutd in anul 2010), urméand
ca pe termen mediu (orizontul anului 2015) sa finanteze deficitul contului curent in proportie de doua
treimi. Se anticipeaza ca restul de deficit va fi acoperit de celelalte tipuri de capital privat.

Stocul datoriei externe a urcat la 97 miliarde euro (iunie 2011). Cresterea s-a datorat in mare
parte fluxurilor de finantare rezultate din acordul semnat de autoritdti in anul 2009 cu UE, FMI
si alte IFI. Soldul creditelor primite de la
FMI (exclusiv sumele primite de Ministerul
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Grafic 4.17. Structura si dinamica datoriei externe
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Sursa: BNR de diminuare a intrdrilor de capitaluri sau a

exporturilor, autoritatile romane au incheiat
in luna martie 2011 un nou acord de finantare cu UE, FMI si BM, in valoare de 5,4 miliarde euro.
Suplimentar, se anticipeaza accesarea unei finantéri de circa 1,2 miliarde euro din partea Béncii
Europene pentru Reconstructie si Dezvoltare, a Bancii Europene de Investitii si a diviziei de investitii
a Bancii Mondiale.

Capacitatea sectorului bancar de a face fatd unui soc de finantare externa s-a imbunatatit fatd de
momentul debutului crizei financiare in Romania (octombrie 2008), ca urmare a majorarii nivelului
de solvabilitate (care a ajuns la 14,2 la suta, in iunie 2011) si a cresterii detinerilor de active lichide.
Stocul de datorie externa apartinand sectorului bancar a crescut moderat de la inceputul anului 2010
pana in iunie 2011 (cu aproximativ 9 la sutd), ajungand la 25 miliarde euro (34 la suta din total activ,

105 BMI, Country Report, nr. 11/80, aprilie 2011.
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in iunie 2011). Finantarea externa'® este concentrata pe maturitati reziduale de peste doi ani (circa
51 la sutd, in martie 2011), dar si ponderea resurselor cu scadenta reziduala sub 6 luni raimane ridicata
(26 la suta din total). Din perspectiva macroprudentiala, mentinerea unor niveluri de lichiditate si de
solvabilitate adecvate reprezinta o necesitate pentru gestionarea corespunzatoare a riscurilor aferente
unor eventuale socuri de lichiditate externa.

Capacitatea firmelor nefinanciare de a face fata unui scenariu de retragere a fluxurilor externe de
capital s-a imbunatétit fatd de octombrie 2008, datorita revenirii fluxurilor de numerar din activitatea
de baza la valorile de la sfarsitul anului 2008 si reluarii moderate a finantarii. Cresterea economica
va potenta aceste efecte, reducand riscul mentionat'”’. Companiile nefinanciare care ar putea fi
afectate in eventualitatea unui soc de retragere a finantarii externe au importantda medie spre ridicata
(in functie de scenarii) pentru economia reala: (i) genereaza intre 19 la suta si 28 la sutd din totalul
valorii addugate a sectorului companiilor nefinanciare, (ii) angajeaza intre 12 la sutd si 19 la suta din
salariatii sectorului real si (iii) detin Intre 21 la sutd si 28 la sutd din activele firmelor nefinanciare.
Cel mai afectat sector ar fi comertul (peste 50 la sutd din pierderile ce s-ar inregistra in urma
materializarii scenariilor adverse), urmat de industria prelucratoare (circa 16 la sutd din pierderi).
Aparitia unui soc de finantare externd la nivelul companiilor nefinanciare este relativ mai putin
probabild, gradul de reinnoire a DETS fiind ridicat, iar companiile nefinanciare continuand sa acceseze
finantare externa, dar intr-un ritm redus (stocul datoriei externe, exclusiv creditele mama-fiica,
a crescut cu 3,3 la suta in perioada decembrie 2009 — iunie 2011).

196 Cuprinde doar finantarea acordata de institutiile financiare (reprezinta 92 la suta din total finantare externa).

197 Socurile considerate au fost retragerea partiala sau totald a finantarii pe termen scurt (maturitate reziduald de pana la
sase luni), iar rezultatele se bazeaza pe informatiile din bilantul si din contul de profit si pierdere aferente lunii iunie
2010 (ultimele disponibile). De la acest moment, situatiile financiare ale celor mai multe firme cel mai probabil s-au
imbunatatit, astfel ca efectele unor eventuale socuri externe in luna iunie 2011 ar putea fi mai reduse.
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CAPITOLUL 5. SECTORUL COMPANIILOR
SI CEL AL POPULATIEI

5.1. Riscurile generate de sectorul companiilor

Principalele vulnerabilititi generate de companii asupra stabilititii financiare — capacitatea de
onorare a serviciului datoriei cétre creditorii financiari si disciplina de plata intre parteneri —
s-au mentinut de la data Raportului anterior, dar cu o intensitate in scidere. Pentru anul 2011
exista perspective de ameliorare a ambelor vulnerabilititi. Desi riscurile se asteapta a se reduce,
necesitatea diminuarii caracterului prociclic in constituirea provizioanelor si nevoia acoperirii
adecvate a tuturor riscurilor rezultate din creditarea companiilor reclama, din perspectiva unui
management bancar prudent, ca nivelul provizioanelor si nu inregistreze modificiri substantiale
nici dupi implementarea IFRS, incepand cu exercitiul financiar 2012. Performantele economice
si financiare ale companiilor au evoluat pe viteze multiple in anul 2010, creandu-se unele premise
in directia schimbarii favorabile a modelului de crestere economici a Roméniei.

5.1.1. Performantele economice si financiare ale companiilor

Performantele economice si financiare ale companiilor au variat semnificativ in functie de sectorul
de activitate, dimensiune si forma de proprietate. Aceste diferente importante in privinta capacitatii
jucatorilor din economie de a face fata provocarilor generate de criza reflectd potentialul ridicat al
reformelor structurale menite a impulsiona cresterea economica. Continuarea evolutiilor in aceasta
directie va conduce si la modificarea portofoliului bancar in sensul asigurarii unei structuri mai
echilibrate a creditarii pe diverse categorii de companii debitoare.

Sentimentul ca situatia economica si financiard a propriei firme se va imbunatati s-a consolidat in
randul managerilor, incepand cu a doua parte a anului 2010, iar in iulie 2011 a atins un nivel apropiat
celui inregistrat in momentul declansarii crizei (Grafic 5.1.). Acest optimism a avut acoperire in
evolutiile la nivel macroeconomic, in conditiile in care in a doua parte a anului 2010 productia
industriala, exporturile si investitiile au inregistrat rezultate superioare comparativ cu primul
semestru, context care a favorizat conturarea unor asteptari privind reluarea cresterii economice in
cursul anului 2011; este insa posibild inregistrarea unei reflectari la nivelul economiei nationale a
anticipatiilor pesimiste formate in cursul lunii august 2011 in numeroase economii, cu precadere la
nivelul celor dezvoltate. Apelarea la resurse financiare bancare pentru a sustine revenirea economica
este posibila datoritd existentei unui grad de indatorare situat pe un palier inferior nivelului critic
(Grafic 5.2.). Rentabilitatea medie a capitalurilor la firmele cu credite bancare a fost superioara celei
pe economie (7 la sutd, fata de 6 la sutd, in decembrie 2010), fluxurile de numerar pentru investitii au
fost realizate in cea mai mare parte de companiile cu credite bancare (37 miliarde lei din totalul de
48 miliarde lei pe economie), iar indicatorul efectul de parghie este inferior (1,7 fatd de 2,1 la nivelul
economiei, decembrie 2010).

Companiile din sectoarele producidtoare de bunuri comercializabile (fradables) au inregistrat
rezultate superioare in perioada crizei, creand premisele schimbarii modelului de crestere economica
a Romaéniei, prin diminuarea rolului sectoarelor necomercializabile (non-tradables). Rentabilitatea
financiara a firmelor din sectorul tradables s-a majorat (de la 3,8 la sutd la 5,7 la suta, in perioada
decembrie 2009 — decembrie 2010), in timp ce, in cazul firmelor din sectorul non-tradables,
rentabilitatea a inregistrat o crestere marginala de 0,3 puncte procentuale. In ceea ce priveste firmele
din sectorul tradables care au contractat credite bancare, capacitatea de a-si acoperi din profituri
cheltuielile cu dobanzile aproape s-a dublat (de la 123 la sutd la 225 la suta, in perioada decembrie
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2009 — decembrie 2010), in timp ce in cazul firmelor din sectorul non-tradables evolutia a fost
mai lentd. Aceastd evolutie s-a repercutat si asupra capacititii de onorare a serviciului datoriei,
firmele din sectorul tradables generand o ratd a neperformantei'® inferioara companiilor din sectorul
non-tradables (10,9 la suta, fata de 14,5 la suta, in luna iunie 2011).

Grafic 5.1. Evolutia increderii din sectorul

Grafic 5.2. Indatorarea companiilor nefinanciare
industriei prelucritoare

puncte procente
30 3,0
10 2,5
0 2,0
20 NN LS A PA— 1,5
T i —— B N A e — 1,0
30 \/ 0,5
e UE-27 === Bulgaria
U Ungaria === Polonia © © =~ &~ ® o o oo o o 0,0
. g8 8 8 8 8 8 8 3 3
o= Romania A a a 8 8 a a 8 a «q
s o £ 9 g9 98 £ © g ©
-50 5 & 53 & 3 & 3 © 3 ©
X XV WA DN OO OO —~ — - e = e = 'c - -c =
E 8388888335 35 3 35 3 mmmm cfectul de parghie (scala din dreapta)
g8 aaaaaaaaaaa —_— dator; N
£ &8 5 585885 5 88 § ¢ datorii bancare/datorii totale
=28 g2 28 g2 238 g 2 e datorii bancare/capital propriu
Sursa: Comisia Europeand Sursa: MFP, CRB, calcule BNR

Analiza detaliata pe sectoare economice releva faptul ca firmele din constructii inregistreaza cea mai
mare ratd a neperformantei (18,9 la sutd, iunie 2011). Companiile din industria prelucratoare si comert
(care detin circa jumatate din portofoliul corporativ al bancilor) au rate de neperformanta de 12,3 la
suta, respectiv 16 la suta (iunie 2011). Cea mai severa crestere a neperformantei este inregistrata de
sectorul imobiliar (volumul creditelor neperformante s-a majorat de peste 4 ori in perioada decembrie
2009 — iunie 2011, dar nivelul ratei restantelor se mentine sub media pe economie). Companiile net
exportatoare!® din 2010 isi onoreaza mai bine serviciul datoriei (rata creditelor neperformante fiind

de 3,2 la sutd 1n iunie 2011). In contextul materializérii unor scenarii adverse privind cifra de afaceri,

rezultatele analizelor de testare la stres''® indica faptul cd sectorul imobiliar ar fi cel mai afectat.

La polul opus se situeaza companiile din sectorul industriei extractive si al utilitatilor, care detin
marje de profit mai confortabile §i, in consecinta, o rezistentd superioara in cazul unor socuri mai
severe. Analiza de senzitivitate a serviciului datoriei arata ca, in situatia majorarii ratelor de dobanda
la lei sau la valuta cu un punct procentual, firmele din sectorul servicii ar fi mai afectate.

108 n sectiunea 5.1. (ca de altfel in cadrul capitolelor 4 si 5), rata creditelor neperformante este definitd ca pondere a
creditelor aferente debitorilor care inregistreaza restante mai mari de 90 de zile (cu contaminare la nivel de debitor)
sau care se afla in proces de lichidare in total credite acordate companiilor. Principala diferenta dintre aceastd definitie
si cea a indicatorului ,,Pierdere 2” este neluarea in calcul (din lipsd de informatii) a dobanzilor restante. Pe de alta
parte, definitia folosita in capitolul de fatd permite aprofundarea analizei privind neperformanta. Diferenta intre rata
creditelor neperformante calculatd in aceastd sectiune si indicatorul ,,Pierdere 2” este, pentru intregul portofoliu de
credite acordate companiilor, de 2,1 puncte procentuale (respectiv 13,4 la suta, fata de 15,5 la suta in luna iunie 2011).

109 Companiile de comert exterior cu un volum al exporturilor mai mare decét al importurilor in 2010. Au fost considerate
doar companiile care au Inregistrat exporturi sau importuri trimestriale de peste 100 000 euro.

10" Analiza a vizat determinarea pragului de scadere a cifrei de afaceri pentru ca profitul brut sa devini zero.
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Firmele din sectorul #radables au potential de consolidare a pozitiei detinute atit in economie, cat si
in cadrul sectorului bancar. Ponderea in total a valorii adaugate brute create de companiile din acest
sector a crescut de la Inceputul crizei la 36,4 la sutd (in 2010, fata de 33,5 la sutd in 2008). Firmele
din aceastd categorie au desfasurat si o activitate investitionala mai sustinuta. Fluxurile de numerar
cu aceasta destinatie au reprezentat circa 31 miliarde lei (in decembrie 2010), fata de 19 miliarde lei in
cazul firmelor din sectorul non-tradables. Indatorarea, masurata prin efectul de parghie (determinat
ca raport Intre datorii si capitaluri proprii), este scazuta (1,3 in decembrie 2010), iar necesarul de
finantare este in crestere, astfel Incat existd premise ca aceste firme sd-si mareasca ponderea in
portofoliul bancilor. in cazul firmelor din sectorul non-tradables, efectul de parghie se situa, in luna
decembrie 2010, la nivelul de 3.

In anul 2010, cele mai performante sectoare cu relevantd pentru economie'' au provenit din

segmentul tradables. Pe primul loc se situeazd firmele implicate in extractia petrolului brut si a
gazelor naturale, in conditiile in care: (i) au inregistrat cea mai ridicata rentabilitate a capitalurilor
(10 la suta, decembrie 2010), (ii) au alocat sume semnificative pentru investitii — fluxurile de numerar
au totalizat, in luna decembrie 2010, 6,9 miliarde lei (cu mentiunea ca, la nivelul companiilor private,
valoarea a fost de 58 miliarde lei), (iii) efectul de parghie este scazut (0,3) si (iv) nu au generat
credite neperformante. Pe locul secund se plaseaza firmele implicate in fabricarea autovehiculelor de
transport rutier, a remorcilor si semiremorcilor, care au inregistrat, de asemenea, rezultate remarcabile:
(1) o rentabilitate a capitalurilor peste medie (7 la suta, decembrie 2010), (ii) o rata redusa a creditelor
neperformante (1,1 la sutd, fatd de 13,4 la suta la nivelul economiei, iunie 2011) si (iii) un grad scazut
de indatorare (efectul de parghie a fost 1,42 in luna decembrie 2010).

La randul lor, firmele de comert exterior (prin definitie incadrate in categoria sectoarelor tradables)
au consemnat performante financiare superioare mediei pe economie''?. Rentabilitatea capitalurilor
s-a mentinut peste nivelul inregistrat pe economie (majorandu-se in cazul firmelor net exportatoare),
pe fondul unei viteze ridicate de rotatie a activelor (si chiar in crestere, in numeroase cazuri). Rolul
firmelor de comert exterior a crescut in cadrul economiei, ponderea in valoarea adaugata produsa
de companiile nefinanciare majorandu-se pana la 40,3 la sutd in decembrie 2010, fatd de 38 la suta
in decembrie 2009. Expunerea valutard a firmelor de comert exterior'® este mai mica decit in
cazul restului economiei (46 la sutd pentru firmele net exportatoare, 31 la sutd pentru firmele net
importatoare, fata de 59 la sutd pentru restul economiei, decembrie 2010), ceea ce aduce in discutie
posibilitatea extinderii masurilor destinate temperarii creditarii in valuta si la companiile neacoperite
la riscul valutar. O anumita atenuare a riscului este conferita de faptul ca aproximativ 70 la sutd din
volumul creditelor 1n valuta au fost acordate firmelor cu capital majoritar strain. Expunerea valutara
ramane foarte concentratd, in semestrul I al anului 2011, primele 2 000 de companii (clasificate
in functie de volumul creditelor in valuta contractate, atdt interne cat si externe) detindnd peste
80 la suta din Indatorarea totala n valuta a companiilor nefinanciare.

Atat IMM, cat si corporatiile au inregistrat evolutii pozitive in 2010. Rentabilitatea capitalurilor
IMM a crescut la 7,4 la suta (in luna decembrie 2010), in timp ce in cazul corporatiilor acest indicator
s-a majorat la 5,5 la sutd. Efectul de parghie este in crestere in cazul IMM (3,6 in luna decembrie
2010), atat ca urmare a scaderii capitalurilor, cét si a majorarii indatorarii. Capacitatea firmelor de
a-si acoperi din profituri cheltuielile cu dobéanzile a avut evolutii pozitive in ambele cazuri, nsa
corporatiile au atins un nivel mult mai confortabil (crestere de la 200 la sutd la 270 la sutd, in perioada

" Am considerat cu relevantd pentru economie acele sectoare (grupe CAEN, nivel de 2 cifre) care au contribuit cu cel
putin 2 la suta la VAB aferentd segmentului nefinanciar al economiei (calcule efectuate la nivelul lunii iunie 2010).

2 Pentru o analiza detaliati a acestor firme a se vedea sectiunea 4.3.1. — Deficitul contului curent.

113 Calculati ca raport intre creditele totale in valuta (de la intern i extern) aferente tuturor firmelor din categoria mentionata
si capitalurile proprii ale acestor companii.
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decembrie 2009 — decembrie 2010), in timp ce pentru IMM nivelul a ramas subunitar. Aceste evolutii
s-au resimtit In capacitatea de onorare a serviciului datoriei la banci. Rata neperformantei la creditele
acordate IMM s-a majorat de la 8,2 la suta la 16,7 la sutd (in perioada decembrie 2009 — iunie
2011). Calitatea portofoliului de credite acordate microintreprinderilor a inregistrat cea mai severa
deteriorare (de la 14 la sutd la 24,1 la suta in intervalul decembrie 2009 — iunie 2011). In cazul
corporatiilor, procesul a avut o intensitate mai redusa, rata creditelor neperformante majorandu-se de
la 1,3 la suta la 3,7 la sutd in aceeasi perioada (Grafic 5.3.).

Grafic 5.3. Evolutia ratei creditelor Grafic 5.4. Distributia profitului net in cazul
neperformante, dupa dimensiunea companiilor cu capital majoritar
firmei debitoare de stat (decembrie 2010)
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Implementarea reformelor structurale agreate in cadrul noului acord de finantare cu UE si FMI poate
conduce la 0 majorare importantd a potentialului de crestere economica a Romaniei prin imbunétatirea
performantelor companiilor cu capital majoritar de stat. Performantele slabe nu reprezintd o
caracteristica generalizatd a sectorului de stat la nivel individual, existdnd o dispersie Insemnata a
evolutiilor la nivelul firmelor de acest tip. De exemplu, in timp ce cele mai multe companii de stat cu
importanta redusd pentru economie au inregistrat un rezultat net care oscileaza in intervalul (-200;
+200 milioane lei), firmele mari de stat (cu contributie insemnata la VAB) au contabilizat fie pierderi
insemnate, fie profituri semnificative (Grafic 5.4.), dar care la nivel agregat au condus la pierderi
nete considerabile. Rentabilitatea capitalurilor in cazul companiilor cu capital majoritar privat s-a
majorat la 8,7 la sutd in decembrie 2010, in timp ce firmele de stat au avut o rentabilitate negativa
(-1,5 la sutd in decembrie 2010). La acest rezultat a contribuit in special decalajul intre viteza de
rotatie a activelor, semnificativ superioard in cazul firmelor private (90 la sutd, fatd de 28 la suta,
decembrie 2010). Companiile private au alocat si in anul 2010 resurse importante pentru activitatea
de investitii, in timp ce firmele de stat au dezinvestit (fluxurile de numerar pentru investitii au fost de
58 miliarde lei in primul caz, fatd de o dezinvestire de 7,7 miliarde lei in cel de-al doilea caz).

Rolul firmelor cu actionariat majoritar autohton in cadrul economiei si al sectorului bancar s-a
diminuat usor. Ponderea in total a valorii addugate brute create de aceste companii s-a redus de la
56 la sutd la 55 la sutd (decembrie 2009 — decembrie 2010). Firmele cu actionariat majoritar autohton
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au inregistrat in anul 2010 o diminuare a stocului de finantare (de la creditori autohtoni si nerezidenti)
cu 5 la sutd in termeni reali, in timp ce companiile cu capital majoritar strdin si-au redus finantarea
cu circa 1 la suta.

Procesul de insolventd reprezinta o altd vulnerabilitate generata de crizd asupra stabilitatii financiare,
dar care s-a mentinut la intensitati moderate (Caseta 4). Numarul firmelor nou intrate in insolventa
a crescut semnificativ (circa 24 700 in anul 2010 si 11 900 in semestrul I 2011), dar sporul natural a
avut evolutii mixte: a fost negativ in anul 2010 (numarul firmelor radiate a fost de 194 000, in timp
ce numarul celor nou create a fost de 122 000) si a devenit pozitiv in semestrul I 2011 (numarul
radierilor fiind de circa 36 000, iar cel al inmatricularilor de 72 000). Desi au un rol relativ modest
pentru economia reald, firmele aflate in insolventd afecteazd semnificativ disciplina de plati in
economie si calitatea portofoliului bancar.

Caseta 4. Caracteristicile procesului de insolventi din Roménia

Ritmul anual de crestere a numarului de companii nou intrate in insolventa in 2010 s-a accelerat, atingand 35 la
sutd, fatd de 3 la sutd 1n anul 2009. Principalul factor care a contribuit la aceasta traiectorie este restrangerea
activitatii, pe fondul unui nivel ridicat al efectului de parghie. Modificarea cuantumului minim al creantei pentru
care se poate introduce o cerere de intrare in insolventa (de la 10 000 lei la 45 000 lei, prin Legea nr. 169/2010
pentru modificarea si completarea Legii nr. 85/2006 privind procedura insolventei) nu a incetinit ritmul de
crestere a insolventelor. In cadrul firmelor intrate in insolventa, pozitia dominanta este detinuta de cele cu capital
majoritar autohton (atat in ceea ce priveste numarul, cat si cifra de afaceri).

De regula, companiile care intra in insolventa nu mai reusesc sa se redreseze, indiferent de momentul ciclului
economic. Astfel, in intervalul ianuarie 2007 — iunie 2011, dintre cele peste 75 000 de companii intrate in
insolventa, doar 0,8 la suta au reusit sd-si continue activitatea prin reorganizare, in timp ce pentru 74 la suta
s-a deschis procedura falimentului. Dintre acestea din urma, aproximativ 65 la sutd au fost radiate. in aceste
conditii, solutia alternativa insolventei — de transformare a datoriei in actiuni (debt for equity swap) — trebuie
realizata cu prudenta si fara afectarea capitalizarii bancare. BNR are o atitudine proactiva in acest domeniu,
elaborand un proiect de regulament privind detinerea temporara de actiuni de catre banci pe o perioada de
36-48 de luni in cursul operatiunilor de asistentd sau restructurare financiara, in schimbul stingerii creantelor
acestor entitati.

Firmele intrate in insolventa au rol relativ modest in economia reald, in conditiile in care aceste companii
(1) detin circa 3,7 la sutd din numarul total de salariati ai companiilor nefinanciare (decembrie 2010), (ii) au o
pondere de 2,1 la suta in valoarea adaugata produsa la nivelul firmelor nefinanciare (decembrie 2010), (iii) au
o pondere de circa 2,4 la suta in exporturile si importurile Romaniei realizate in 2010 si de 2,3 la suta din cele
realizate in primul trimestru din 2011 si (iv) detin o datorie externa de circa 0,6 miliarde euro, reprezentand
2,3 la sutd din datoria externa pe termen mediu si lung a companiilor nefinanciare si respectiv 1,6 la suta din
datoria externa pe termen scurt (iunie 2011).

Cu toate acestea, firmele intrate in insolventd afecteazd semnificativ disciplina de plati in economie.
In perioada 2008-2010, incidentele majore de plati generate de aceste companii in anul declansarii procedurii
de insolventa au reprezentat in medie circa 30 la suta din incidentele majore contabilizate de toate firmele
nefinanciare din economie. Firmele intrate 1n insolventd dovedesc a avea o disciplind mai laxa in onorarea
angajamentelor financiare catre partenerii comerciali, atdt in anii premergatori declansarii insolventei, cat
si ulterior. Ca urmare, din perspectiva stabilitatii financiare, este necesard promovarea mai ampla a ideii de
folosire a informatiilor furnizate de Centrala Incidentelor de Plati din BNR de cétre companiile nefinanciare,
in verificarea bonitatii partenerilor de afaceri.

Firmele intrate in insolventd genereaza efecte relativ importante asupra sectorului bancar. Desi doar 13 la
sutd din numarul acestor firme au datorii bancare, creditele contractate reprezintd 10,4 la suta din finantarea
totala acordata de banci sectorului companiilor nefinanciare. In valoare absolutd, suma datoratd se ridica, in
iunie 2011, la 11 miliarde lei, in crestere de la 4,6 miliarde lei in decembrie 2009. De altfel, circa 62 la suta
din volumul creditelor afectate de restante mai mari de 90 de zile provin de la companiile aflate in insolventa.
Majoritatea acestor expuneri sunt garantate cu active imobiliare (circa 80 la sutd din volumul creditelor
acordate acestor firme, iunie 2011). IFN au creditat aceste companii cu peste 1,6 miliarde lei (11 la suta din
totalul creditelor acordate de aceste institutii companiilor nefinanciare).
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5.1.2. Disciplina la plata a sectorului companiilor nefinanciare

Principalele vulnerabilitati generate de companii asupra stabilitatii financiare din Romania
— capacitatea de onorare a serviciului datoriei la banci si IFN si disciplina de platd in economie —
s-au mentinut de la data Raportului anterior. Perspectivele pentru anul 2011 sunt de ameliorare a
ambelor vulnerabilititi. Pe masura consolidarii cresterii economice, firmele vor dispune de resurse
suplimentare pentru plata datoriilor, iar angajamentele asumate prin noile acorduri cu caracter
preventiv incheiate cu UE, FMI si BM se vor concentra si asupra diminuarii problemelor structurale
de tipul arieratelor generate de autoritati si de firmele cu capital majoritar de stat.

Calitatea portofoliului de credite acordate companiilor nefinanciare a continuat sa se deterioreze
(Grafic 5.5.), dar intr-un ritm mai lent (volumul creditelor neperformante a crescut cu 40 la sutda
in perioada iunie 2010 — iunie 2011, fatd de 200 la sutd in intervalul iunie 2009 — iunie 2010).
Exista perspective ca rata creditelor neperformante sa atingd nivelul maxim in cursul anului 2011,
inscriindu-se ulterior pe o traiectorie descrescdtoare pe masurd ce revenirea economicd se va

consolida, iar dinamica creditelor nou acordate va deveni superioard celei aferente creditelor nou
intrate in pierdere.

Grafic 5.5. Evolutia ratei creditelor neperformante Grafic 5.6. Companii noi care primesc credit sau

ale companiilor nefinanciare genereazi credite neperformante'*
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Onorarea mai buna a serviciului datoriei pe masura consolidarii cresterii economice este preconizata a
se reflecta cu un decalaj in imbunatatirea ratei creditelor neperformante, ca urmare a relatiei neliniare
dintre volumul creditelor afectate de restante si volumul creditelor acordate (respectiv numaratorul si
numitorul din formula de calcul a ratei creditelor neperformante). Numarul lunar al companiilor care
genereaza pentru prima datd o restanta sau au credite care sunt clasificate pentru prima data intr-o
categorie inferioard sau egala cu ,,substandard” s-a situat in 2010 pe un trend descendent, dar raimane

14 Numirul companiilor si volumele aferente creditelor contractate de acestea sunt exprimate ca medii mobile cu
o fereastrd de 12 luni.
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in continuare la un nivel ridicat. Numarul companiilor care obtin pentru prima datd un credit'’® este
similar celui aferent companiilor noi care genereaza credite neperformante, insd acestea din urma
detin un volum superior de finantare (Grafic 5.6.).

Desi asteptarile converg catre ameliorarea calitatii portofoliului de credite acordate companiilor, un
management bancar prudent cel mai probabil nu va conduce la scaderea nivelului provizioanelor
(nici in urma implementarii IFRS incepand cu anul 2012)"¢. De altfel, BNR pregateste introducerea
unor filtre prudentiale destinate mentinerii unor niveluri corespunzatoare ale indicatorilor de prudenta
bancara. Modelele interne ale BNR privind probabilitatea de nerambursare arata c¢a unele banci aveau
pentru intervalul iunie 2010 — iunie 2011 niveluri ale provizioanelor (calculate aplicand criterii
de piata si nu standardele romanesti de contabilitate) sub necesarul acoperirii pierderilor asteptate.
Respectivele modele evidentiaza ca probabilitatea de nerambursare'” aferenta companiilor care au luat
credite de la bancile autohtone a ajuns la 12,6 la sutd (pentru decembrie 2011), in scadere de la
14,3 la suta (pentru decembrie 2010). Firmele din sectoarele economice care sunt cele mai importante
pentru banci (in ceea ce priveste numarul companiilor care au luat credite bancare, cét si volumul
creditului contractat), respectiv industria prelucratoare, comertul si serviciile, Inregistreaza o medie
a probabilitatii de nerambursare cuprinsa intre 12 si 13 la suta (pentru decembrie 2011). BNR va
adopta in continuare o atitudine prudentd, monitorizand ca nivelul provizioanelor sd se situeze la
valori adecvate, care sa poatd acoperi riscurile asteptate, iar nivelul de solvabilitate sd ramana la
praguri confortabile, pentru a permite acoperirea eventualelor pierderi neasteptate.

De asemenea, este necesard si temperarea caracterului prociclic al constituirii de provizioane.
Béncile si-au majorat In anul 2010 nivelul provizioanelor pentru portofoliul de companii cu peste
80 la sutd (variatie anuald calculatd la decembrie 2010), iar in primul semestru din anul 2011 cu
inca 20 la sutd (iunie 2011 fatd de decembrie 2010), ceea ce a pus presiune suplimentard asupra
rezultatelor financiare ale institutiilor de credit pe durata crizei. Dacé aceste provizioane ar fi fost
constituite treptat in perioada de expansiune economica, efortul bancilor in perioada actuala s-ar
fi redus semnificativ si ar fi condus la o evolutie mai echilibrata a indicatorilor financiari. In aceste
conditii, diminuarea nivelului provizioanelor pe méasurd ce revenirea economica se va consolida
trebuie evitatd, astfel incat efectul pronuntat prociclic al procesului de provizionare sa se estompeze.

Intrucat firmele isi onoreaza mai bine serviciul datoriei fata de banci decat fatd de IFN, cerintele
prudentiale ar trebui sa fie mai exigente in cazul celor din urma. Rata creditelor neperformante
aferente portofoliului bancar a crescut de la 7,2 la sutd la 13,4 la sutd (decembrie 2009 — iunie
2011). La randul lor, bancile mentin o pozitie prudentd privind accesul companiilor la finantare,
existand totusi premisele unei ajustiri a standardelor de creditare, in special in cazul IMM.
In schimb, rata creditelor neperformante acordate firmelor de catre IFN s-a majorat de la 13,6 la suta la
16,9 la suta (decembrie 2009 — iunie 2011). Companiile care au credite atat la banci, cat si la IFN 1isi
onoreaza mai bine datoriile la banci (rata creditelor neperformante generate la banci de respectivele
firme a fost de 10,5 la sutd, in timp ce aceleasi companii generau la IFN o neperformantd de
15,5 la sutd, in iunie 2011).

Perceptia bancilor autohtone legata de riscul creditarii firmelor din Roménia nu a cunoscut modificari
fata de cea a bancilor din zona euro privind riscul creditérii propriului sector de companii nefinanciare

15 Pe baza informatiilor disponibile la Centrala Riscurilor Bancare.

16 Problema nivelului adecvat al provizioanelor constituite de banci este abordata in sectiunea 4.2. — Indatorarea financiard
a companiilor si a populatiei si in sectiunea 7.1. — Standardele Internationale de Raportare Financiara la nivelul
sectorului bancar pe tema posibilelor filtre prudentiale analizate de BNR.

7 Probabilitatea de nerambursare este definitd pentru un orizont de 1 an si pentru un eveniment de nerambursare in sens
Basel 11 (inregistrarea unei restante de peste 90 de zile).
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(in perioada ianuarie 2010 — iunie 2011). Diferenta dintre prima de risc aferentd Romaniei si cea
aferenta zonei euro s-a mentinut relativ la acelasi nivel, respectiv 3 puncte procentuale (Grafic 5.7.).

Creditele in valuta acordate firmelor au devenit pe parcursul crizei mai riscante decat cele in lei''®,
Desi rata creditelor neperformante pentru finantirile in moneda nationala a ramas superioard
celei corespunzatoare finantarilor in valuta (16,1 la suta, fata de 11,8 la sutd in luna iunie 2011),
dinamica deteriorarii calitatii portofoliilor s-a mentinut mai accentuata in cazul creditarii in valuta
(Grafic 5.8.). Majorarea ratelor de dobanda!” cu 1 punct procentual in 2011 s-ar concretiza in
cresterea serviciului datoriei la banci si IFN cu 0,8 la suté (circa 54 milioane lei).

Grafic 5.7. Marja de dobianda aferenti finantarii Grafic 5.8. Creditele neperformante
companiilor din Romania si zona euro'? ale companiilor nefinanciare,

dupi moneda de acordare
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Cea de-a doua vulnerabilitate principala generata de sectorul companiilor asupra stabilitatii financiare
este disciplina relativ laxd a platilor in economia reala. Disciplina de plata a avut evolutii mixte
de la data Raportului anterior: s-a deteriorat in cazul relatiei intercompanii, dar s-a Tmbunatatit pe
relatia companii — buget central. Amendamentele asumate prin noile acorduri cu caracter preventiv
incheiate cu UE, FMI si BM se vor concentra pe stimularea cresterii economice prin adoptarea

de reforme structurale, printre care imbunatatirea disciplinei de plati din partea autoritatilor si a
companiilor cu capital de stat.

Disciplina laxa de plati nu este o caracteristicd generalizatd la nivelul economiei romanesti,
ci este concentrata la nivelul unui numar relativ redus de entitdti, ceea ce ar putea atenua eforturile
autoritatilor de Tmbunatatire a disciplinei la plata. Dintre cele aproape 41 000 de firme care

118 Problema riscului asociat creditirii in valuta este abordata si in sectiunea 4.2. — Indatorarea financiard a companiilor si
a populatiei.

19 fn raport cu dobénzile aferente lunii decembrie 2010.

120 Calculata ca diferentd dintre rata dobanzii la creditele nou acordate companiilor si rata dobanzii pe piata monetara la

3 luni. Diferenta dintre prima de risc aferenta Romaniei si cea aferenta zonei euro a fost calculata doar pentru creditele
in euro.
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au generat incidente de plati majore de la inceputul anului 2010 pana in iunie 2011, primele 50
(in functie de volumul incidentelor) detin aproape 20 la sutd din totalul sumelor cu problema.
In mod similar, dintre cele peste 100 000 de companii cu restante catre furnizori (la luna decembrie
2010), primele 1 000 contabilizau circa 60 la suta din totalul acestor restante (iar firmele cu capital
majoritar de stat detineau circa 17,5 la sutd din totalul restantelor). Aproape 50 la sutd din arieratele
firmelor catre bugetul de stat sunt generate de 10 companii (majoritatea fiind de stat). Nu in ultimul
rand, dintre cele aproape 16 000 de firme care nu si-au onorat in mod corespunzétor serviciul datoriei
catre banci, primele 1 000 de companii sunt responsabile de aproape 66 la sutd din volumul restantelor
(in luna iunie 2011).

Grafic 5.9. Structura restantelor la plati in economie  Restantele companiilor fata de propriii

mld. lei furnizori au crescut usor (cu 7 la sutd in
intervalul decembrie 2009 decembrie
2010, Grafic 5.9.). Acestea insumau peste
51 miliarde lei in decembrie 2010, din
care 18 la sutd apartin companiilor de stat.
Criza economicd ar putea explica marginal
dinamica acestor restante, pentru ca si in
anii de expansiune economicd ritmurile
de crestere au fost importante (18 la sutad
in anul 2007 si 24 la suta in anul 2008).
In consecintd, onorarea defectuoasi a
datoriilor cétre propriii furnizori este cel mai
probabil o problema structurala a disciplinei
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® alfi creditori firmelor de stat, in luna decembrie 2010).
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a platilor mult mai buna decat IMM, datorita
situatiei economice si financiare superioare, precum si accesului mai facil la surse de finantare.
Firmele private din sectoarele constructii si imobiliar inregistreaza cele mai mari rate de neplata a
datoriilor, la polul opus situdndu-se companiile din utilitati si industria extractiva.

Arieratele'? statului catre companii reprezentau 0,9 miliarde lei in luna iunie 2011 (in scadere de
la 1,57 miliarde lei in decembrie 2009). Peste 87 la sutd din volumul acestora apartin bugetelor
locale. In structurd, arieratele aferente bugetului de stat si bugetului asigurarilor sociale au scizut
de la circa 0,6 miliarde lei in 2009 la 0,1 miliarde lei in semestrul I 2011, in timp ce arieratele
bugetelor locale au ramas la un nivel ridicat (0,8 miliarde lei in iunie 2011). In pofida evolutiei
pozitive inregistrate la nivelul arieratelor, restantele bugetului general consolidat cétre companii
(continand, pe langa arierate, si alte facturi neachitate) se mentin la un nivel ridicat (2,65 miliarde lei).
Neplata la timp a datoriilor statului poate intarzia reluarea cresterii economice. Pentru un numar
important de companii (21 000 de firme'*, care genereaza 14 la suta din valoarea adaugata si detin

12 Calculata ca raport intre restantele citre furnizori si cheltuielile cu furnizorii.
122 Arieratele sunt definite ca intarzieri de plati peste 90 de zile.

123 fntre care se afla si companii exportatoare care detin o pondere de circa 17 la suta din exporturi (2010).
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9 la suta din creditul bancar in decembrie 2010), contravaloarea creantelor acestora fata de bugetul
de stat si bugetul asigurarilor sociale ar putea acoperi in totalitate restantele lor cumulate fatd de:
(1) furnizori, (ii) bugetul asigurarilor sociale, (iii) bugetul fondurilor speciale si (iv) banci, sub forma
creditelor bancare nerambursate la scadenta.

La randul lor, companiile genereaza restante catre bugetele de stat, in volume semnificativ mai mari
decat arieratele statului catre companii (20,5 miliarde lei, fata de 1,12 miliarde lei, decembrie 2010).
Majoritatea acestor restante (peste 63 la sutd, decembrie 2010) apartin firmelor cu capital majoritar
de stat. Companiile din industria extractivd genereaza cea mai mare parte a restantelor catre buget
(30 la suta), 80 la suta din volumul acestora fiind generate de o singurd companie de stat.

Perioada de transformare in lichiditati a creantelor comerciale s-a majorat, ceea ce a pus presiune
suplimentara asupra procesului identificarii de resurse financiare pentru onorarea obligatiilor scadente
(comerciale si financiare). Durata medie de incasare a creantelor IMM a crescut cu 31 la sutd de
la inceputul crizei (de la 89 de zile la 117 zile, decembrie 2008 — decembrie 2010, Grafic 5.10.).
Intreprinderile mici si microintreprinderile au resimtit cel mai puternic presiunea contrapartidelor
pentru a prelungi perioada dintre momentul livrarii bunului/serviciului si incasarea valorii acestuia
(crestere cu 32 la suta, respectiv cu 31 la sutd a duratei de Incasare a creantelor in decembrie 2008
— decembrie 2010). Companiile de dimensiuni mai mari este posibil sa fi uzitat de pozitia lor pentru
a beneficia de conditii mai bune la incasarea creantelor. Durata medie de incasare a creantelor de
catre corporatii a crescut cel mai putin de la inceputul crizei (18 la sutd), in conditiile in care valorile
initiale erau mai mici fata de restul economiei.
Grafic 5.10. Perioada de incasare a creantelor Grafic 5.11. Evolutia incidentelor majore de plati
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Dinamica alerta a incidentelor majore de plati (vulnerabilitate a perioadei 2008-2009) a inregistrat
in anul 2010 un usor recul (Grafic 5.11.). Volumul acestor incidente s-a redus cu circa 1 la suta in
termeni reali fata de anul 2009, iar numarul companiilor care inregistreaza pentru prima datd un
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incident de plata major a scazut. Firmele care au generat un incident de platd major in intervalul
ianuarie 2010 — iunie 2011 au o importantd moderatd pentru economie, dar mare din perspectiva
calitatii portofoliului bancar, in conditiile in care, pe de o parte, acestea genereazd 5 la sutd din
valoarea adaugata a firmelor nefinanciare si utilizeaza 9 la suta din numarul de salariati ai sectorului
companiilor (in decembrie 2010), dar de pe alta parte, contribuie cu 59 la sutd la volumul creditelor
neperformante (in iunie 2011). Aproape 95 la suté din suma incidentelor majore de pléti este generata
de IMM (iar peste 50 la sutd apartin microintreprinderilor). La nivel sectorial, cele mai riscante
raman companiile din sectoarele imobiliar si constructii, care detin o pondere mai mare a incidentelor
de plati decat importanta lor in economie (calculata dupa criteriul cifrei de afaceri). Scaderea duratei
medii de incasare a creantelor comerciale poate contribui la reducerea volumului incidentelor majore
de plati. In anul 2010, o pondere de 24 la suti din totalul incidentelor de plati majore este detinuta de
companii care au creante comerciale mai mari decat sumele pentru care au realizat incidente de plati.

5.2. Riscurile generate de sectorul populatiei

Gradul mare de indatorare si pozitia valutara scurti importanti — principalele vulnerabilititi
ale sectorului populatiei — si-au temperat ritmul de crestere de la data Raportului anterior.
Capacitatea populatiei de onorare a serviciului datoriei a continuat sa se reduca, dar intr-un
ritm mai lent. Bincile au avut o acoperire buna contra riscului de neplata din punct de vedere
al provizionarii si al solvabilitatii. intr-o perspectivd pe termen mediu, mentinerea acestor
indicatori la niveluri adecvate pentru acoperirea tuturor riscurilor rimane o necesitate.
Gradul mare de indatorare, in special in valuta, reclamé adoptarea intr-un viitor apropiat a
unor masuri suplimentare pentru echilibrarea monedelor in care are loc creditarea populatiei.
Pe termen mediu, provocirile se referi la responsabilitatea sectorului institutiilor de credit
in privinta cresterii gradului de culturi financiarad a populatiei si schimbarea modelului de
desfasurare a activititii bancare, cu accent mai mare asupra creditirii companiilor.

5.2.1. Pozitia bilantiera a populatiei si comportamentul de economisire

Gradul mare de indatorare — una dintre principalele vulnerabilitati ale sectorului populatiei — si-a
temperat ritmul de crestere in anul 2010 si primele luni din anul 2011, rdmanand insé la un nivel care
reclama monitorizare atenta si, eventual, masuri suplimentare de remediere. Temperarea indatorarii
este consecinta atit a unor factori de ofertd (standardele si termenii creditarii practicate de banci
s-au mentinut la un nivel ridicat de restrictivitate), cat si a unor influente din partea cererii. Ponderea
serviciului datoriei in venitul disponibil al debitorilor indatorati pentru achizitia unui imobil s-a
majorat in perioada decembrie 2009 — iunie 2011 cu 4 puncte procentuale, ajungand la 49 la suta,
iar ponderea datoriilor financiare ale populatiei la banci si la IFN a ajuns, la sfarsitul anului 2010,
la 11 la sutd in cazul raportarii la totalul activelor, respectiv la 78 la sutd prin scalare la venitul
disponibil (Grafic 5.12.). Decizia de a se indatora a fost ampld la nivelul societdtii romanesti.
Numarul persoanelor cu credite la banci sau [FN este de circa 4,2 milioane (respectiv circa 43 la suta
din populatia activd a Romaniei, in tunie 2011), in scadere fatd de anul 2009 (cu 6 la sutd). Cresterea
gradului de cultura financiara a populatiei este o necesitate pentru gestionarea mai buna a indatorarii,
astfel incat viitoarele decizii de acest fel sa fie luate pe baza unei mai bune cunoasteri a riscurilor.

Un numar ridicat de persoane (aproximativ 0,45 milioane) s-a indatorat atat la banci, cat si la IFN.
Acestea au In medie trei credite (douad la banci si unul la IFN) si reprezintd cea mai riscanta categorie
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de debitori (in iunie 2011, rata de neperformanta'?* generata de acest segment in sectorul bancar a fost

de 15,8 la suta, fata de 7,9 la sutd pe ansamblul sectorului populatiei).

Grafic 5.12. Gradul de indatorare a populatiei Grafic 5.13. Distributia impactului unei cresteri
cu 1 pp a ratei dobanzii in euro

asupra serviciului datoriei populatiei
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Indatorarea populatiei nu este concentrati la nivelul anumitor banci—indicele Herfindahl-Hirschman'2

se afla sub pragul critic si a scdzut de la 985 la 910 (in intervalul decembrie 2009 — iunie 2011), iar
evolutia pe tipuri de credite (imobiliare sau de consum'?°) este asemanitoare. In consecinta, eventuale
masuri suplimentare de temperare a gradului de indatorare au eficientd mai mare prin aplicarea la
nivel macroprudential (si nu doar la nivel microprudential).

Este posibil ca procesul de dezintermediere in cazul sectorului populatiei sd@ se mai tempereze:
bancile au inceput in primul semestru al anului 2011 si relaxeze conditiile de creditare, asteptarile
populatiei privind situatia financiara s-au imbunatatit din trimestrul I1I al anului 2010, concomitent
cu anticipatiile privind diminuarea somajului, iar cererea de finantare din partea populatiei s-a reluat

124 Tn sectiunea 5.2. (ca de altfel si in cadrul capitolelor 4 si 5), rata creditelor neperformante este definitid ca pondere a
creditelor aferente debitorilor care inregistreaza restante mai mari de 90 de zile (cu contaminare la nivel de debitor) in
total credite acordate populatiei. Principala diferenta dintre aceasta definitie si cea a indicatorului ,,Pierdere 2” (folosita
in sectiunea 3.2. — Sectorul bancar) este neluarea in calcul (din lipsa de informatii) a dobanzilor restante. Pe de alta parte,
definitia folosita in capitolul de fata permite o adancire foarte ampla a analizei privind neperformanta. Diferenta intre
rata creditelor neperformante calculata in aceasta sectiune si indicatorul ,,Pierdere 2” este, pentru intregul portofoliu de
credite acordate populatiei, de 2,9 puncte procentuale (respectiv 7,9 la suta, fata de 10,8 la sutd in iunie 2011).

125 Se calculeaza ca sumi a patratelor cotelor de piatd aferente fiecarui jucitor din respectiva piata. Empiric se considera ca
existd concentrare mare atunci cand valoarea indicatorului (ce poate varia intre zero si 10 000) depaseste pragul critic
de 1 800-2 000.

126 fn sectiunea 5.2. (ca de altfel si in cadrul sectiunii 5.3.) creditele imobiliare reprezinti creditele pentru investitii
imobiliare, iar creditele de consum se referd la toate celelalte credite acordate populatiei, cu exceptia cardurilor de
credit i a overdraft-ului.
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(din trimestrul I al anului 2011). Capacitatea relativ redusa a populatiei de a-si onora serviciul
datoriei 1n conditiile aparitiei unor evolutii nefavorabile privind cursul de schimb, rata dobanzii sau
venitul disponibil reclama prudenta sporitd cu privire la reluarea creditarii populatiei, inclusiv prin
prisma consecintelor inceperii unui nou ciclu de indsprire a politicilor monetare pe plan international.
In ipoteza cresterii cu 1 punct procentual a ratelor dobanzii la creditele in euro (reprezentind circa
80 la suta din stocul de credite in valuta in iunie 2011), serviciul anual al datoriei pentru un debitor

127

care detine un credit imobiliar'?’ s-ar majora in medie cu 7,8 la suta, in timp ce pentru un credit de

consum fara garantie ipotecara serviciul anual al datoriei ar fi, in medie, cu 2,6 la sutd mai ridicat
(Grafic 5.13.). Ponderea considerabild a creditelor acordate in conditii promotionale'?® in perioada
2007 — primul semestru al anului 2011 (aproximativ 40 la sutd din creditele nou acordate in lei si
in euro) ar putea majora suplimentar efectul asupra serviciului datoriei la incheierea perioadei de

promotie.

Gradul mare de indatorare a populatiei ar putea indica si faptul ca modelul actual de desfisurare a
activitatii bancare trebuie sa se modifice pe termen mediu, prin canalizarea intr-o mai mare masura a
activitatii spre segmentul companiilor nefinanciare din sectorul privat.

Pozitia valutard'® scurtd importantd — cea de-a doua vulnerabilitate a sectorului populatiei —
a continuat sa se adanceasca in anul 2010 (de la 25,9 miliarde lei n decembrie 2009 la 28,7 miliarde lei
in decembrie 2010, Grafic 5.14.). Ritmul s-a temperat in primul semestru din 2011, astfel ca pozitia
valutard s-a mentinut la 28,8 miliarde lei in iunie 2011. Deteriorarea pozitiei valutare este efectul
exclusiv al cresterii datoriei in valuta (cu 4,4 miliarde lei, in perioada decembrie 2009 — iunie 2011),
volumul depozitelor nou constituite in moneda strdina crescand in acelasi interval cu 1,6 miliarde lei.
Riscurile unei pozitii valutare scurte au inceput sa se manifeste, capacitatea populatiei de a-si onora
serviciul datoriei pentru creditele 1n valutd fiind mai redusa decat cea pentru creditele in moneda
nationala (detalii in sectiunea 5.2.2. — Capacitatea populatiei de onorare a serviciului datoriei).
Prin urmare, implementarea unor noi masuri destinate echilibrarii structurii pe monede a creditarii si
diminudrii riscurilor generate de debitorii neacoperiti la riscul valutar este o necesitate (a se vedea si
sectiunea 4.2. — Indatorarea financiard a companiilor si a populatiei).

Modificarile care au intervenit in volumul si structura bilantului populatiei au contribuit, de regula,
la temperarea celor doud vulnerabilitati principale mentionate. In primul rand, la inceputul anului
2011 populatia si-a redobandit pozitia de creditor net fatd de sistemul financiar (banci si IFN,
Grafic 5.14.), chiar daca existenta, cel mai probabil, a unei asimetrii la nivel individual in ceea ce
priveste detinerile de depozite si gradul de indatorare diminueaza influenta favorabila la nivel agregat
a acestei caracteristici.

127 Considerand o maturitate de 21 de ani, care reprezintd mediana distributiei maturitatii creditelor imobiliare (iunie 2011).
128 Au fost considerate creditele acordate cu o perioada initiald in care rata dobanzii este fixa.
129 Calculata ca diferenta intre activele si pasivele denominate in valuta.
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Grafic 5.14. Pozitia neti a sectorului populatiei
fata de binci si IFN
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Grafic 5.15. Avutia neti a populatiei
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In al doilea rand, diminuarea in continuare a avutiei nete a populatiei (cu circa 8 la sutd in anul
2010 fata de anul 2009, Grafic 5.15.) a fost generatd de declinul consemnat de preturile activelor
imobiliare, acestea detindnd ponderea majoritard. Ajustarea avutiei nete s-a translatat prin canalul
bilantier in comportamentul creditorilor doar prin componenta LTV (care a devenit mai restrictiva),

in timp ce componenta legata de prima de risc a exercitat o influenta favorabila (fiind in scadere in
anul 2010).
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In al treilea rand, ponderea activelor financiare lichide'*° in totalul activelor bilantiere s-a majorat la
38,6 la suta in decembrie 2010 (Grafic 5.16.), cu consecinte pozitive asupra capacitatii de onorare a
datoriilor exigibile pe termen scurt.

In al patrulea rand, procesul de economisire a evoluat favorabil din perspectiva stabilitatii financiare.
Desi depozitele bancare apartindnd populatiei s-au diminuat in termeni reali (cu 1,5 la sutd in perioada
decembrie 2009 — iunie 2011), iar resursele potentiale pentru economisire'' ale unei gospodarii
au scdzut ca urmare a reducerii veniturilor disponibile (de la 10,3 la suta in decembrie 2009 la
9,5 la sutd in martie 2011), raportul dintre creditele contractate de la banci si IFN si depozitele
sectorului populatiei s-a ameliorat (de la 109 la sutd in decembrie 2009 la 101 la suta in iunie 2011).
De asemenea, majorarea pragului de garantare a depozitelor (de la 50 000 euro la 100 000 euro) a
diminuat riscul volatilitatii depozitelor de valoare mare, in cazul unor evolutii economice adverse,
ponderea depozitelor peste plafonul de garantare in total depozite garantate reducandu-se la circa
17 la suta'™ in iunie 2011. In perspectiva se anticipeazi continuarea procesului de economisire.
Confirmarea asteptarilor de crestere a venitului disponibil (dupa reducerea cu peste 8 la sutd in termeni
reali in anul 2010) va genera resurse suplimentare pentru economisire, mentinerea aversiunii fata
de risc va promova economisirea in scop de precautie (desi in crestere, indicatorul de incredere
al consumatorilor din Romania ramane inferior valorilor regionale), iar continuarea de catre banci
a unei politici prudente privind LTV va impulsiona economisirea destinata acumulérii avansului
necesar achizitiei prin credit a unui anumit bun.

5.2.2. Capacitatea populatiei de onorare a serviciului datoriei

Capacitatea populatiei de a-si onora serviciul datoriei a continuat sa se reduca in comparatie cu valorile
inregistrate la data Raportului anterior, dar intr-un ritm mai lent. Rata creditelor neperformante a crescut
moderat in perioada decembrie 2009 — iunie 2011 (cu 1,5 puncte procentuale), ajungand la 7,9 la suta
(Grafic 5.17.). Evolutiile nefavorabile de pe piata muncii si conditiile mai laxe in care au fost acordate
creditele reprezintd principalele cauze care au afectat capacitatea populatiei de a-si plati datoriile la
institutiile financiare. Desi riscul a fost 1n crestere, bancile au fost protejate printr-un nivel adecvat de
capitalizare si provizionare. Gradul de acoperire cu provizioane a expunerilor brute aferente creditelor
clasificate in categoria ,,Pierdere 2" acordate populatiei'** s-a mentinut in perioada decembrie 2009 —
iunie 2011 la valori supraunitare (circa 107 la suta), iar indicatorul de solvabilitate s-a situat la peste
14 la suta. Mentinerea protectiei impotriva riscurilor asociate creditarii populatiei, dintr-o perspectiva pe
termen mediu, presupune pastrarea unor niveluri adecvate de capitalizare si provizionare. De asemenea,
in contextul reluarii cresterii economice trebuie evitat caracterul prociclic al standardelor si termenilor
de creditare, fiind necesard mentinerea unei atitudini prudente din partea bancilor.

Béncile au incercat sa implementeze diverse solutii pentru ameliorarea calitatii portofoliului
de credite. Cele mai uzitate au fost: (i) restructurarea activelor problema (detalii in Caseta 5) si
(i1) externalizarea creditelor neperformante. Eficienta solutiilor mentionate ar putea fi redusa: in
multe cazuri, restructurarea, nu a putut contribui la imbunatatirea capacititii debitorilor de a-si plati
obligatiile, iar procesul de externalizare a activelor problema ar putea deveni mai putin atractiv
incepand cu momentul implementérii standardelor IFRS.

130 Activele financiare lichide includ: (i) active fara risc (numerar, depozite bancare si titluri de stat) si (ii) actiuni lichide
(actiuni si titluri cotate si tranzactionate efectiv si actiuni/unitati de fond apartinand fondurilor inchise/deschise de investitii).

131 Conform anchetelor INS privind ,, Veniturile si cheltuielile gospodariilor”, rata resurselor potentiale pentru economisire
a fost calculata ca raport intre diferenta dintre veniturile si cheltuielile populatiei si total venituri.

132 Conform Fondului de garantare a depozitelor in sistemul bancar.

133 Indicator calculat conform metodologiei recomandate de FMI: Total provizioane/Expunerea bruta aferenta creditelor
clasificate in ,,Pierdere 2”.
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Grafic 5.17. Evolutia ratei de neperformanti la bénci si IFN
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Caseta 5'*, Procesul de restructurare a creditelor acordate populatiei

si companiilor nefinanciare

Procesul de restructurare a fost uzitat semnificativ de cétre banci pentru gestionarea activelor. Ponderea
creditelor restructurate acordate companiilor nefinanciare si populatiei in totalul creditelor acordate a ajuns
la 9,6 la suta ( in septembrie 2010, fatd de 6,6 la sutd In decembrie 2009). Conform informatiilor furnizate
de institutiile de credit, cele mai vizate au fost companiile nefinanciare (66 la suta din totalul creditelor
restructurate, Grafic) si sectorul populatiei (circa 34 la sutd). Procesul are o amploare redusa in cazul creditelor

Soldul creditelor restructurate in sectorul
companiilor nefinanciare si in cel al populatiei
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acordate administratiilor locale (sub 0,01 la suta).

Eficienta procesului de restructurare a fost
relativ redusa in contextul conditiilor economice
nefavorabile, astfel incat expunerile restructurate
ar putea crea, in viitor, presiuni asupra ratelor
de neperformantd. Aplicarea unei scheme de
restructurare nu a reprezentat o conditie suficienta'*
pentru imbunatdtirea capacitatii de rambursare
a debitorilor, prin urmare: (i) circa 60 la suta din
creditele acordate populatiei care inregistrau
peste 90 de zile de intarziere la trimestrul III
2009 nu au revenit la clase de intdrziere mai
bune intr-o perioada de 1 an, in timp ce pentru
IMM, rata de revenire s-a situat sub 10 la suta
(in aceeasi perioadd)'®®; (ii) pentru circa 15 la suta,
respectiv 40 la sutd din creditele restructurate in
2010 (ale populatiei, respectiv ale companiilor) au
mai fost aplicate anterior una sau mai multe scheme
de restructurare.

134 Informatiile se bazeaza pe rezultatele obtinute in cadrul unui chestionar transmis de BNR la sfarsitul anului 2010 tuturor
institutiilor de credit. Perioada investigata a fost ianuarie-septembrie 2010. Bancile care au putut oferi informatii privind
restructurarea cumuleaza circa 99 la sutd din expunerea totala fatd de sectorul populatiei si al companiilor nefinanciare.

135 Conform rezultatelor chestionarului anterior, oportunitatea aplicrii mai multor masuri de restructurare a fost invocata
in conditiile in care restructurarea nu reprezinta o garantie pentru revenirea la normal a platilor clientilor.

136 Analiza s-a efectuat pe o perioadd de 1 an (septembrie 2009 — septembrie 2010) pentru creditele care se aflau inca in
portofoliul bancilor si pentru care ulterior momentului initial nu au mai fost aplicate alte scheme de restructurare.

112

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 5. Sectorul companiilor si cel al populatiei

In general, sunt restructurate creditele denominate in valuta (70 la suti in cazul companiilor nefinanciare si
78 la suta in cel al populatiei). Pentru companiile nefinanciare, circa 90 la suta din creditele restructurate in
valuta erau acordate in euro, insa proportia este mai redusa pe segmentul populatiei (60 la sutad euro, respectiv
40 la suta franci elvetieni, yeni japonezi etc.).

Ponderea creditelor pentru care nu s-a inregistrat nici o zi de intarziere a continuat sa se diminueze in cazul
populatiei (de la 63 la sutd la 51 la suta in primele trei trimestre ale anului 2010), dar a ramas relativ neschimbata
pentru companiile nefinanciare (54 la sutd, in aceeasi perioada). in situatia in care nu ar fi fost restructurate,
creditele care inregistrau intarzieri de peste 90 de zile la momentul aplicdrii schemei de restructurare
(septembrie 2010) ar fi contribuit la cresterea cu circa 0,9 puncte procentuale a ratei de neperformantd pe
sectorul populatiei si cu 2,9 puncte procentuale pentru companiile nefinanciare.

In cazul populatiei, ponderea volumului de credite restructurate in total credite acordate a crescut cu
2,2 puncte procentuale in primele trei trimestre ale anului 2010, ajungand la 6,4 la sutd. In medie,
un debitor si-a restructurat un singur credit, iar valoarea acestuia este de circa 13 000 euro. In structura,
primeaza creditele de consum (77 la sutd, fatd de numai 20 la sutda in cazul creditelor ipotecare), insa
numai 35 la sutd din creditele de consum restructurate sunt fard garantii ipotecare si au o valoare medie
sub 5000 euro. Ponderea creditelor restructurate acordate debitorilor care au intrat sub incidenta Legii
nr: 118/2010 privind unele mdsuri necesare in vederea restabilirii echilibrului bugetar se ridica in septembrie
2010 la 15,4 la suta din totalul creditelor restructurate.

In cazul companiilor nefinanciare, dinamica procesului a incetinit in 2010, insa riscul rezida din cresterea
valorii medii a creditelor restructurate (de la 60 000 euro la finele anului 2009 la 110 000 euro in septembrie
2010). Ponderea soldului de credite restructurate in total a crescut la 12,65 la suta (in septembrie 2010, fata
de 9,6 la suta la decembrie 2009). Desi preponderente sunt creditele acordate IMM (circa 70 la suta din total),
cresterea creditelor restructurate acordate corporatiilor a fost importanta (volumul creditelor restructurate a
crescut cu 170 la sutd in cazul corporatiilor 1n primele trei trimestre ale anului 2010, in timp ce pentru IMM a
crescut cu 13 la sutd in aceeasi perioada).

Aceste evolutii pledeaza pentru imbunatétirea tehnicilor de management al riscului in cazul sectorului bancar,
cu orientare catre: (i) evaluarea bonitatii clientilor in conditii economice nefavorabile si (ii) prezentarea
in mod transparent a riscurilor asociate creditarii, in vederea cresterii educatiei financiare a clientilor.
Banca Nationalda a Romaéniei a avut o atitudine prudentd in ceea ce priveste procesul de restructurare,
imbunatatind cadrul de monitorizare a acestei categorii de credite'’.

Perspectivele privind evolutia ratei de neperformantd sunt mixte. Pe de o parte: (i) revenirea
economica si posibilitatea recuperdrii venitului disponibil diminuat, (ii) temperarea semnificativa
a ritmului de crestere a restantelor, (iii) diminuarea numarului debitorilor care detin credite mai
mari de 20 000 lei si care au inregistrat pentru prima datd intarzieri la platd de peste 90 de zile
(scadere cu 25 la suta in perioada iulie 2010 — iunie 2011, in termeni anuali) si (iv) Tmbunatatirea
ratei de revenire'*® a creditelor cu intarziere de cel putin o zi (iunie 2011 fatd de decembrie 2009,
Grafic 5.18.) pledeaza pentru atingerea punctului maxim al neperformantei in anul 2011. Pe de
alta parte, existd o serie de factori care mentin presiunea asupra calitétii portofoliului de credite:
(i) gradul mare de indatorare a populatiei (in special in valutd), (ii) posibilitatea cresterii serviciului

datoriei ca urmare a majorarii ratelor de dobanda pe plan international si expirarea perioadei de gratie

137 Regulamentul nr. 18/2009 privind cadrul de administrare a activitatii institutiilor de credit, procesul intern de
evaluare a adecvarii capitalului la riscuri si conditiile de externalizare a activitatii acestora, modificat si completat de
Regulamentele nr. 1/2010 si 25/2010, prevede ca: ,,Cu ocazia primei clasificari ulterioare operatiunilor de inlocuire de
expuneri reprezentand credite din categoria activelor-problema, care au avut ca rezultat credite care in urma evaluarii la
nivel individual au rdmas in continuare, dupa inlocuire, in categoria activelor-problema si care au implicat diminuarea
serviciului datoriei, institutiile de credit vor lua in considerare, in vederea incadrarii creditelor respective in categorii
de clasificare, performanta financiara a debitorului in conditii mai stricte fatd de cele avute in vedere anterior acestor
operatiuni, prin revizuirea corespunzatoare a factorilor cantitativi si/sau calitativi, pe baza informatiilor actualizate
la data operatiunilor respective”. in baza Ordinului nr. 25/2010 institutiile de credit raporteaza Bancii Nationale a
Romanieli, periodic, ,,situatii care sa permita monitorizarea operatiunilor de inlocuire desfasurate de acestea”.

138 Rata de revenire reprezinta probabilitatea efectiva de incadrare a creditelor in clase de intdrziere mai mici sau mentinerea

in aceeasi clasd comparativ cu momentul initial, intr-o perioada de un an.
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la creditele acordate in conditii promotionale, (iii) eficienta moderatd a procesului de restructurare
si (iv) posibilitatea readucerii in portofoliu a creditelor neperformante externalizate anterior.
Nu in ultimul rand, evolutia ratei creditelor neperformante va depinde si de viteza si intensitatea
cu care numitorul (reluarea procesului de creditare) se va distanta de numarator (temperarea

neperformantei).

Grafic 5.18. Probabilitatea de tranzitie Grafic 5.19. Rata creditelor neperformante
intre clasele de intirziere, in functie de tipul creditului
intr-o perioada de 1 an si moneda de acordare
(creditele peste 20 000 lei) (iunie 2011)
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O vulnerabilitate importantd a indatorarii populatiei, cu implicatii asupra capacititii de onorare
a serviciului datoriei, consta in ponderea mare a creditului in valutd (66 la sutd din indatorarea
financiard totala'* a populatiei, in iunie 2011). Creditele acordate in valuta au devenit mai riscante
decat cele in lei, atat la nivel agregat, cat si pe subportofolii. La nivel agregat, creditele in valuta
au eliminat ecartul fatd de cele in lei, iar rata de neperformanta a devenit superioard celei in lei
(8,1 la suta, comparativ cu 7,7 la sutd, in iunie 2011). Volumul creditelor neperformante in valuta
a crescut cu 60 la sutd'®® (iunie 2011 fatd de decembrie 2009), in timp ce volumul creditelor
neperformante in lei a scizut in aceeasi perioada cu 17 la suta. In structura pe subportofolii, rata
de neperformanta in valuta s-a mentinut mai mare decat cea in lei, valori similare fiind inregistrate
doar in cazul creditelor imobiliare (Grafic 5.19.). Din punct de vedere al monedei de denominare,
creditele in franci elvetieni (CHF) sunt cele mai riscante (rata neperformantei situdndu-se in iunie
2011 la 12 la sutd, comparativ cu 7 la sutd in cazul creditelor acordate in euro). BNR a adoptat de

139 Cuprinde creditele totale acordate de banci si IFN, precum si creditele externalizate.

140 Conform valorilor din bilanturile bancilor. Cifra efectiva este mai mare, avand in vedere ¢ circa 70 la suta din vanzarile
de portofolii neperformante realizate in anul 2010 au fost in valuta.
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timpuriu o atitudine prudentd, de temperare a creditarii in CHF, solicitdnd bancilor sd considere
coeficienti de stres superiori pentru aceastd moneda, comparativ cu cei utilizati pentru euro, in
determinarea gradului de indatorare a debitorilor, precum si facand apel la persuasiunea morala si
la interventii publice menite s evidentieze riscurile atragerii unor asemenea imprumuturi pentru
segmental populatiei. Dupa implementarea acestor masuri, ponderea creditelor nou acordate in
CHF a scazut de la 17 la sutd in anul 2008 la sub 2 la sutd in anii 2009 si 2010, astfel incat —
comparativ cu alte tari din regiune — ponderea creditelor exprimate in aceastd valutd in portofoliul
de credite acordate populatiei este relativ redusa (13 la sutd in iunie 2011), ele ocupand sub
7 la suta in totalul creditului neguvernamental.

Arbitrajarea masurilor prudentiale adoptate de BNR (inclusiv prin externalizarea unei parti a
portofoliilor de credite) si/sau relaxarea prociclicd a standardelor de prudenta in scopul maximizarii pe
termen scurt a profiturilor afecteaza pe termen mediu calitatea portofoliilor entitatilor care au folosit
asemenea practici. In cazul IFN, creditele cu cea mai mare ratd a neperformantei au fost acordate in
perioada 2005-2006, respectiv cand bancile, in incercarea de a contracara efectul masurilor adoptate
de BNR pentru temperarea ritmului rapid de crestere a creditului bancar si in special a componentei
in valuta a acestuia, au redirectionat o parte a fluxului de creditare catre IFN membre ale grupului'*!.
La inceputul anului 2007, BNR, in intentia de a intéri procesul de armonizare a cadrului national
de reglementare prudentiala cu orientarile europene, a inlocuit unele masuri prudentiale cu masuri
prin care bancile isi stabileau prin norme proprii conditiile de acordare a creditelor cétre persoanele
fizice. In acest context si pe fondul abundentei resurselor de finantare (cu precidere sub forma liniilor
de credit de la bancile-mama din strainatate), institutiile de credit au relaxat prociclic standardele
si termenii creditarii (perioada 2007-2008), pentru expansiunea creditarii in vederea atingerii
obiectivului bancilor de crestere a cotei de piata.

Creditele acordate de respectivele banci in intervalul mentionat inregistrau in iunie 2011 cea mai
ridicata ratd a neperformantei (9,8 la sutad pentru creditele acordate in 2007, respectiv 12,4 la sutad
pentru cele acordate n anul 2008), procesul de arbitrajare a standardelor prudentiale ce viza realizarea
pe termen scurt de castiguri in ceea ce priveste cotele de piatda conducand pe termen mediu la evolutii
negative ale calitatii portofoliilor de active ale acestor institutii. De aceea, in contextul supravegherii
atente de catre BNR, sunt necesare, atat pentru banci, cat si pentru IFN, evitarea recurgerii din nou
la modelul de creditare din perioada anterioara declansarii crizei economice si schimbarea viziunii
managementului riscului dinspre un orizont pe termen scurt catre un orizont pe termen mediu si lung,
pentru o evolutie sustenabild si responsabila a activitatii de intermediere financiara.

Anumite evolutii ale comportamentului populatiei in ceea ce priveste onorarea serviciului datoriei
reclama o atentie deosebitd in vederea asigurarii unei adecvari corespunzatoare a normelor prudentiale
interne de gestionare a riscului de credit in cadrul bancilor si al IFN. in primul rdnd, este necesari o
corelare mai buna intre maturitatea i destinatia creditelor. Creditele de consum fara garantii ipotecare,
cu maturitati initiale peste 5 ani sunt majoritare in cadrul creditelor negarantate cu ipoteci (circa
80 la sutd, in iunie 2011). Neperformanta acestor credite a fost de 8,5 la sutd in iunie 2011, fiind mai
mare atat fata de medie (7,9 la sutd), cat si fatd de neperformanta creditelor de consum fara garantii
ipotecare cu o scadentd initiala sub 5 ani (3,8 la sutd)'*?. Un astfel de comportament de plata pledeaza
pentru acordarea creditelor de consum féra garantii ipotecare in special pe maturitati de pana la 5 ani.

141 Din anul 2006, masurile prudentiale aplicabile institutiilor de credit au fost extinse si asupra IFN.

142° Au fost considerate creditele de consum negarantate cu ipoteci pentru care maturitatea initiala si scadenta reziduala sunt
pozitive.
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In al doilea rand, deteriorarea mai puternici a portofoliului de credite acordate populatiei de citre
IFN (Grafic 5.17.) pledeaza pentru criterii prudentiale mai stricte in cazul acestora decat in cel al
bancilor. Rata creditelor neperformante la banci s-a mentinut la un nivel mai scazut decét in cazul
IFN (7,9 la suta fata de 15,8 la suta, in iunie 2011), caracteristica fiind stabila in timp.

In al treilea rand, normele prudentiale ar trebui sa disting in special dupi criteriul destinatiei creditului
si mai putin dupa tipul colateralului. Creditele de consum cu garantii imobiliare au contabilizat una
dintre cele mai puternice deteriorari ale calitatii dintre tipurile de credite acordate populatiei (rata
creditelor neperformante a crescut cu 3 puncte procentuale in perioada iunie 2010 — iunie 2011,
ajungand la 9,2 la sutd in iunie 2011). Creditele imobiliare au inregistrat o deteriorare a calitatii
semnificativ mai redusa, rata creditelor neperformante fiind de 4,4 la sutd (iunie 2011). Ponderea
aproape dubla a creditelor in CHF 1n cazul creditelor de consum garantate cu ipoteci (circa 28 la
sutd in iunie 2011), in comparatie cu cele imobiliare, precum si volumul modest al creditelor de
consum garantate cu ipoteci nou acordate ar putea explica Intr-o mare masura decuplarea observata
in comportamentul de plata al celor doua tipuri de credite cu colateral imobiliar.

Grafic 5.20. Rata de neperformanti dupa categorii de varsta si tipul creditului (iunie 2011)
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In al patrulea rand, vérsta debitorului ar putea reprezenta o variabila care sa fie folositd intr-o
proportie mai mare in modelele de evaluare a eligibilitatii pentru contractarea unui credit de consum
fara garantii ipotecare. Intre vérsta debitorilor si rata de neperformanta se observa o relatie inversa
(Grafic 5.20.), relativ stabild in timp. De asemenea, rata somajului asociatd fiecarei categorii de
varsta a debitorului a avut un impact ridicat asupra capacitatii de rambursare a creditelor de consum
cu garantii ipotecare.

5.3. Riscurile generate de sectorul imobiliar si de creditarea
cu garantii ipotecare

Rata de neperformanti a portofoliului de credite ipotecare a crescut moderat de la data
Raportului anterior. Ponderea ridicati a creditelor ipotecare in bilanturile bincilor, alidturi de
riscul diminudrii calitatii acestor expuneri si al continudrii corectiei valorii activelor imobiliare,
reprezinta principalele vulnerabilitati.

Portofoliul de credite garantate cu ipoteci detinut de banci si IFN este semnificativ si in crestere.
Stocul creditelor de acest tip Insumeaza circa 138 miliarde lei (54 la suta din totalul creditelor acordate
populatiei si 66 la sutd din creditele acordate firmelor, iunie 2011). Fluxul de credite garantate cu
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ipoteci acordate populatiei de la inceputul anului 2010 pana in iunie 2011 de catre banci si [FN a

fost important (circa 13,6 miliarde lei), majoritatea fiind in valutd. La aceastd evolutie a contribuit
considerabil Programul Prima casa'®.

Politica bancilor de a solicita garantii ipotecare pentru protejarea impotriva riscului de credit
a avut rezultate modeste. Volumul creditelor neperformante garantate cu ipoteci s-a dublat de la
inceputul anului 2010 pand in iunie 2011 (in timp ce volumul tuturor creditelor neperformante
acordate companiilor si populatiei s-a majorat in acelasi interval cu 65 la sutd). In cazul creditelor
neperformante aferente companiilor, diferenta intre rata de neperformanta'** aferenta expunerilor
garantate cu ipoteci §i cea aferentd expunerilor fara o asemenea garantie este mica (Grafic 5.21.).

Rata de neperformanta a creditelor ipotecare acordate populatiei de cétre banci a crescut in perioada
decembrie 2009 — iunie 2011 (de la 3,9 la sutid la 6,8 la suta), dar ritmul s-a temperat. Numarul
persoanelor fizice care s-au aflat pentru prima data in situatia de a nu-si putea rambursa creditul de la
inceputul anului 2010 pana in iunie 2011 s-a restrans cu 14 la sutd fatd de perioada anterioara similara
(inceputul anului 2009 pana in iunie 2010). Creditele ipotecare in valutd au consemnat o rata de
neperformanta superioara celor in lei (6,8 la sutd, fata de 6,4 la suté in iunie 2011, Grafic 5.22.). Cele
mai riscante s-au dovedit creditele In CHF (cu o ratd de neperformanta de 11,4 la suta in iunie 2011)
si cele acordate in anul 2008, cand s-a inregistrat perioada de maxim al preturilor activelor imobiliare
(In acest ultim caz, rata de neperformanta a atins 10,4 la sutd in iunie 2011).

Grafic 5.21. Rata creditelor neperformante Grafic 5.22. Rata de neperformanta pentru
acordate companiilor, dupa creditele garantate cu ipoteci acordate
dimensiunea firmei si tipul de populatiei, dupd moneda de acordare
garantare a creditelor
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43 Programul Prima casd a generat in anul 2010 aproximativ 60 la suta din fluxul creditelor imobiliare nou acordate
(circa 3,9 miliarde lei, echivalentul a peste 20 000 garantii acordate).

44 fn sectiunea 5.3., rata creditelor neperformante este definiti ca pondere a creditelor aferente debitorilor care
inregistreaza restante mai mari de 90 de zile (cu contaminare la nivel de debitor) sau care se afld in proces de lichidare
(in cazul companiilor nefinanciare) in total credite acordate populatiei, respectiv companiilor nefinanciare. Principala
diferenta dintre aceasta definitie si cea a indicatorului ,,Pierdere 2” (folosita in sectiunea 3.2. — Sectorul bancar) este
neluarea in calcul (din lipsa de informatii) a dobanzilor restante. Pe de altd parte, definitia folosita in capitolul de fata
permite o adancire foarte ampla a analizei privind neperformanta.
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Comportamentul atipic al celor doua categorii de credite ipotecare (creditele de consum garantate cu
ipoteci fata de creditele imobiliare) s-a accentuat in anul 2010 si n primul semestru al anului 2011.
Asemenea evolutii pledeaza pentru o diferentiere in tratamentul prudential, pe fiecare categorie de
credite ipotecare. Ecartul dintre rata de neperformanta a creditelor de consum garantate cu ipoteci si
cea a creditelor imobiliare a ajuns la 4,8 puncte procentuale in iunie 2011, de la 1,5 puncte procentuale
in decembrie 2009. De altfel, creditele imobiliare au inregistrat in perioada iunie 2010 — iunie 2011
o ratd de revenire'* superioara celei corespunzitoare creditelor de consum garantate cu ipoteci, iar
bancile'* considera ca pierderea in caz de nerambursare (LGD — loss given default) pentru creditele
imobiliare este cea mai mica dintre toate tipurile de credite acordate populatiei (LGD de circa 30 la
sutd in semestrul 1 2011).

In stransi legatura cu riscul deteriorarii calititii creditelor cu garantii ipotecare acordate companiilor
si populatiei se afla riscul lichiditatii reduse si al diminuarii in continuare a valorii activelor imobiliare,
atdt comerciale, cat si rezidentiale. Evolutiile pietei imobiliare au fost mixte in anul 2010 si in primul
semestru al anului 2011:

— Pretul locuintelor a continuat sa se corecteze (-12,1 la sutd in anul 2010 fata de anul 2009,
respectiv -11,9 la suta in T1/2011 fata de T1/2010), similar evolutiilor din regiune. Conform
opiniei bancilor, o corectie suplimentara s-a inregistrat si in T2/2011, iar tendinta se asteapta sa
continue si in T3/2011.

— Intentia de achizitie a unei locuinte a inregistrat valori in crestere incepand cu anul 2011
(Grafic 5.23.). Gradul ridicat de indatorare a populatiei si ponderea mare a populatiei care
detine o proprietate imobiliara sustin ideea unei reveniri timide a cererii de credite imobiliare.

— Numarul tranzactiilor imobiliare a rdmas practic neschimbat in 2010 fata de 2009 (si In scadere
cu circa 30 la suta fata de 2008). Semestrul I 2011 indica o revenire modestd a numarului
tranzactiilor (in crestere cu 6,3 la suta fatd de semestrul I 2010). Conform unor analize ale
sectorului privat, investitiile comerciale ar putea reveni pe un trend crescitor in 2011,
randamentele oferite pe piata locala fiind atractive.

— Numarul autorizatiilor de construire pentru cladiri rezidentiale emise in anul 2010 s-a diminuat
cu 13 la suta fatd de anul 2009, insa ponderea investitiilor realizate in acest sector in totalul
investitiilor din economie a crescut pana la 11 la suta (cu 2 puncte procentuale peste nivelul din
anul 2009). In primele cinci luni din anul 2011, numarul autorizatiilor de constructie a continuat
sd scada cu 3 la suta fatd de aceeasi perioada a anului anterior.

- Asteptarile companiilor din sectorul constructiilor s-au imbunatatit incepand cu trimestrul III
2010, in special pe fondul reducerii constrangerilor financiare (Grafic 5.24.). Ameliorarea
sentimentului operatorilor de profil este sustinuta de asteptarile de crestere moderata a volumului
productiei, precum si de o relativa stabilitate a stocului de contracte si a numarului de salariati.

Implicatiile scaderii valorii activelor imobiliare asupra sectorului bancar romanesc ar putea fi
moderate, institutiile de credit detinand trei scuturi de protectie. In primul rand, ponderea creditelor
in valoarea garantiilor (LTV — loan to value) pentru stocul de credite ipotecare acordate populatiei
(74,2 la suta in iunie 2011) ar fi suficientd pentru gestionarea in perioada de referintd a unui scenariu

145 Rata de revenire reprezinti probabilitatea efectiva de incadrare a creditelor in clase de intrziere mai mici sau mentinerea
in aceeasi clasa comparativ cu momentul initial, intr-o perioada de un an. Analiza se intemeiaza pe surprinderea
procesului de migrare a creditelor imobiliare, respectiv a celor de consum garantate cu ipoteci existente in bilanturile
bancilor la doud momente de timp (iunie 2010 si iunie 2011).

146 BNR — Sondaj privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, august 2011.
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de stres'’. Aceeasi concluzie este valabila si in cazul creditarii ipotecare a companiilor pentru
anul curent (unde media LTV era de 78,4 la sutd in iunie 2011), cu mentiunea cd o continuare la
intensitate maxima a scenariului advers al scaderii preturilor imobilelor si pe parcursul anului 2012
ar fi de natura si exercite presiune asupra acestor portofolii bancare. In consecintd, din perspectiva
macroprudentiala, mentinerea unor niveluri prudente ale LTV, mai reduse pentru expunerile ipotecare
aferente companiilor (commercial real estate loans), rimane o necesitate. In al doilea rand, bancile
detin niveluri adecvate de provizioane pentru acoperirea riscurilor asteptate din creditare. Nu in

ultimul rand, rata de solvabilitate este si trebuie sa raimana adecvata pentru a face fata materializarii
unor eventuale riscuri neasteptate.

Grafic 5.23. Intentia de achizitie sau Grafic 5.24. Evolutia indicatorului de incredere
construire a unei case in in constructii si structura factorilor
urmatoarele 12 luni* de impact (Romania)*
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Banca Nationald a Romaniei a continuat in 2010 atitudinea proactiva de gestionare a riscurilor provenind
din creditarea ipotecara. Un prim set de méasuri a avut in vedere crearea unui spatiu mai amplu pentru
gestionarea efectelor unor eventuale diminuari ale valorii colateralului imobiliar. Consecinta a fost
diminuarea ponderii creditului in totalul garantiilor imobiliare (LTV), in cazul creditelor nou acordate
companiilor (Grafic 5.25.)"*%. Desi pentru sectorul populatiei LTV a fost in crestere in 2011, se mentine
in continuare la un nivel prudent. Un alt set de masuri a constat in identificarea unor solutii pentru ca
procesul de reevaluare periodica a garantiilor imobiliare sa aiba loc in mod corespunzitor. In acest scop,
BNR, ARB si ANEVAR au demarat pe parcursul anului 2010 demersurile pentru perfectarea cadrului
de evaluare a garantiilor in sectorul bancar. Acestea s-au concretizat in dezvoltarea si publicarea de
catre ANEVAR a ,, Ghidului privind evaluarea pentru garantarea imprumuturilor” $i in amendarea

47 Se utilizeaza drept ipoteze de lucru valorile previazute de Autoritatea Bancard Europeana in scenariul advers pentru
Romania in cadrul exercitiului de testare la stres derulat in martie 2011. Conform scenariului advers, valoarea activelor
imobiliare apartindnd companiilor (commercial real estate) s-ar reduce cu 15,5 la suta in anul 2011, iar valoarea
activelor imobiliare rezidentiale (residential real estate) s-ar diminua cu 7,7 la suta. Pentru anul 2012, valoarea activelor
imobiliare comerciale, respectiv rezidentiale si-ar continua declinul cu 22,2 la suta, respectiv cu 11,1 la suta.

148 Cresterea LTV pentru stocul expunerilor rezidentiale se datoreaza, cel mai probabil, procesului de reevaluare a garantiilor.
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Grafic 5.25. Evolutia ponderii creditelor in valoarea de catre BNR a cadrului de reglementare

garantiilor (LTV — loan to value) bancard pentru operationalizarea Ghidului'®.
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Sectorul imobiliar si cel al constructiilor au
continuat in anul 2010 ajustarea descendentd. Companiile din sectorul constructii si-au diminuat
rolul detinut in economie si in sectorul bancar romanesc. Contributia acestor firme la VAB s-a redus
de la 9,9 la sutd in anul 2009 la 8,9 la sutd in anul 2010. Volumul lucrarilor in constructii a scazut
cu 14,4 la suta in anul 2010, tendinta continuand in semestrul I 2011 (scadere de 4,7 la suta fata
de semestrul I 2010), iar numarul mediu al salariatilor s-a diminuat cu circa 7 la suta in perioada
decembrie 2009 — aprilie 2011. Creditele bancare acordate acestui sector reprezintd 10,3 la sutd din
totalul creditelor contractate de companiile nefinanciare (iunie 2011). Datoria externa a companiilor
din constructii reprezinta 3,2 la suta din totalul datoriei externe private a companiilor nefinanciare si
este preponderent acordatd pe termen lung (iunie 2011). Informatiile de risc pentru companiile din
sectorul constructiilor sunt mixte: (i) rata de neperformanta a crescut la 18,9 la sutid in iunie 2011,
iar ecartul fatd de media economiei s-a adancit de la 3,2 puncte procentuale in decembrie 2009 la
5,6 puncte procentuale 1n iunie 2011; (ii) companiile-mama nerezidente au sporit sprijinul acordat
filialelor din Romania pe parcursul anului 2010 si in primul semestru din 2011, ponderea creditelor
mama-fiicd majorandu-se la 41 la sutd in iunie 2011, fatd de 36 la sutd in decembrie 2009; (iii) volumul
incidentelor majore de plati generate de firmele din constructii a scazut cu circa 3 la suta in 2010 fata de
2009 (dar ponderea volumului incidentelor de plati se mentine la un nivel ingrijorator — 16,3 la suta

199 Regulamentul nr. 18/2009 privind cadrul de administrare a activitdtii institutiilor de credit, procesul intern de
evaluare a adecvarii capitalului la riscuri i conditiile de externalizare a activitdtii acestora, modificat §i completat de
Regulamentul nr. 25/2010, prevede ca in procesul de evaluare a garantiilor reale corporale pentru recunoasterea calitatii
acestora de diminuatori de risc de credit in conformitate cu reglementarile Bancii Nationale a Romaniei ,,se vor avea
in vedere standardele internationale de evaluare, respectiv Ghidul privind evaluarea pentru garantarea imprumuturilor,
emis de Asociatia Nationala a Evaluatorilor din Romania (ANEVAR)”.

130 Folosind aceleasi valori utilizate de Autoritatea Bancard Europeani (nota de subsol 147).

151 Reevaluarea la valoarea de piatd (valoarea justd) a cladirilor si terenurilor este impusa de tratamentele contabile
prevazute de IAS 16 si IAS 40. Rezultatele sunt aferente ipotezei extreme in care toate firmele din Romania si-ar
reevalua simultan activele.

120 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 5. Sectorul companiilor si cel al populatiei

din total), in timp ce pe intreaga economie s-a inregistrat o crestere de 6,8 la sutd. Evolutia pozitiva
a continuat si in semestrul I 2011, consemnandu-se o scadere a volumului incidentelor de plati de
34 la suta fata de aceeasi perioada a anului 2010 (evolutie similard intregii economii); (iv) restantele
acestor firme cdtre furnizorii comerciali au crescut cu 8,4 la sutd in 2010, ajungand la 5,7 miliarde lei
(decembrie 2010).

Companiile din sectorul imobiliar si-au diminuat rolul in cadrul economiei reale, dar si-au mentinut
ponderea importanta in cadrul creditarii bancare si al indatorarii externe a Romaniei. Numarul mediu
al salariatilor s-aredus cu 8,5 la suta, iar cifra de afaceri cu 5 la sutd (decembrie 2010 fata de decembrie
2009). Acest sector ar putea recupera mai lent efectele negative ale crizei, pierderea inregistrata fiind
importanta (1,7 miliarde lei, decembrie 2010). Creditele bancare contractate de companiile din acest
sector reprezintd 15,7 la suta din creditele acordate companiilor nefinanciare si au o neperformanta
de 13,3 la sutd (iunie 2011). Bancile romanesti au acordat in anul 2010 peste 3 miliarde lei acestor
companii (respectiv peste 50 la suta din totalul fluxurilor de creditare nou acordate). Este posibil insa
ca o parte din acest credit sa reprezinte, in fapt, raiscumparari ale portofoliilor externalizate in anii
anteriori. Datoria externa a acestui sector a scazut la 32,6 la suta din totalul datoriei externe private
a companiilor nefinanciare (in iunie 2011, fata de 34,6 la suta in decembrie 2009). Dupa o scédere
de 10 la suta in 2010 a volumului incidentelor majore de plati aferente acestor companii, evolutia
din semestrul I 2011 aratd o usoarda majorare a acestora cu circa 1,6 la sutd (fatd de aceeasi perioada
a anului 2010).
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6.1. Masurile adoptate de banca centrala in scopul limitéirii riscurilor asociate
functionarii sistemelor de plati si sistemelor de decontare

Sistemele de plati si sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare
reprezinti componente de importanta sistemicid in cadrul arhitecturii sistemului financiar.
De la implementarea lor, aceste sisteme nu s-au confruntat cu probleme deosebite, datorita
respectirii unor standarde inalte din punct de vedere al sigurantei si eficientei in functionare,
precum si a masurilor intreprinse de catre banca centrali.

Functionarea in conditii de siguranta si eficientd a sistemelor de plati si a sistemelor de decontare
a operatiunilor cu instrumente financiare, aldturi de functionarea optima a institutiilor si pietelor
financiare, reprezintd o conditie fundamentald pentru mentinerea stabilitatii financiare intr-o
economie modernd. Din aceasta perspectivd, una dintre atributiile statutare ale Béancii Nationale
a Romaniei vizeazd promovarea si monitorizarea bunei functiondri a sistemelor de plati si a
152 pentru identificarea, evaluarea
si implementarea masurilor care sa conducd la diminuarea riscurilor asociate, in baza celor mai
relevante standarde si recomandari la nivel international'>.

sistemelor de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare

Sistemul de plati ReGIS reprezinta una dintre cele mai importante componente ale infrastructurii
financiare din Romania'** si indeplineste criteriile pentru a fi considerat sistem de importanta
sistemica deoarece este singurul sistem de plati de mare valoare din tara, proceseaza preponderent
plati de mare valoare si este utilizat pentru decontarea tranzactiilor incheiate in cadrul altor sisteme
de plati si sisteme de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare'*, fiind totodata si canalul
de transmitere a politicii monetare.

Pentru mentinerea increderii publice in sistemele de plati si sistemele de decontare si, implicit,
in moneda nationald, Banca Nationald a Romaniei a promovat, atdt in etapa anterioard punerii in
functiune a sistemelor, cat si ulterior, masuri pentru diminuarea principalelor riscuri care pot produce
perturbari in functionarea acestor sisteme, respectiv riscul de lichiditate, riscul de credit, riscul legal,
riscul de decontare, riscul operational si riscul sistemic.

12 Sistemele autorizate sa functioneze pe teritoriul Romaniei:
* ReGIS - sistem de plati de mare valoare cu decontare pe baza bruta in timp real.
» SENT - sistem de plati care asigura compensarea fondurilor aferent platilor de mica valoare.

» SaFIR — sistem de decontare a operatiunilor cu titluri de stat emise de catre Ministerul Finantelor Publice si a
operatiunilor cu certificate de depozit emise de citre banca centrala.

* RoClear —sistem de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare realizate in cadrul Bursei de Valori Bucuresti.

» DSClear — sistem de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare realizate in cadrul Bursei Monetar-Financiare
si de Marfuri Sibiu.
153 Core Principles for Systemically Important Payment Systems (BIS, 2001); Business Continuity Oversight Expectations
for Systemically Important Payment Systems (ECB, 2006); Recommendations for securities settlement systems and
recommendations for central counterparties in the European Union (ESCB-CESR, 2009).

154 Raportati la produsul intern brut din anul 2010, valoarea platilor derulate prin intermediul sistemului ReGIS a fost de
peste 11 ori mai mare; prin comparatie, platile derulate prin intermediul sistemului SENT au reprezentat doar 44 la suta
din produsul intern brut al aceluiasi an.

155 fn anul 2010, gradul de decontare in cadrul sistemului ReGIS, calculat ca raport intre volumul, respectiv valoarea
instructiunilor de transfer decontate si cele acceptate in sistem, a fost 99,96 la suta si respectiv 99,97 la suta, iar in cazul
sistemelor de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare, gradul de decontare a fost 100 la suta.
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Dintre masurile adoptate in scopul diminuarii manifestarii riscurilor specifice sistemelor de plati si
sistemelor de decontare, cele mai importante sunt urmatoarele:

i) Acordarea de catre Banca Nationala a Romaéniei a facilitatii de lichiditate pe parcursul zilei n
sistemul de plati ReGIS (intraday repo), precum si existenta unor instrumente pentru gestionarea
lichiditatii in cadrul sistemului, cum ar fi prioritizarea platilor, managementul activ al cozii de
asteptare, informarea in timp real a participantilor privind lichiditétile proprii si stabilirea de
rezerve pe contul propriu al acestora.

ii) Decontarea instructiunilor de plata in cadrul sistemului ReGIS se realizeaza pe baza bruta, in
timp real, cu decontare 1n aceeasi zi, ceea ce diminueaza manifestarea riscului de credit.

iii) Decontarea platilor initiate in sistemul ReGIS se realizeaza in banii bancii centrale, eliminandu-se
astfel riscul ca agentul de decontare sa se afle in imposibilitatea de a finaliza decontarea,
participantii sistemului ReGIS avand in mod obligatoriu cont curent deschis la banca centrala.

iv) Toate sistemele de plati si sistemele de decontare care sunt autorizate sa functioneze pe teritoriul
Romaniei au fost desemnate ca intrand sub incidenta Legii nr. 253/2004 privind caracterul
definitiv al decontdrii in sistemele de pldti si in sistemele de decontare a operatiunilor cu
instrumente financiare, ceea ce presupune cd, in situatia deschiderii procedurii de insolventa
impotriva unui participant, garantiile constituite in legaturd cu participarea la aceste sisteme
nu pot face obiectul pretentiilor formulate de citre creditori, iar decontarea, odata ce a fost
realizata, devine finala. Totodata, regulile acestor sisteme au definite momentele de la care
instructiunile initiate in sistem devin irevocabile.

v) Sistemele de plati si sistemele de decontare care sunt autorizate sa functioneze pe teritoriul
Romaniei trebuie sd aiba un grad ridicat de sigurantd operationald'*® si trebuie sa dispuna de
proceduri proprii de asigurare a continuitatii activitatii in caz de urgenta si dezastru.

In cursul anului 2010, in cadrul politicii de monitorizare a sistemelor, o prima categorie de masuri
adoptate de catre banca centrald in scopul diminuarii riscurilor asociate functionarii sistemelor de
plati si sistemelor de decontare a vizat adecvarea cadrului legal pentru a raspunde intr-o maniera
corespunzitoare contextului financiar international. In acest sens, au fost urmdrite, pe de o parte,
flexibilizarea prevederilor reglementérilor specifice domeniului sistemelor de plati si sistemelor de
decontare, iar pe de alta parte, actualizarea prevederilor cadrului legal existent, tinand seama de noile
dezvoltari aparute pe plan international.

Astfel, in vederea diminuérii riscului de lichiditate in sistemul de plati ReGIS, precum si in scopul
cresterii eficientei utilizarii activelor eligibile pentru garantare, Banca Nationald a Roméniei a
imbunatatit reglementérile privind procedura de administrare a riscului de decontare si facilitatile
acordate de cétre banca centrald in scopul fluidizérii decontarii in acest sistem. Prin aceste masuri
s-a realizat, in primul rand, o ajustare a conditiilor in care o institutie de credit participantd la
sistemul de plati ReGIS poate beneficia de facilitatea de lichiditate pe parcursul zilei (intraday
repo) in situatia in care respectiva institutie de credit nu mai indeplineste criteriile de eligibilitate
pentru operatiunile de politici monetard ori accesul acesteia la asemenea operatiuni este limitat
sau suspendat. In al doilea rand, s-a creat cadrul general prin care institutiile de credit pot solicita
Baéncii Nationale a Romaniei transformarea facilitatii de lichiditate pe parcursul zilei in facilitate

156 De exemplu, pe parcursul anului 2010, sistemul de plati ReGIS a inregistrat un grad mediu de disponibilitate de
99,99 la sutd, calculat ca raport intre durata efectiva de functionare a sistemului in decursul perioadei analizate si durata
normala de functionare a acestuia, nivel superior celui agreat in contractul incheiat intre Banca Nationald a Romaniei
si operatorul tehnic al sistemului.
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de creditare (credit lombard), masurd care permite amanarea rambursarii fondurilor primite prin
facilitatea de lichiditate pe parcursul zilei, precum si utilizarea acelorasi active eligibile pentru
garantare n ambele operatiuni. Adoptarea acestor masuri nu favorizeazad aparitia externalitatilor
negative sau a hazardului moral in cadrul sistemelor de plati, deoarece toate operatiunile
derulate de cétre banca centrald cu participantii la sistemul de plati ReGIS sunt conditionate de
constituirea prealabila de catre acestia a unor garantii corespunzatoare pentru diminuarea riscului
de decontare. Pana in prezent, niciun participant la sistemul de plati ReGIS nu a solicitat bancii
centrale transformarea facilitatii de lichiditate pe parcursul zilei in facilitate de creditare, iar apelarea
la facilitatea de lichiditate pe parcursul zilei (intraday repo) a fost relativ scazuta in anul 2010,
ponderea valorii acesteia in totalul valorii tranzactiilor decontate in cadrul sistemului fiind de
0,18 la suta, ceea ce indica existenta unui nivel suficient de lichiditate in sistemul ReGIS.

O alta masura promovata de cétre banca centrala a constat in eliminarea obligativitatii constituirii de
catre participantii la sistemul de plati ReGIS a plafoanelor tehnice de garantare unilaterala, constituite
initial in vederea asigurarii decontérii pozitiilor nete debitoare calculate in cadrul schemelor de plati
cu carduri, plafoane a caror mentinere ar fi echivalat in prezent cu o blocare ineficienta a unor fonduri
in sistemul de plati ReGIS sau a unor instrumente financiare in sistemul SaFIR, fara ca prin aceasta
sa se elimine riscul de decontare.

Banca Nationala a Romaniei a elaborat si a transmis Guvernului un proiect de act normativ pentru
modificarea si completarea Legii nr: 253/2004 privind caracterul definitiv al decontdrii in sistemele
de plati si in sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare si a Ordonantei
Guvernului nr. 9/2004 privind unele contracte de garantie financiard, aprobatd cu modificdri prin
Legea nr. 222/2004, asigurand astfel transpunerea in legislatia nationala a directivelor comunitare'*’

care vizeaza acest domeniu. Principalele modificari se refera atat la limitarea posibilitatii manifestarii
riscului sistemic, in conditiile in care pe plan international s-a constatat o tendintd accentuatd de
interconectare intre diversele tipuri de sisteme, cat si la facilitarea utilizarii creantelor private drept
active eligibile pentru garantare in operatiunile de creditare, inclusiv in operatiunile derulate de catre

bancile centrale, ceea ce va inlesni accesul institutiilor de credit la lichiditate.

De asemenea, in scopul facilitarii accesului institutiilor de credit la lichiditate, prin extinderea gamei
activelor eligibile pentru garantare in operatiunile de politicd monetara si, implicit, in operatiunile de
garantare si creditare in cadrul sistemelor de plati, Banca Nationalda a Romaniei a initiat demersurile
pentru implementarea unor conexiuni directe intre sistemul SaFIR si depozitarii centrali in care
sunt inregistrate titlurile de stat denominate in euro emise de cétre Ministerul Finantelor Publice si
obligatiunile denominate in lei emise de catre institutiile financiare internationale pe piata interna.

A doua categorie de masuri adoptate de catre banca centrala a vizat cresterea sigurantei si eficientei
functionarii sistemelor de compensare-decontare a operatiunilor cu instrumente financiare derulate
pe piata de capital autohtona, a carei dezvoltare reprezintd o conditie necesara pentru ca aceasta sa-si
consolideze rolul de alternativa viabild pentru finantarea si capitalizarea companiilor din Romania.
Preocuparea bancii centrale pentru functionarea in conditii adecvate a acestor sisteme deriva si din
existenta interdependentelor intre sistemele de plati si sistemele de decontare, care impune in mod
obligatoriu evitarea asimetriilor in ceea ce priveste reglementarea acestor sisteme.

157 Directiva 2009/44/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 6 mai 2009 de modificare a Directivei 98/26/CE
privind caracterul definitiv al decontarii in sistemele de plati si de decontare a instrumentelor financiare si a Directivei
2002/47/CE privind contractele de garantie financiard in ceea ce priveste sistemele interconectate si creantele private.
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Astfel, pentru prevenirea aparitiei riscului legal si implicit a riscului sistemic, prin Ordinul
Guvernatorului Bdncii Nationale a Romaniei nr. 1191 din 29/11/2010 pentru completarea Ordinului
Guvernatorului Bancii Nationale a Romdniei nr. 34 din 17/01/2008 privind desemnarea sistemelor
care intrd sub incidenta prevederilor Legii nr. 253/2004 privind caracterul definitiv al decontarii
in sistemele de plati si in sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare a fost
actualizata lista sistemelor care intrd sub incidenta legii mentionate.

In scopul favorizarii cresterii lichiditatii, si respectiv, al diminuarii riscului de decontare a tranzactiilor
derulate pe piata de capital, la solicitarea administratorilor sistemelor de compensare-decontare a
operatiunilor cu instrumente financiare RoClear si DSClear, Banca Nationala a Romaniei a analizat
si a aprobat modificarile aduse regulilor de functionare a acestor sisteme, creandu-se astfel premisele
pentru extinderea gamei de servicii oferite participantilor la sistemele mentionate, respectiv utilizarea
sistemului conturilor globale, a imprumutului de instrumente financiare si a vanzarii in lipsd a
acestora.

In scopul protejarii impotriva potentialelor riscuri financiare, banca centrald a raspuns pozitiv
solicitarii administratorului sistemului RoClear privind deschiderea unui cont curent la Banca
Nationald a Romaniei, pentru pastrarea in conditii de sigurantd maxima a sumelor aferente fondului
de garantare, marjelor si garantiilor constituite de catre participantii la sistemul RoClear, precum si
in privinta solicitarii de deschidere a unui cont de instrumente financiare in cadrul sistemului SaFIR
pentru administratorul sistemului RoClear, in care sa fie evidentiate titlurile de stat achizitionate ca
urmare a plasamentelor efectuate in nume propriu de cétre acesta.

6.2. Stabilitatea sistemului de plati ReGIS

Sistemul de pliti ReGIS nu s-a confruntat cu riscuri semnificative pe parcursul anului 2010
si in primul semestru din anul 2011, fiind capabil sa absoarbi socuri de lichiditate datoriti
resurselor financiare suficiente detinute de participanti si a titlurilor de stat disponibile in
portofoliul institutiilor de credit, titluri care pot fi utilizate drept garantii la apelarea facilitatilor
de lichiditate pe parcursul zilei, precum si a facilititii de credit oferite de BNR.

Analiza activitdtii participantilor institutii de credit in sistemul de plati ReGIS nu a indicat un risc de
concentrare semnificativ in anul 2010 si in primul semestru din 2011, in conditiile in care primii patru
participanti institutii de credit (clasificati in functie de valoarea transferurilor interbancare initiate de
catre acestia) au totalizat aproximativ 55 la sutd din valoarea transferurilor interbancare (Grafic 6.1.).

Institutiile de credit au utilizat intr-o masurd redusa lichiditétile disponibile pentru a efectua atat
transferuri interbancare, cat si plati in relatia cu Trezoreria Statului si BNR, in cadrul sistemului de
plati ReGIS existand suficiente resurse pentru a compensa un eventual deficit de lichiditate al unor
participanti. Gradul de utilizare a lichiditatii a urmat o tendinta crescatoare in prima parte a anului
2010 pana la nivelul de aproximativ 25 la suta, iar volatilitatea indicatorului a avansat in primul
semestru din 2011 (Grafic 6.2.). Surplusul de lichiditati al institutiilor de credit creeaza premisele
favorabile pentru iIntérirea stabilitétii sistemului de plati ReGIS, insd mentinerea unor rezerve de
lichiditate sporite ar putea genera costuri suplimentare pentru acestea.
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Grafic 6.1. Ponderea cumulati a participantilor
institutii de credit la sistemul de plati
ReGIS in perioada ianuarie 2010 —
iunie 2011
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Grafic 6.2. Gradul de utilizare a lichiditatii
disponibile in sistemul de plati ReGIS
in perioada ianuarie 2010 — iunie 2011
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Sistemul de plati ReGIS prezinta rezistenta ridicata la socuri de lichiditate. Utilizand o metodologie
care presupune rularea de scenarii in conditii de stres (scenarii plauzibile, dar cu o probabilitate
scazuta de aparitie), s-a observat cad resursele disponibile la nivelul participantilor institutii de
credit sunt suficiente, astfel Incat un eveniment cu impact sever asupra lichiditatii sd nu genereze
manifestarea riscului de contagiune in sistemul de plati ReGIS. Resursele disponibile cuprind atat
lichiditatile in lei, cat si titlurile de stat detinute de institutiile de credit, titluri care pot fi utilizate
drept garantii la apelarea facilitatilor de lichiditate pe parcursul zilei si de credit oferite de BNR.
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7.1. Standardele Internationale de Raportare Financiara la nivelul
sectorului bancar

In cadrul acordului incheiat cu UE, FMI si BM in 2010, autorititile romane si-au asumat angajamentul
de a introduce la nivelul sectorului bancar Standardele Internationale de Raportare Financiara
(IFRS) incepand cu 1 ianuarie 2012'%*. Adoptarea noilor standarde se incadreaza in tendinta globala
de armonizare a standardelor nationale cu cele internationale de raportare financiara, date fiind
evolutiile economice si financiare actuale in directia internationalizérii operatiunilor bancare si
implicit nevoia sporitd de uniformizare la nivel international a regulilor contabile ce stau la baza
informatiei financiare publicate.

Implementarea IFRS prezinta, in principal, urmatoarele avantaje: (i) perceperea corecta a raportarilor
financiare, indiferent de originea utilizatorilor; (ii) evitarea dezavantajelor competitive pentru
institutiile de credit care activeaza pe piata mondiald, inclusiv din perspectiva accesului la pietele
internationale de capital; (iii) asigurarea unei transparente superioare i a unei mai bune comparabilitati
a performantelor financiare; (iv) asigurarea uniformitatii tratamentelor contabile si a informatiilor
prezentate, prin aplicarea de cétre toate institutiile de credit a unor standarde contabile unitare atat
situatiile financiare anuale publicabile, consolidate si individuale si, dupa caz, intre acestea si datele
prezentate in scopuri de supraveghere prudentiald. Ca principale dezavantaje pot fi identificate:
(i) aparitia unor riscuri specifice de natura operationald, dat fiind faptul ca IFRS se bazeazad pe
rationamentul profesional; (ii) necesitatea revizuirii cadrului de reglementare in domeniile prudential
si statistic, inclusiv a aplicatiilor informatice utilizate de catre institutiile de credit si banca centrala
(SIRBNR); (iii) necesitatea asumadrii unor costuri suplimentare legate de adaptarea/actualizarea
sistemului informatic si metodologic intern la nivelul institutiilor de credit.

In ultimii ani, reglementarile nationale s-au apropiat conceptual de cele internationale (IFRS),
pastrandu-se 1nsd o serie de diferente de abordare, dintre care cea mai importantd se regaseste la
nivelul metodologiilor de determinare a provizioanelor pentru risc de credit.

Elementele de noutate introduse prin reglementérile contabile conforme cu IFRS vizeaza in
principal: (i) utilizarea rationamentului bazat pe experientd pentru a estima valoarea oricarei pierderi
din deprecierea activelor'™’; (ii) constatarea deprecierii unui activ financiar sau a unui grup de
active financiare in functie de aparitia unor evenimente obiective, care au impact asupra viitoarelor
fluxuri de trezorerie, estimate in mod fiabil; pierderile preconizate ca rezultat al unor evenimente
viitoare, indiferent de cdt de probabile sunt, nu sunt recunoscute; (iii) obligativitatea aplicarii
metodei ratei efective a dobanzii pentru esalonarea sumelor aferente randamentului efectiv al unui
instrument financiar; (iv) introducerea de conturi noi (cum ar fi: pentru evidentierea distinctd a
ajustarilor aferente deprecierilor identificate la nivelul grupurilor de active financiare nesemnificative
si a acelor ajustari colective constituite pentru pierderi generate, dar neidentificate, aferente atat
activelor financiare semnificative, cat si celor nesemnificative; pentru evidentierea sumelor, altele

158 Implementarea IFRS are in vedere procedura previzuta de Regulamentul (CE) nr. 1.606/2002 al Parlamentului European
si al Consiliului din 19 iulie 2002 privind aplicarea standardelor internationale de contabilitate.

139 Conform reglementirilor actuale, pentru determinarea nivelului minim al provizioanelor, activele reprezentand credite
si plasamente sunt evaluate pe baza unor criterii uniforme: serviciul datoriei; performanta financiara si initierea de
proceduri judiciare; totodata, metodologia prevede si aplicarea principiului declasarii prin contaminare.
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decat creantele si datoriile atasate, care sunt avute in vedere la calculul ratei efective a dobanzii —
de exemplu comisioanele incasate, respectiv plitite — si care trebuie amortizate prin metoda ratei
efective a dobanzii); (v) restructurari de conturi (de exemplu, conturile privind cele trei categorii
de titluri, respectiv de tranzactie, de plasament si de investitii, se vor modifica corespunzator
categoriilor de active financiare prevazute de IFRS; conturile de venituri si cheltuieli se vor redenumi
corespunzator conturilor de active si datorii; conturile de instrumente derivate se vor restructura
conform cerintelor de clasificare si prezentare IFRS); (vi) eliminarea unor conturi (cum ar fi conturile
Creante scoase din activ, urmdrite in continuare si Debitori din penalitdti pretinse, avand in vedere
criteriile de recunoastere a activelor; creantele inregistrate in afara bilantului vor fi evaluate din
perspectiva indeplinirii criteriilor de recunoastere a activelor, in vederea repunerii acestora in
bilant, unde vor rdmane pand cand respectivele active nu vor mai produce beneficii viitoare);
(vil) armonizarea terminologiei corespunzator [FRS.

Impactul din perspectiva prudentiala al introducerii IFRS

Domeniile identificate de Banca Nationald a Romaéniei ca fiind influentate de trecerea la IFRS sunt
cele referitoare la provizioane, solvabilitate, pozitie valutara si fonduri proprii.

In prezent, baza pentru inregistrarea in contabilitate a nivelului minim al provizioanelor specifice
aferente creditelor/plasamentelor este Regulamentul BNR nr. 3/2009 privind clasificarea creditelor
si plasamentelor, precum si constituirea, regularizarea si utilizarea provizioanelor specifice de risc
de credit, cu modificarile ulterioare. Aplicarea IFRS va determina inregistrarea in contabilitate a
provizioanelor potrivit noilor standarde contabile. Utilizarea rationamentului profesional pentru
estimarea oricarei pierderi din deprecierea activelor prin aplicarea IFRS ar putea conduce la
constituirea unor provizioane la un nivel sub cel considerat adecvat.

Odata cutrecerea la IFRS se poate anticipa eliberarea unui nivel semnificativ de provizioane constituite
in baza Regulamentului BNR nr. 3/2009, cu modificirile ulterioare. In cazul provizioanelor constituite
in valuta, aceasta eliberare ar putea conduce la cresterea activului net in valuta si automat la obtinerea
unei pozitii valutare lungi prin cresterea pozitiilor valutare individuale si a pozitiei valutare totale,
precum si la majorarea cerintei de capital aferenta riscului valutar. Pentru a se incadra in limitele
reglementate, institutiile de credit ar fi nevoite sa recurgd la vanzarea de valuta, situatie ce ar genera
potentiale efecte negative asupra pietei valutare prin presiunile exercitate asupra cursului de schimb
independent de modificarile in fundamentele economice.

Trecerea la IFRS poate genera un impact asupra determindrii cerintelor de capital pentru riscul de
credit potrivit abordarii standard, in sensul cresterii atat a nivelului fondurilor proprii, cat si a valorii
nete a activelor ponderate la risc, in principal prin eliberarea de provizioane.

In plus fata de impactul determinat de eliberarea de provizioane, aplicarea la nivel individual a
regulilor specifice IFRS poate conduce la recunoasterea in capitalurile proprii ale institutiilor de
credit a unor sume care nu corespund din punct de vedere prudential definitiei si rigorilor specifice

Banca Nationalda a Romaniei pregateste masurile necesare a fi implementate in anticiparea
introducerii IFRS in vederea pastrarii unei abordari prudente, si dupa data de 1 ianuarie 2012, de
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catre institutiile de credit care aplica abordarea standard pentru determinarea cerintelor de capital
pentru riscul de credit. In acest sens, in contabilitate vor fi inregistrate ajustarile pentru depreciere
determinate exclusiv potrivit tratamentelor IFRS urmand ca, in situatia in care nivelul acestora este
insuficient din perspectiva prudentiald, fondurile proprii, precum si indicatorii prudentiali, in calculul
carora este necesara utilizarea valorii nete a expunerilor aferente, sa fie ajustati in mod corespunzator.

7.2. Noua arhitecturd europeani a sistemului financiar

Modificarile cadrului european de reglementare financiara vizeaza tranzitia spre un sistem
financiar mai rezistent in fata eventualelor crize financiare viitoare, precum si realizarea unui
echilibru intre dezvoltarea economici si asigurarea stabilitatii sistemului financiar.

Criza financiara globala a relevat deficiente semnificative in reglementarea si supravegherea
sistemului financiar international. Adancirea pietelor financiare prin utilizarea unor instrumente
complexe, dezvoltarea institutiilor financiare cu activitate transfrontaliera intensa, cresterea gradului
de interconectivitate a institutiilor financiare au fost doar cateva dintre cauzele care au condus la o
vulnerabilitate crescuta la riscuri a sistemului financiar international.

7.2.1. Reforma cadrului institutional european

Ideea crearii unei noi arhitecturi de supraveghere a sistemului financiar a fost motivata de recenta
crizé financiard, care a evidentiat imperfectiunile supravegherii acestui sistem in ansamblul sau,
precum si imposibilitatea identificarii ex ante cu precizie a riscurilor sistemice si a interconexiunilor
dintre institutii i piete, care 1i ameninta stabilitatea. Necesitatea abordarii supravegherii financiare din
cele doud perspective — microprudentiala si macroprudentiald — a determinat si regandirea cadrului
institutional al supravegherii sistemului financiar. Astfel, inceputul anului 2011 a fost marcat de
intrarea in functiune a noului Sistem European de Supraveghere Financiard (SESF) format din cele
doua paliere: (i) palierul macroprudential — Comitetul European pentru Risc Sistemic'® (CERS) si
(ii) palierul microprudential — Autoritatile Europene de Supraveghere'®' (AES), reprezentate de cele
trei autoritati europene de supraveghere a pietelor financiare'®* — Autoritatea Bancard Europeana
(ABE), Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (AEVMP) si Autoritatea Europeana
pentru Asigurari si Pensii Ocupationale (AEAPO)— Comitetul comun'® i autoritatile de supraveghere
nationale. Supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar este asigurata de CERS, in timp
ce supravegherea microprudentiald a acestuia revine, in principal, AES. Totodata, prin intermediul
schimbului de informatii intre cele doua structuri (CERS si AES) se va putea realiza o supraveghere
mai eficienta a serviciilor financiare la nivelul Uniunii Europene.

190 The European Systemic Risk Board (ESRB)
181 The European Supervisory Authorities (ESA).

12 The European Banking Authority (EBA), the European Securities and Markets Authority (ESMA) si the European
Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA).

163 Joint Committee.
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Potrivit Regulamentului UE nr. 1092/2010'*, mandatul CERS vizeaza deopotriva prevenirea si
diminuarea riscului sistemic, iar domeniul de aplicare a activitatii CERS cuprinde piata unica a UE,
dar nu ar trebui sa excluda riscurile din afara UE si nici vulnerabilitatile specifice anumitor tari
sau regiuni care s-ar putea extinde'®. In acest sens, printre cele mai importante atributii ale CERS
sunt incluse, pe de o parte, determinarea si/sau colectarea, precum si analiza tuturor informatiilor
relevante si necesare, iar pe de alta parte, identificarea, evaluarea si clasificarea riscurilor sistemice in
functie de prioritate. Ca instrumente importante, CERS detine posibilitatea de a emite avertismente
atunci cand riscurile sistemice sunt considerate importante si de a recomanda actiuni de remediere ca
raspuns la riscurile identificate.

In structura organizatorica a CERS sunt cuprinse: (i) Consiliul general (structura de decizie);
(i1) Comitetul director (structura care asigura asistentd in cadrul procesului decizional prin pregatirea
documentelor si a intdlnirilor Consiliului general); (iii) Secretariatul (structurd responsabild cu
activitatea zilnica a CERS) si (iv) doud comitete consultative. Comitetul Consultativ Tehnic'®®
(CCT) este structura care asigurd consultanta si asistentd CERS, fiind formata din reprezentanti ai
urmatoarelor institutii: BCE, banci centrale si autoritati de supraveghere din statele membre, ABE,
AEAPO, AEVMP, Comisia Europeana, Comitetul Economic Financiar si Comitetul Consultativ
Stiintific'” (CCS). Acest din urma comitet (CCS) are ca atributii perfectionarea metodologiei de
analiza privind identificarea riscurilor si evaluarea impactului potential al materializarii acestora,
proiectarea si calibrarea instrumentelor de politica macroprudentiala (inclusiv imbunétatirea
instrumentelor existente si propunerea de noi instrumente si modele analitice complementare). Rolul
consultativ al CCS se va manifesta in revizuirea strategiilor macroprudentiale, pentru constituirea
cadrului de politici macroprudentiale ale CERS.

In baza principiilor de colaborare intre componentele SESF, CERS va elabora impreuna cu
AES un set comun de indicatori cantitativi si calitativi (tablou de riscuri) pentru a identifica si a
masura riscul sistemic si va furniza AES informatii necesare referitoare la riscurile sistemice.
Acest schimb de informatii intre membrii SESF este necesar si benefic pentru identificarea si
diminuarea riscurilor micro si macroprudentiale. In ceea ce priveste proiectele CERS, in cadrul
reuniunii Consiliului General al CERS din martie 2011 au fost discutate, pe langd perfectarea
relatiilor de colaborare intre membrii SESF, si oportunitatea implicarii CERS in: (i) implementarea
masurilor privind amortizorul de capital anticiclic'® prevazute in Acordul Basel III (alaturi de
ABE), (ii) derularea testelor de stres, pe componenta macroeconomicda (impreund cu AES) si
(iii) desfagurarea evaluarilor ABE (peer review) din mai 2011. De asemenea, CERS are obligatia
de a-si coordona activitatea in domeniul supravegherii macroprudentiale cu organizatiile financiare
internationale, in special cu Fondul Monetar International (FMI) si Consiliul pentru Stabilitate
Financiara (CSF), precum si cu organismele relevante din state terte.

164 In Regulamentul UE nr. 1092/ 2010 al Parlamentului European si al Consiliului European din 24 noiembrie 2010 privind
supravegherea macroprudentiala la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si infiintarea unui Consiliu european
pentru risc sistemic (,,Regulamentul CERS”), intrat in vigoare la data de 16 decembrie 2010, este prevazut mandatul
CERS: ,,CERS rdspunde de supravegherea macroprudentiald a sistemului financiar in Uniune in vederea contribuirii la
prevenirea sau reducerea riscurilor sistemice la adresa stabilitdtii financiare a Uniunii care sunt rezultatul evolutiilor
din sistemul financiar si ludnd in considerare evolutiile macroeconomice, pentru evitarea perioadelor de dificultati
financiare la scard larga. CERS contribuie la functionarea armonioasd a pietei interne, garantdnd, astfel, o contributie
sustenabila a sectorului financiar la cresterea economica”.

165 Jean-Claude Trichet, presedinte BCE, presedinte CERS, Seminarul Eurofi G20, 17 februarie 2011.
166 The Advisory Technical Committee (ATC).

167 The Advisory Scientific Committee (ASC).

168 Countercyclical capital buffer.
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Caseta 6. Mandatul macroprudential al BNR

Banca Nationald a Romadniei are responsabilitati explicite privind stabilitatea financiard, echivalente
mandatului macroprudential.

in conformitate cu prevederile cadrului legal, BNR are responsabilititi in domeniul stabilitatii financiare, care
decurg din exercitarea functiilor de: (i) autoritate monetara; (ii) autoritate de reglementare si supraveghere a
institutiilor de credit, a institutiilor financiare nebancare si a institutiilor de plata; (iii) monitorizare a sistemelor
de plati; (iv) asigurare de lichiditati imediate si creditor de ultima instanta, in cazuri exceptionale, pentru
institutiile de credit. Competentele sale institutionale, precum si structura sistemului financiar romanesc
(institutiile de credit detineau la sfarsitul anului 2010 aproximativ 84,4 la sutd din activele nete ale sistemului
financiar), indica rolul important al BNR 1n mentinerea stabilitatii financiare. Banca centrala nu dispune insa
de un mandat exclusiv in domeniul stabilitatii sistemului financiar, celelalte autoritati de reglementare si
supraveghere avand competente sectoriale'®.

Politicile macroprudentiale ale BNR au ca obiectiv principal mentinerea stabilitatii financiare. In acest sens,
la nivelul bancii centrale sunt elaborate analize orientate spre evaluarea si monitorizarea riscului sistemic.
Analizele de identificare a riscurilor si a vulnerabilitatilor sistemului financiar cuprind toate componentele
acestuia, respectiv piete, institutii, infrastructuri, precum si interconexiunile dintre acestea, interactiunile dintre
sistemul financiar si economia reald si, nu in ultimul rand, evolutia continud a pietelor si inovatia in cadrul
sistemului financiar. Analizele macroprudentiale fundamenteaza decizii ale BNR privind politica in domeniile
sale de competenta. Instrumentarul analitic include exercitii periodice de testare la stres, avertizare timpurie,
analize calitative si cantitative utilizand tehnici econometrice. Limitarea riscului identificat se realizeaza prin
masuri specifice autoritatilor competente (ex. instrumente prudentiale pentru limitarea riscului agregat si a
externalitatilor negative), adoptate potrivit domeniilor proprii de responsabilitate. Acestea vizeaza atenuarea/
evitarea ciclicitatii si limitarea contagiunii in cazul aparitiei unor disfunctionalitati si ineficiente cu potential
sistemic.

Cu privire la cerintele de responsabilitate si transparentd care incumba mandatului macroprudential, in ultimii
ani BNR a Tmbunatatit comunicarea cu publicul. Banca centrala publica un raport asupra stabilitatii financiare
cu frecventa anuala, care prezinta evolutiile din sistemul financiar (institutii, piete si infrastructurd) si evalueaza
vulnerabilitatile acestuia. Totodata, mesaje si aprecieri privind stabilitatea sistemului financiar sunt transmise si
prin alte canale de comunicare: publicatii (raportul anual, raportul trimestrial asupra inflatiei etc.), comunicate
de presa, conferinte de presa, discursuri, seminarii. Acestea au rolul de a aduce in atentia publicului probleme
importante legate de stabilitatea financiara (inclusiv analiza macroprudentiald), politica monetara, supravegherea
bancara si alte teme incidente domeniului (credite neperformante, creditare in valuta etc).

BNR participa la structurile CERS si este membru al ABE. Pentru eficientizarea activitatii de supraveghere
macroprudentiala, BNR urmareste intarirea relatiei de colaborare la nivel european cu celelalte autoritati
de supraveghere!™. In prezent, la nivelul statelor membre ale UE existd abordari diferite in ceea ce priveste
definirea, obiectivele si sfera de aplicabilitate a mandatului macroprudential sau a celui de stabilitate financiara,
responsabilitatea asumata de autoritati, politicile macroprudentiale, organizarea supravegherii macroprudentiale
si instrumentele macroprudentiale utilizate. Intrucat, in general, statutul autoritatilor competente nu prevede
in mod explicit tipurile de puteri sau de instrumente pentru supravegherea macroprudentiala, sunt de dorit
crearea premiselor institutionale necesare maximizarii inca de la inceput a eficientei implementarii si controlul
implementarii recomandarilor sau avertismentelor CERS (obligatorii, de altfel, pentru autoritatile nationale).
In acest sens, armonizarea mandatului macroprudential al autoritatilor nationale printr o abordare uniforma la
nivelul UE ar conduce la o stabilire mai clara a responsabilitatilor si la imbunatatirea guvernantei. Un mandat
explicit confera puterea institutionald de a emite reglementdri macroprudentiale si de a evalua aplicarea
acestora. Avand in vedere competentele CERS, anticipam ca aceasta structura isi va asuma un rol activ in
definirea conceptelor, metodologiei si elementelor privind supravegherea macroprudentiala, pentru o mai
buna convergenta la nivelul UE.

169 La 31 iulie 2007 a intrat in vigoare Acordul incheiat intre Ministerul Economiei si Finantelor, Banca Nationald a
Romaniei, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, Comisia de Supraveghere a Asigurarilor si Comisia de Supraveghere
a Sistemului de Pensii Private pentru cooperare in domeniul stabilitatii financiare si al gestionarii crizelor financiare.

170 La 1 iunie 2008 a fost incheiat Acordul de cooperare intre autorititile de supraveghere financiara, bancile centrale i
ministerele de finante din Uniunea Europeanad privind stabilitatea financiara transfrontaliera.
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In contextul crizei financiare, comunitatea internationald a sustinut restructurarea cadrului
de supraveghere financiarda la nivel global, prin rafinarea standardelor de supraveghere
microprudentiala si introducerea unei noi abordari din perspectivd macroprudentiala'”!. G-20 si
alte organisme internationale, precum CSF si Comitetul de la Basel pentru Supraveghere Bancara
(CBSB), au sustinut, de asemenea, abordarea macroprudentiala a supravegherii la nivel mondial,
inregistrand progrese in promovarea §i in implementarea unor standarde macroprudentiale
(de exemplu amortizorul de capital anticiclic; instrumente pentru solutionarea institutiilor financiare
de importanta sistemica aflate in dificultate, precum cerinte suplimentare de capital i de lichiditate'”
si mecanisme de restructurare si de lichidare!”). Acestea fac parte dintr-un program mai amplu de
masuri pentru eliminarea cauzelor crizei: indatorarea excesivd, capacitatea scazuta de absorbtie
a pierderilor, gestiunea deficitara a lichiditatii, acordarea de stimulente inadecvate si lipsa de
transparenta. in acelasi timp, atentia G-20 este indreptata si asupra fluxurilor excesive de capital
si a cresterii rezistentei institutiilor financiare. Masurile cele mai importante includ: (i) imbunatatirea
volumului si calitatii capitalului, alinierea cerintelor de capital pentru o mai buna captare a riscului
de piatd si de contrapartida, precum si a riscului aferent portofoliilor securitizate; (ii) introducerea
unui nivel maxim al gradului de indatorare (leverage ratio); (iii) stabilirea masurilor de crestere a
rezervelor de lichiditate si de reducere a structurilor instabile de finantare. CSF a anuntat, de asemenea,
introducerea unui set de masuri aplicabil institutiilor de importanta sistemica. Acesta se refera la
cadrul de rezolutie bancard, capitalul suplimentar pentru absorbtia pierderilor, supravegherea mai
atentd, standardele mai exigente pentru infrastructura financiara si evaludrile periodice ale politicilor
nationale pentru institutiile financiare de importanta sistemica la nivel global. In prezent, pe agenda
G-20 se inscrie si dezvoltarea cadrului de politici macroprudentiale, pentru care s-a solicitat
participarea FMI, CSF si a BRI. FMI a derulat un exercitiu privind evaluarea cadrului european de
stabilitate financiard pentru zona euro, pe baze bilaterale si multilaterale. Acest exercitiu poate fi
considerat un precursor al programului FMI privind evaluarea stabilitatii sectorului financiar (FSAP)
in domeniu.

7.2.2. Noile cerinte de capital Basel I11

Reforma cadrului de reglementare a sistemului financiar propusda de CBSB!™ are drept obiectiv
promovarea unui sector bancar mai puternic si mai rezistent, prin aplicarea unor masuri de imbunatatire
a capacitatii acestuia de a absorbi socurile din sectorul economic si financiar, indiferent de sursa lor,
precum si de reducere a riscului de contagiune dinspre sectorul financiar spre economia reald. Noile
standarde vizeaza, totodata, perfectionarea administrarii riscurilor, intarirea cerintelor de transparenta
si publicare ale bancilor, precum si solutionarea problemelor bancilor de importantd sistemica
(ce desfasoari activitate transfrontaliera intensa). Setul de masuri elaborat de CBSB impune, in primul
rand, standarde mai exigente pentru banci referitoare la adecvarea capitalului, cerintele de lichiditate si
efectul de parghie. Aceste reforme vizeaza cresterea beneficiilor sistemului financiar prin diminuarea
frecventei si intensitatii crizelor financiare si, implicit, a costurilor economice aferente acestora.

Noile standarde Basel III se deosebesc fundamental de standardele Basel I si Basel 11, prin faptul ca
au o sferd de acoperire mult extinsa si cd masurile sunt deopotriva microprudentiale (se adreseaza

7! fn SUA, Congresul a adoptat in vara anului 2010 Legea Dodd-Frank, ale cirei prevederi macroprudentiale sunt transpuse
in regulamente de Fed.

172 Capital and liquidity surcharges.
173 Resolution mechanism.

174 Basel III: Un cadru de reglementare la nivel global pentru banci si sisteme bancare mai rezistente (2010) si Basel I1I:
Cadrul international pentru cuantificarea, standardizarea si monitorizarea riscului de lichiditate (2010).
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riscurilor individuale ale bancilor) si macroprudentiale (sunt destinate riscurilor manifestate
la nivelul intregului sistem bancar). Standardele din domeniul microprudential se referda la:
(1) o imbunatatire a calitatii bazei de capital prin cresterea cerintei minime de capitaluri proprii
(actiuni ordinare, rezultat financiar reportat i rezerve) si a cerintei minime de fonduri proprii de
nivel 1 (capitaluri proprii si instrumente hibride), precum si prin introducerea unor criterii mai stricte
de eligibilitate pentru instrumentele ce pot fi luate in considerare la determinarea fondurilor proprii
de nivel 1; (ii) introducerea de cerinte sporite pentru acoperirea riscurilor, cu accent pe riscurile
evidentiate n perioada crizei, precum expunerile din portofoliul de tranzactionare (trading book),
riscul de credit al contrapartidei (CCR), expuneri securitizate si pozitii din securitizare; (iii) limitarea
efectului de parghie ca masura suplimentara fatd de cerintele de capital calculate in functie de risc;
(iv) introducerea unor standarde internationale de lichiditate, care sa asigure pe termen scurt (30 de
zile) rezistenta la socuri/ crize de lichiditate, iar pe termen lung (1 an) un profil solid al lichiditatii
structurale'”>.

Elementele de maxima noutate pentru adecvarea capitalului la riscuri sunt reprezentate insa de
standardele macroprudentiale. Acestea promoveaza atat crearea unui amortizor de capital anticiclic,
pentru protejarea sistemului financiar si a economiei reale de riscurile sistemice asociate cu fazele
de crestere excesivd a creditului, cat si a unui amortizor fix de conservare a capitalului'’, cu
rolul de a acoperi pierderile in cazul in care institutia de credit intampina dificultati financiare'”’.
In plus, se urmareste introducerea unui efect de parghie cu beneficii pentru intregul sistem financiar,
prin prevenirea acumuldrii excesive de datorie la nivelul sistemului bancar in perioadele de avant
economic. Elementele macroprudentiale mentionate au un caracter anticiclic.

In timp ce modificarile propuse in vederea cresterii cerintelor minime de capital si a calitatii
elementelor ce intrd in determinarea fondurilor proprii vor conduce la diminuarea efectului de parghie
(cu influenta benefica asupra Increderii investitorilor), este de asteptat ca prin cerintele suplimentare
de capital sa se asigure, pe langa o mai buna acoperire cu capital a riscului de credit al bancilor, si
posibilitatea de accesare mai facild a fondurilor necesare din piatd. Totodata, se urmareste ca prin
construirea acestui amortizor de capital anticiclic (cu capacitate de absorbtie a pierderilor), bancile
sd poata supravietui eventualelor socuri sistemice viitoare fara a primi ajutor din fonduri publice.

Reactia bancilor la noile standarde de capital si de lichiditate ar putea depinde de perioada de
tranzitie pusa la dispozitie pentru indeplinirea cerintelor. Daca perioada de tranzitie este mai scurtd,
bancile ar putea prefera sa limiteze oferta de credite cu scopul de a majora rapid nivelul capitalului
si de a modifica structura activelor. Implementarea graduald a noilor standarde, mentionata in cadrul
documentelor Basel 111 si CRD IV'”¥, poate atenua impactul, bancile avand posibilitatea sa se adapteze,
prin capitalizarea profiturilor, emiterea de actiuni, modificarea structurii pasivelor etc. Indiferent de
marimea perioadei de tranzitie masurile de consolidare a pozitiilor de capital si lichiditate pot intari
increderea in stabilitatea sistemului financiar pe termen lung, oferind totodata bancilor posibilitatea

175 Prin finantarea activelor pe termen lung cu cel putin o suma minima de pasive stabile.
176 Capital conservation buffer.

177 Bancile care nu indeplinesc cerintele de mentinere a celor doua categorii de rezerve de capital la nivelurile stabilite vor
fi supuse unor constrangeri asupra distributiei capitalului (restrictii de a efectua plati de dividende sau rascumparari de
actiuni).

178 Anterior introducerii in legislatia nationald a noilor standarde de capital si lichiditate, acestea vor beneficia de o
perioada de observare. Astfel, cerintele de adecvare a capitalului vor intra in vigoare la 1 ianuarie 2019 (respectiv la
1 fanuarie 2018, in cazul cerintei privind efectul de parghie), dupa o perioadi de tranzitie care va incepe in 2013. in mod
similar, in cadrul documentului Basel III este definita o perioada de observare si pentru cerintele de lichiditate incepand cu
2011; termenele de intrare in vigoare stabilite pentru cei doi indicatori de lichiditate sunt 1 ianuarie 2015 pentru indicatorul
de lichiditate pe termen scurt (LCR) si respectiv 1 ianuarie 2018 pentru indicatorul de lichiditate structural (NSFR).
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de a diminua orice efecte adverse ale conditiilor de creditare si pe cele decurgand din activitatile
complexe.

Daca amortizorul fix de conservare a capitalului reprezinta 2,5 la suta peste cerintele minime de capital
(fonduri proprii de nivel 1 formate din actiuni ordinare, rezultat reportat si rezerve), amortizorul de
capital anticiclic variaza intr-un interval care atinge ca valoare maxima 2,5 la suta in functie de faza
ciclului economic, fiind constituit suplimentar cerintelor anterior mentionate. Nivelul amortizorului
de capital anticiclic este direct proportional cu dezechilibrele reflectate (riscul sistemic) si se
calculeaza conform unui indicator de referinta (credit/ PIB) potrivit principiilor CERS si standardelor
tehnice ABE; acesta poate devia in functie de deciziile autoritatilor nationale si de recomandarile
CERS. Argumentele care stau la baza acestor decizii trebuie supuse cerintelor de transparenta.

In ceea ce priveste caracterul international al sistemului financiar, bancile au activitate internationala,
autoritdtile de supraveghere au competente la nivel national, iar riscurile dintr-o tard nu sunt neaparat
corelate cu cele din alta tard, chiar daca sunt mentinute conditii similare de competitivitate intre banci.
Din aceste considerente s-a hotarat respectarea deciziilor autoritatilor nationale in ceea ce priveste
masurile pentru mentinerea stabilitatii financiare la nivel national. Astfel, nivelul amortizorului de
capital anticiclic va fi stabilit de autoritatile de supraveghere din jurisdictiile unde sunt localizati
debitorii, indiferent de tara de origine a creditorului. Bancile si autoritatile de supraveghere din tara de
origine au obligatia de a respecta decizia autoritatilor din tara gazda cu privire la nivelul amortizorului
de capital (pana la maximum 2,5 la sutda'”). Marimea efectiva a segmentului de capital mentinut de
o bancd va reflecta compozitia geografica a portofoliului sdu de expuneri, fiind calculat ca medie
ponderatd in functie de expunerea segmentelor anticiclice stabilite in statele unde institutia de credit
inregistreaza respectivele expuneri.

Pentru o banca internationald, dependenta de expunerea geografica a acesteia, precum si eliminarea
riscului de arbitraj reprezinta doua elemente importante ale unui mecanism de protectie eficient al
sistemului financiar european, deoarece permit mentinerea stabilitatii inclusiv la nivelul unui sistem
financiar caracterizat prin volatilitate relativ pronuntata a fluxurilor de capital (asa cum este cazul
Romaniei). Totodata, amortizorul anticiclic de capital trebuie calculat i detinut la nivel individual,

subconsolidat si consolidat.

In categoria standardelor macroprudentiale se inscriu si masurile adresate bancilor de importanta
sistemicd. Acestea au fost create astfel incat sd reducd deopotrivd probabilitatea si impactul
falimentului unei banci de importanta sistemica, sd scada costurile sectorului public atunci cand
se decide interventia acestuia si, nu in ultimul rand, sd se asigure conditii de concurentd egale
prin diminuarea avantajului competitiv pe care il detin aceste banci in ceea ce priveste finantarea.
Sunt considerate banci de importanta sistemica acele institutii de credit care indeplinesc concomitent
criteriile’®® privind dimensiunea, interconectivitatea, substituirea, complexitatea si globalizarea
(activitati desfasurate la nivel global). Metodologia elaboratd de CBSB permite aplicarea unui
tratament diferentiat bancilor de importanta sistemica. Activitatea desfasuratd in acest domeniu
de CBSB se circumscrie obiectivului CSF de combatere a riscurilor la care sunt expuse institutiile
financiare de importantd sistemica si care pot afecta stabilitatea sistemului financiar international.
CBSB are in vedere si alte cerinte suplimentare 1n vederea absorbirii pierderilor bancilor de importanta
sistemica, precum si eventuala introducere de taxe suplimentare de capital (capital surcharges).

179 Pana in prezent marea majoritate a statelor membre UE au agreat posibilitatea majorarii nivelului propus de 2,5 la suta.
189 Metodologia BRI
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Caseta 7. Impactul introducerii noilor cerinte de capital Basel 111
asupra sistemului bancar romanesc

Evaluarea unor posibile efecte ale aplicarii standardelor Basel 1l in sistemul bancar romanesc conduce
la concluzia ca impactul va fi moderat (Grafic).

Distributia indicatorilor privind cerintele Datele pentru 30 iunie 2011 reflecta faptul ca, la
de capital in cadrul sistemului bancar roménesc, nivelul sistemului bancar romanesc, fondurile
calculati pe baza datelor pentru 30 iunie 2011, proprii totale sunt compuse, in principal, din fonduri

potrivit propunerilor Basel I11'! proprii de nivel 1 (80 la sutd), iar instrumentele

hibride de capital sunt absente. Aceasta compozitie

procente

a fondurilor proprii atenueaza eventualul impact al

implementarii cerintelor de capital Basel III.
30 Ca urmare a valorii confortabile inregistrate de
- efectul de parghie la nivel agregat (6 la suta'®?),
2 impactul introducerii noii cerinte nu va afecta
’—‘T in mod direct sistemul bancar romanesc. Pot
20 sd aparda unele efecte ca urmare a impactului
’—‘T H noilor standarde asupra grupurilor bancare a
15 caror structura cuprinde filiale si/sau sucursale
m T T care opercazd in Romania. Totodata, calculul
10 s indicatorului la nivel individual, la data de
30 iunie 2011, indicd o depasire a pragului de
5 é 3 la suté propus in textul documentului Basel III de

< catre toate institutiile de credit.

0 ' ‘ ! Din analiza fondurilor proprii (totale si de nivel 1)
FPI/APR  FPtotale/APR = Efect deparghie ¢ poate observa ca bancile din sistem se inscriu
Nota: Capetele barelor verticale reprezinta valorile minime in noile standarde Basel III privind adecvarea

si maxime. Barele orizontale indica valoarea mediana,

) i i capitalului. in timp ce valoarea fondurilor proprii
precum si percentilele de 25 si 75.

totale reprezinta 14,2 la sutd din totalul activelor

FP 1 = fonduri proprii de nivel 1 ponderate la risc, valoarea la nivel de sistem a
APR = active ponderate la risc ponderii fondurilor proprii de nivel 1 in total active
FP totale = fonduri proprii totale ponderate la risc este de 13,6 la suta.

Sursa: BNR

Implementarea standardelor Basel 111 la nivelul statelor membre din UE (Tabel 7.1.) se va realiza prin
modificarea Directivei privind cerintele de capital (CRD IV). Din ratiuni de stabilitate financiara, pe
parcursul procesului de consultare derulat in anul 2010 la nivelul UE pentru propunerile de modificare
in contextul CRD IV, BNR a sustinut pe de o parte mentinerea in continuare in sarcina autoritatii
competente din statul membru gazda a activitatii privind supravegherea lichiditatii sucursalelor, iar
pe de alta parte aplicarea standardelor de lichiditate si la nivel individual, indiferent daca acestea sunt
indeplinite la nivel consolidat. Recomandarile privind implementarea vor fi adresate CERS, ABE,
autoritatilor nationale de supraveghere si direct bancilor, in scopul atingerii unei coerente maxime a
reglementérilor financiare si al asigurarii unei cresteri economice sustenabile.

181 Din distributie au fost excluse valorile maximale extreme.

182 Efectul de parghie a fost calculat ca un raport, avand la numariator fondurile proprii de nivel 1 si la numitor suma dintre
total active si elementele extrabilantiere la valoare neajustata.
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Tabel 7.1. Sinteza masurilor la nivel UE (Basel I1I)

Cauzele/ Solutii cuprinse in initiativele L. <.
. ’ ’ Obiectivele misurilor
efectele crizei de reglementare
Cerinte Baza de capital Cresterea calitatii bazei de capital prin: | Limitarea asumarii
de capital insuficienta . — includerea in capitaluri proprii de yiscuri;. cresterea
pentru a absorbi (fonduri proprii de nivel 1 de baza), | rezistentei la situatii
pierde;ril@ (nevoia de pe langa rezultatul reportat si de criza
recapitalizare a condus rezerve, a actiunilor ordinare, fiind
la utilizarea de fonduri excluse actiunile preferentiale;
publice) — introducerea unor criterii de
eligibilitate mai stricte pentru
elementele incluse in fondurile
proprii de nivel 1 suplimentar, fiind
eliminate cele care nu au suficientd
capacitate de absorbtie a pierderilor
Cresterea cerintelor minime de fonduri | Limitarea asumarii
proprii de nivel 1, de la 4 la suta la 6 la | de riscuri; cresterea
suta si a cerintei minime de capitaluri | rezistentei la situatii
proprii (fondurilor proprii de nivel 1 de criza
de bazd), de 1a 2 la sutd la 4,5 la suta
Introducerea de cerinte privind Reducerea riscului
amortizorul de capital anticiclic, sistemic (aplatizarea
(asigurat din elemente de capital curbei ciclului de
propriu) credit); limitarea
asumdrii de riscuri;
cresterea rezistentei
la situatii de criza
Introducerea de cerinte privind Limitarea asumarii
amortizorul fix de conservare a de riscuri; cresterea
capitalului (2,5 la sutd); asigurat din rezistentei la situatii
elemente de capital propriu de criza
Lipsa de transparenta Asigurarea armonizarii i a respectdrii | Cresterea cerintelor de
a bancilor cu privire la | cerintelor transparentd si raportare
structura capitalului Imbunatitirea cerintelor de
transparenta si publicare ale bancilor
cu privire la capitalul de reglementare
Efectul Efect de parghie Introducerea efectului de parghie Reducerea riscului
de parghie | excesiv (risc de ca masura suplimentara sistemic (aplatizarea
faliment) curbei ciclului de
credit); cresterea
rezistentei la situatii
de criza
Standarde | Utilizarea excesiva a Introducerea unor standarde minime Reducerea riscului
de atragerii de resurse pe | internationale pentru riscul de sistemic (aplatizarea
lichiditate termen scurt ca sursa lichiditate curbei ciclului de credit)
de finantare a activelor si cresterea rezistentei
pe termen lung la situatii de criza
Aprecierea
necorespunzatoare a
lichiditatii din piata
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Bancile de | Nevoia de Cerinte suplimentare impuse bancilor | Reducerea riscurilor
importantd | recapitalizare a condus | de importanta sistemica generate de bancile de
sistemica la utilizarea de fonduri importantd sistemica
publice
Absenta unui cadru de | Introducerea unui nou cadru Reducerea riscurilor
reglementare adecvat de gestiune a crizelor generate de institutii
privind restructurarea de credit; cresterea
si falimentul bancilor transparentei; reducerea
fara a pune in pericol probabilitatii de
stabilitatea financiara implicare a fondurilor
publice in salvarea
institutiilor de credit

7.2.3. Taxarea sistemului financiar

Initiativa Comisiei Europene de a taxa sistemul financiar preocupa BNR din perspectiva impactului
atat asupra stabilitatii sistemului financiar intern, cét i asupra potentialului de dezvoltare a acestuia
pe termen mediu si lung.

Pietele financiare autohtone nu au inregistrat tranzactii cu grad ridicat de risc de natura celor care au
condus la declansarea crizei financiare internationale, iar economia romaneasca a fost contaminata
doar pe canale indirecte de efectele crizei. Autoritatile publice nu au sprijinit financiar institutiile
de credit din Romania, intarirea bazei de capital a acestora fiind asigurata integral de actionari.
Cu toate acestea, in calitate de stat membru al Uniunii Europene, Romania are drept obiectiv
major convergenta citre piata unicd, proces care implica si armonizarea legislativa. In acest sens,
desi Guvernul Romaniei nu a promovat o initiativa unilaterald proprie privind taxarea sistemului
financiar, Romania va aplica deciziile adoptate la nivel european in acest domeniu. Totodatd, BNR
apreciaza cd problematica taxarii trebuie tratatd la nivelul forurilor europene pentru a se evita
arbitrajul de reglementare (care poate conduce la delocalizarea investitiilor din sectorul financiar)
si riscul de inconsecventa a politicilor publice. Oricare ar fi solutia tehnica de taxare a sistemului
financiar promovata la nivelul UE (taxe asupra tranzactiilor financiare — TTF, taxe asupra activitatii
financiare — TAF etc.), sumele aferente colectate trebuie sa se regaseasca intr-un fond separat destinat
interventiilor necesare mentinerii stabilitétii financiare.

Obiectivele potentiale ale taxarii la nivelul Uniunii Europene sunt: (i) taxarea sectorului financiar
ca instrument complementar reformelor in domeniul reglementarii, pentru cresterea eficientei si
stabilitatii pietelor financiare (taxare corectiva); (ii) implicarea sectorului financiar in acoperirea
costurilor interventiilor efectuate din fonduri publice in contextul crizelor financiare, pentru
sustinerea procesului de consolidare fiscala (caz in care implementarea acestei taxe va trebui
armonizatd cu decizia la nivelul institutiilor Uniunii Europene privind fondurile de rezolutie/
restructurare bancard); (iii) contributia sectorului financiar la bugetul public cunoscand faptul ca
acesta este exceptat de la aplicarea TVA, ceea ce poate conduce la o subtaxare a acestuia. Avand in
vedere aceste obiective, consideram ca la nivelul UE este necesard o structurare a categoriilor de
taxe, stabilirea detaliilor tehnice (baza de aplicare, cotd procentuald/cuantum etc.), a mecanismelor
de colectare si administrare, precum si convenirea asupra destinatiei fondurilor, alaturi de evaluarea
impactului posibil al aplicarii simultane a modificarilor cadrului prudential cu cele aferente taxarii
uniforme a sectorului financiar. Intrucit in etapa actuald a dezbaterilor pe tema taxarii sectorului
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financiar nu s-a conturat un obiectiv clar si unanim acceptat la nivelul statelor membre, stabilirea
detaliilor tehnice ar putea avansa ulterior finalizarii analizei de impact derulate in prezent de Comisia
Europeana. Literatura de specialitate, precum si studiile empirice consemneaza o eficienta redusa a
taxei pe tranzactiile financiare, considerandu-se cé o eficienta sporita ar putea fi asigurata de o taxa
aplicatd asupra institutiilor.

BNR considerd ca taxarea sectorului financiar trebuie sd asigure coerenta obiectivelor economice,
precum si evitarea impovararii sectorului financiar cu costuri excesive care s genereze distorsiuni
sau care si Intarzie reluarea de o maniera sustenabila a cresterii economice. Instituirea unor astfel
de taxe, concomitent cu redimensionarea cerintelor de capital (Directivele CE CRD III si CRD IV), a
contributiilor la schemele de garantare a depozitelor, a instituirii fondurilor de restructurare bancara
etc. pot exercita o presiune suplimentara asupra sistemului bancar, putdnd conduce inclusiv la
distorsionarea costurilor intermedierii financiare. Nivelul de taxare a sistemului financiar trebuie
analizat luand n considerare si costurile pe care institutiile financiare le suportd cu implementarea
cadrului de reglementare specific. Cerintele privind capitalul, solvabilitatea si lichiditatea, cheltuielile
operationale ridicate, raportarile solicitate de autoritatile de supraveghere, contributiile varsate la
fondul de garantare a depozitelor/investitorilor/asiguratilor etc. genereaza costuri pentru institutiile
financiare. In plus, neaplicarea TVA face impracticabila deducerea TVA achitat. In acest sens, o
eventuald adoptare a unei decizii de uniformizare a cadrului fiscal la nivelul tuturor sectoarelor
economice ar trebui sa realizeze un echilibru intre costurile sectoriale de reglementare si obligatiile
fiscale.

Definirea, scopul si aplicarea unei taxe asupra tranzactiilor financiare (daca se va adopta o astfel de
decizie) trebuie uniformizate la nivel international, pentru a crea conditii concurentiale echitabile
participantilor din piatd. Instituirea unei taxe asupra tranzactiilor financiare la nivel global ar putea
conduce la evitarea relocarii geografice. Totodata, trebuie avut in vedere faptul ca introducerea acestei
taxe numai la nivelul Uniunii Europene ar putea dezavantaja institutiile financiare din aceasta zona
in raport cu celelalte institutii financiare internationale, in conditiile globalizarii tot mai accentuate a
pietelor financiare, cu efecte potentiale importante asupra delocalizarii si restructurarii portofoliilor.
Distorsiuni se pot produce si in interiorul Uniunii Europene daca taxa se va aplica numai institutiilor
bancare, nu si celorlalte institutii financiare, diminuand eficienta acesteia.

In ceea ce priveste taxarea tranzactiilor financiare, excluderea instrumentelor financiare derivate
din baza de taxare are implicatii negative asupra unuia dintre obiectivele declarate ale aplicarii
taxei, si anume limitarea tranzactiilor speculative si a riscului asumat de institutiile financiare.
O parte dintre contractele cu instrumente financiare derivate sunt incheiate in scop de protectie
la risc, insd aceastd categoric de instrumente financiare poate genera crize sistemice daca
tranzactiile nu sunt transparente si monitorizate adecvat de institutiile financiare sau autoritatile de
supraveghere. In masura in care se considerd ci piata instrumentelor financiare derivate, analizata
la nivel agregat, poate genera risc sistemic, atunci utilizarea unei baze extinse de taxare ar sustine
stabilitatea sistemului financiar. Pe de alta parte, restrAngerea bazei de aplicare la sfera tranzactiilor
cu un grad ridicat de risc este o decizie dificila, date fiind: (i) dificultatea definirii tranzactiilor
riscante (cauzatd de eterogenitatea abordarilor teoretice, specificitatea pietelor financiare locale
si/sau regionale etc.) si (ii) potentialul ridicat de eludare a taxei de catre institutiile financiare
(de exemplu inovatii financiare cu grad ridicat de substituibilitate a activelor financiare).
Este preferabila aplicarea taxei la valoarea notionald a instrumentelor financiare derivate, deoarece
pretul unui instrument financiar derivat fluctueaza, in timp ce valoarea notionala este direct corelata
cu necesarul de protectie al investitorilor sau cu riscul asumat. In evaluarea nivelului optim al taxei,
trebuie considerate, pe de o parte, sumele ce urmeaza a fi incasate la bugetul public din aplicarea taxei
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si atingerea obiectivelor de crestere a stabilitatii sistemului financiar, iar pe de alta parte costurile
suportate de beneficiarii de servicii financiare.

Cu privire la aplicarea taxei asupra activitatilor financiare, BNR considera ca o abordare eficienta
din perspectiva stabilitétii financiare este taxarea activitatilor riscante, mecanism care nu implica
inconvenientele taxarii tranzactiilor financiare.

Exista asteptari ca analiza de impact derulata in prezent de Comisia Europeana sa formuleze clarificari
privind fundamentarea necesitatii §i oportunitatii taxarii sistemului financiar din UE (costuri versus
beneficii) atét la nivelul UE, cat si al fiecarui stat membru. Avand in vedere diferentele semnificative
existente Intre sistemele financiare nationale, in ceea ce priveste nivelul de dezvoltare, performantele
acestora, precum si rolul lor in geneza crizei, consideram ca obiectivul si detaliile tehnice ale taxarii
(baza de taxare, nivelul, modul de colectare si de administrare a incasarilor etc.) trebuie configurate
astfel Incat sa se evite distribuirea inechitabild a poverii nete induse de taxare intre tarile cu piete
financiare dezvoltate — care vor beneficia de incasari superioare si de efect potential al diminuérii
volumului tranzactiilor speculative — si, respectiv, tarile cu piete financiare relativ mai mici (in special
cele din grupul UE-10), ale caror sisteme financiare nu si-au asumat riscuri in exces, dar ale caror
procese de recuperare a decalajului (catching-up) si de dezvoltare a pietelor financiare ar putea fi
intarziate de costurile suplimentare generate de taxarea sistemului financiar.

7.3. Initiativa Europeana de Coordonare Bancara (Vienna Initiative)

Initiativa Europeana de Coordonare Bancara a avut un rol important in mentinerea stabilititii
financiare in regiune, iar obiectivul principal, de pistrare la nivel de grup a expunerilor bancare
in tirile participante, a fost in mare méisura realizat. Inifiativa isi propune pentru viitor si
continue identificarea de solutii privind gestionarea provocirilor in regiune. in cazul Romaniei,
Initiativa a avut un rol benefic pentru stabilitatea financiara, biancile semnatare indeplinindu-si
la nivel agregat angajamentele de mentinere a expunerilor si de asigurare a unei capitalizari
peste pragul de 10 la suta.

Initiativa s-a constituit in ianuarie 2009 (la Viena) ca un parteneriat public-privat, cu scopul
asigurarii unei actiuni coordonate pentru mentinerea stabilitatii financiare si a increderii in pietele
locale, precum si pentru promovarea unei cresteri economice sustenabile. Romania a fost tara pilot,
alaturi de Ungaria si Serbia. Inifiativa s-a bazat pe cooperarea dintre: (i) autoritatile din tarile de
rezidenta ale grupurilor bancare europene de importantd sistemica, active pe pietele din Europa
emergenta, (ii) autoritatile internationale (Fondul Monetar International, Comisia Europeana, Banca
Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare, Banca Europeand de Investitii, Banca Mondiala),
(iii) reprezentantii grupurilor bancare implicate si (iv) autoritétile locale din tarile europene emergente.
Banca Centrald Europeana a participat in calitate de observator.

Obiectivele Initiativei au inclus: (1) prevenirea unei retrageri pe scara larga a expunerilor bancare.
Grupurile bancare si-au asumat public angajamente privind mentinerea expunerilor si recapitalizarea
filialelor, in cazul tarilor in care au fost implementate programe de finantare de catre UE si FMI
(Ungaria, Romania, Serbia, Bosnia si Hertegovina, Letonia); (2) stabilirea unor principii comune
privind managementul si masurile de combatere a crizei, cu implicarea atat a autoritatilor gazda,
cat si a celor din tarile de resedinta si (3) consolidarea cooperdrii transfrontaliere in procesul de
reglementare, inclusiv prin schimbul de informatii.
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Grafic 7.1. Evolutia expunerilor béncilor europene faté de tirile europene emergente,
in functie de momentul de referinti pentru mentinerea expunerilor*
procente
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* Datele din paranteze reprezintd momentele de referinta privind mentinerea expunerilor.

Sursa: European Bank Coordination Initiative, martie 2011

Obiectivele Initiativei au fost In mare parte indeplinite. Principalele institutii de credit cu capital
strdin din Romania, Ungaria, Serbia, Bosnia si Hertegovina'®® si-au respectat angajamentele
asumate prin scrisori bilaterale privind mentinerea expunerilor (Grafic 7.1.). In perioada 2009-2010,
bancile-mama au furnizat ex ante capital suplimentar filialelor, astfel incat rata de solvabilitate s-a
mentinut la niveluri confortabile. Nu 1n ultimul rand, institutiile financiare internationale (BERD,
BEI si grupul Béancii Mondiale) si-au indeplinit angajamentele de sustinere a sectoarelor bancare din
ECE cu resurse financiare (angajamente stipulate in Joint IFI Action Plan, februarie 2009)'3,

In Roménia, institutiile de credit care au participat la Initiativé au fost: Alpha Bank, Banca Comerciala
Romana, Bancpost, BRD — Groupe Sociét¢ Générale, Banca Romaneascda — Membra a Grupului
National Bank of Greece, Piracus Bank, Raiffeisen Bank, UniCredit Tiriac Bank si Volksbank.
Aceste banci cumuleaza circa 70 la suta din portofoliul de credite acordate companiilor si populatiei
(iunie 2011). Expunerea globala fatd de Romania a bancilor-mama ale acestor entitati s-a mentinut in
intervalul 2009 — martie 2011 aproape de nivelul de referinta (stabilit la valoarea din martie 2009), iar
aportul suplimentar de capital a majorat rata medie a solvabilitatii peste pragul de 10 la sutd convenit
(solvabilitatea medie pentru bancile membre ale /nitiativei a crescut de la 12 la sutd in martie 2009
la 13,3 la sutd in iunie 2011). Bancile semnatare au agreat sa-si respecte angajamentele asumate
in cadrul Initiativei pe toata durata primului acord de finantare incheiat de Roméania cu UE si FMI
(mai 2009 — martie 2011), iar la finalizarea acestuia si-au reafirmat angajamentul pe termen lung fata
de Roménia 1n ceea ce priveste mentinerea capitalizarii subsidiarelor locale peste nivelul de 11 la suta
existent ca prag minim pentru toate institutiile de credit din Romania in martie 2011.

183 Bancile cu capital striin din Austria, Italia, Grecia, Franta, Slovenia, Germania, Belgia si tarile nordice (cu exceptia
Islandei) si-au asumat angajamente de mentinere a expunerilor generale in proportie de: 95 la sutd fatd de Ungaria si

100 la suta fatd de Romania, Bosnia si Hertegovina si Serbia. In cursul anului 2010, marjele de mentinere a expunerilor
au fost relaxate la 95 la sutd pentru Romania si 80 la sutd pentru Serbia.

184 Conform Raportului Final “Joint IFI Action Plan”, angajamentele asumate de institutiile internationale s-au ridicat la
33 miliarde euro in perioada 2009-2010, fatd de nivelul de 24,5 miliarde euro asumat initial.
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Capitolul 7. Evolutii recente si perspective

Comportamentul de creditare al bancilor membre ale Inifiativei este posibil sa fi influentat deciziile
de creditare ale celorlalte banci. Astfel, bancile nesemnatare ale /nitiativei au avut un ritm de crestere
a creditarii superior bancilor semnatare (probabil pentru conservarea pe cat posibil a cotei de piatd),
in special pe sectorul populatiei. Peste jumatate din bancile semnatare ale Initiativei au Inregistrat o
deteriorare mai mica a portofoliului de credite comparativ cu celelalte banci din sistem. Rata creditelor
neperformante!® a crescut cu 5,3 puncte procentuale in perioada decembrie 2009 — iunie 2011
(comparativ cu 5,9 puncte procentuale in cazul celorlalte banci, in acelasi interval). Rentabilitatea
financiara a bancilor semnatare ale Initiativei s-a mentinut in teritoriul pozitiv pe parcursul anului
2010 si In primul semestru al anului 2011 (media lunara a rentabilitatii fiind de 3,2 la sutd pentru
intervalul mentionat, comparativ cu o pierdere medie de 6,1 la sutd Inregistrata de restul bancilor din
sectorul bancar, in acelasi interval).

Riscul mai redus privind retragerea finantarilor de la bancile-mama in cazul institutiilor de credit
membre ale /nitiativei s-ar putea sa nu fi generat suficiente stimulente pentru ajustarea vulnerabilitatilor
asociate raportului supraunitar intre credite si depozite. Cu unele exceptii, bancile semnatare ale
Initiativei au resimtit o presiune mai scazutd de a concura cu celelalte banci in obtinerea de resurse
financiare de pe piata locald. Raportul mediu credite/depozite pentru bancile semnatare s-a situat in
iunie 2011 la un nivel ridicat (133,7 la sutd), apropiat de cel inregistrat la debutul crizei, in timp ce
raportul calculat pentru restul sectorului bancar a scazut de la 104 la sutd in 2008 la 93,8 la suta in
iunie 2011.

Initiativa Europeana de Coordonare Bancara si-a propus, suplimentar fata de obiectivele mentionate,
sd investigheze si masuri posibile de politici legate de provocirile structurale din sectoarele bancare
din regiune. in acest sens, au fost infiintate doua Grupuri de lucru care sa analizeze: (i) dezvoltarea
pietelor financiare in moneda locala in scopul temperarii creditérii in valuta si (ii) rolul pe care il
pot juca institutiile de credit in atragerea fondurilor europene. Grupul de lucru implicat in analiza
creditarii n valutd'® a concluzionat ca asigurarea eficientei masurilor de temperare a creditarii de
acest tip impune o coordonare mai puternicd intre autoritétile din tarile gazda si cele de origine ale
grupurilor bancare. Grupul de lucru referitor la atragerea fondurilor europene'®’ a tratat problema
ratei scazute de absorbtie a acestora 1n unele tari care au aderat recent la UE si a analizat solutia
unei implicdri active a bancilor comerciale in procesul de evaluare a proiectelor si de asumare a
eligibilitatii acestora pentru finantare. In prezent, Inifiativa este activa prin intermediul unor noi
Grupuri de lucru care trateaza: (1) implicatiile asupra sectorului bancar din Europa emergenta ale
masurilor propuse de Basel III si (2) managementul creditelor neperformante acordate companiilor
si populatiei.

185 Rata creditelor neperformante reprezinta raportul dintre expunerea brutd a creditelor si dobanzilor restante de peste
90 de zile si/sau pentru care au fost initiate proceduri judiciare si total credite si dobanzi clasificate (,,Pierdere 27).

186 Grupul de lucru a fost format din reprezentanti ai autoritatilor de supraveghere si fiscale din Roménia, Serbia si Ungaria,
ai grupurilor bancare prezente in aceste tari si ai FMI, BERD, BEI si BM. Grupul a elaborat “Report by the Public-Private
Sector Working Group on Local Currency Development”, iar principalele masuri agreate vizeaza: limitarea expunerilor in
valuta catre debitorii neacoperiti la riscul valutar, dezvoltarea pietelor de capital locale si stimularea economisirii interne.

187 Grupul de lucru a elaborat raportul “The role of commercial banks in the absorption of EU funds”, care se bazeaza pe
experienta a trei din tarile membre ale Initiativei (Roméania, Ungaria si Letonia), precum si a Bulgariei, Greciei si Italiei.
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