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Sinteza

Sondajul privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romdnia (FCNEF)
surprinde opiniile sectorului real cu privire la: (i) cele mai presante probleme in
desfasurarea activitatii; (ii) perceptia privind costul finantarii; (iii) nivelul maxim
suportabil privind rata dobanzii si efectele unor posibile evolutii nefavorabile ale ratei
dobanzii; (iv) perceptia asupra implicatiilor unei posibile aprecieri/deprecieri a
monedei nationale.

Analiza este realizata pe baza raspunsurilor companiilor' la sondajul mentionat,
perioada investigata este aprilie — septembrie 2017, iar principalele concluzii sunt
urmatoarele:

Cele mai presante probleme cu care se confrunta firmele se mentin similare
exercitiului anterior, astfel: nivelul ridicat al fiscalitatii, impredictibilitatea mediului
fiscal si concurenta. Accesul la finantare se situeaza pe penultimul loc din punct de
vedere al magnitudinii cu care firmele resimt aceasta problema ca fiind una presanta.
Fatd de sondajul anterior (martie 2017), modificari notabile sunt in sensul cresterii
pentru costurile de productie si disponibilitatea fortei de munca bine pregatite si in
scadere pentru lipsa cererii.

Cea mai mare parte a companiilor chestionate considera ca nu are nevoie de
finantare de la banci sau alte institutii financiare nebancare (63 la sutd, similar
nivelului inregistrat in sondajul anterior). Cele mai multe dintre companii si-au
exprimat intentia de a-si reduce gradul de indatorare bancara atat in lei, cat si in euro
(62 la suta, respectiv 66 la sutd), in crestere comparativ cu aceeasi perioada a anului
anterior (59 la suta, respectiv 65 la suta).

In septembrie 2017, 40 la suta dintre companii precizeazi ci rata medie a dobanzii

la creditele in lei pe care le au contractat se situeaza in intervalul 3-5 la suta. Firmele
care au accesat imprumuturi in euro se finanteaza in mare parte la o rata de dobanda
cuprinsa intre 2 la suta si 4 la suta. Capacitatea companiilor de a face fata unor
evolutii nefavorabile privind rata dobanzii este redusa, o crestere de pana la 3 puncte
procentuale a ratei dobanzii, atat la imprumuturile denominate in lei, cat si la cele in
euro, afectand semnificativ activitatea companiei si/sau capacitatea de rambursare a
creditului in randul a peste jumatate din firmele respondente.

Esantionul utilizat in Sondajul FCNEF contine circa 11 000 de companii nefinanciare, este reprezentativ la nivel national si
regional, iar extragerea companiilor incluse in sondaj este realizatd prin procedee statistice specifice cu respectarea
criteriilor privind: (i) clasa de mdrime a companiei (microintreprinderi, intreprinderi mici, intreprinderi mijlocii si corporatii);
(i) sectorul de activitate (conform CAEN Rev. 2) si (iii) regiuni de dezvoltare.
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A.

Accesul la finantare al companiilor
nefinanciare

Cele mai presante probleme ale companiilor

In opinia companiilor, clasamentul celor mai presante probleme cu care se confrunta
acestea nu a inregistrat modificari notabile, iar intensitatea cu care aceste probleme
sunt resimtite de catre firme s-a modificat usor doar in cazul unora dintre dificultati
(in crestere pentru costurile de productie si disponibilitatea fortei de munca bine
pregatite, respectiv in scadere pentru lipsa cererii). Cele mai presante trei probleme
se mentin, similar exercitiului anterior,respectiv: nivelul ridicat al fiscalitatii,
impredictibilitatea mediului fiscal si concurenta (Grafic 1). Accesul la finantare se
situeaza pe penultimul loc din punct de vedere al magnitudinii cu care firmele
resimt aceasta problema ca fiind una presanta. in exercitiul curent, 14 la suta dintre
companii au apreciat ca accesul la finantare este o problema cu un impact ridicat
pentru activitatea firmei (in crestere marginald fata de semestrul precedent, cand
acest aspect a fost evidentiat de 13 la suta din companii).

Grafic 1. Cele mai presante probleme ale companiilor nefinanciare, in perioada aprilie - septembrie 2017
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sereferd la notele 1si 2, atributul moderata se refera la nota 3 si atributul putin presanta se referd la notele 4 si 5.

Diferenta de amplitudine cu care sunt resimtite problemele de catre firmele cu credite
neperformante, respectiv companiile cu credite performante, este pozitiva pentru cea
mai mare parte a dificultatilor, ceea ce denota faptul ca firmele cu credite neperformante
resimt problemele mai acut decat cele cu credite performante. Un ecart semnificativ se
remarca in cazul accesului la finantare (40 la sutd versus 14 la sutd) si, respectiv, al procesului
de insolventa propriu sau al partenerilor comerciali (32 la suta versus 13 la suta).

Din punct de vedere al activitatii de comert exterior, o pondere mai ridicatd a companiilor
care sunt exportatori neti, comparativ cu firmele care sunt importatori neti, apreciaza ca
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disponibilitatea fortei de munca bine pregatite si costurile de productie reprezintd
probleme presante. Invers, pentru importatori disciplina la plata in economie reprezinta
0 problemad mai presanta decat pentru exportatori.

Grafic 2. Cele mai presante probleme ale IMM si Se observa un ecart intre intensitatea cu care
corporatiilor, in perioada aprilie - septembrie 2017 este resimtit nivelul fiscalitatii de catre companiile
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B.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

pregatite reprezinta o problema mai presanta
pentru firmele din industrie, comert si agricultura,
comparativ cu companiile din celelalte sectoare de activitate.

Capacitatea companiilor de a face
fata unor evolutii financiare
nefavorabile

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

Perceptia asupra influentei costului de finantare

Cea mai mare parte a companiilor chestionate considera ca nu are nevoie de finantare
de la banci sau alte institutii financiare nebancare (63 la sutd, similar nivelului inregistrat
in sondajul anterior). In ceea ce priveste nivelul costului de finantare de la momentul
completarii chestionarului, 22 la sutd dintre respondenti au declarat ca acesta le-ar
afecta capacitatea de a rambursa imprumutul si/sau activitatea companiei (Grafic 3),
in scadere de la 25 la suta comparativ cu rezultatele aferente exercitiului din perioada
similara a anului precedent.
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Grafic 3. Costul finantarii pentru companiile
nefinanciare, in septembrie 2017
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a anului anterior (59 la sutd, respectiv 65 la suta).

In ceea ce priveste creditele in lei, 37 la suta dintre firmele care au declarat ca au
nevoie de finantare au indicat nivelul de 2 la suta ca fiind rata maxima a dobanzii la
care ar fi dispuse sa se imprumute, in timp ce 29 la suta dintre acestea ar accepta un
credit in lei cu dobanda de maximum 4 la suta. Rata maxima acceptabila a dobanzii
pentru creditele in euro, in perceptia firmelor care necesita finantare, este de 1,5 la
suta in cazul a 41 la suta din acestea, in timp ce alte 21 la suta ar accepta o rata
maxima a dobanzii cuprinsd intre 1,5 si 3 la suta.

Rata medie a dobanzii pentru creditele in lei se situa la 3,9 la suta la septembrie 2017,
cu toate acestea doar 12 la sutd dintre companii ar accepta un imprumut cu dobanda
cuprinsd intre 2 la suta si 4 la suta. Tn cazul creditelor in euro, rata medie de dobanda la
septembrie 2017 era de 2,4 la suta, un procent de 9 la suta dintre firme afirmand ca ar
fi dispuse sa contracteze un imprumut cu o rata a dobanzii cu valori maxime intre

1,5 si 3 la suta.

Perceptia asupra unor posibile evolutii nefavorabile
privind rata dobanzii

Conform raspunsurilor, 40 la suta dintre companii precizeaza ca rata medie a dobanzii
la creditele in lei pe care le au contractate se situeaza in intervalul 3-5 la suta.

O crestere de pana la 3 puncte procentuale a ratei dobanzii la lei ar afecta semnificativ
activitatea companiei si/sau capacitatea de rambursare a creditului in randul a

57 la suta dintre firmele respondente.

Firmele care au contractat imprumuturi in euro se finanteaza in mare parte (46 la sutd)
la o ratd de dobanda cuprinsa intre 2 la suta si 4 la suta. In cazul acestora, o majorare
de pana la 3 puncte procentuale a ratei dobanzii la euro ar afecta 60 la sutd dintre
companiile indatorate in aceastd moned3. In structurd, putem constata c3, in cazul
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corporatiilor, ratele dobanzilor sunt mai mici, atat pentru lei, cat si pentru euro, in
comparatie cu ratele la care se finanteaza IMM (Graficele 4 si 5). Astfel, in ceea ce
priveste creditele in lei, doar 20 la suta dintre IMM au o ratd a dobanzii sub 3 la sutd,
comparativ cu 40 la suta in cazul companiilor mari. Discrepantele sunt mai reduse in
cazul imprumuturilor in euro (17 la suta dintre IMM, respectiv 24 la suta dintre
corporatii au rate de dobanda sub 2 la suta).

Grafic 4. Rata medie a dobanzii la creditele in lei
pentru companiile nefinanciare care detin credite
in lei, in septembrie 2017

procente
B IMM cu credite in lei
|
corporatii cu credite in lei

35
30
25
20
15
10

5 .

0

Sub 3% Tntre 3% Tntre 5% Intre 7% Peste 9%

i 5% §i7% §9%

Grafic 6. Rata medie a dobanzii la creditele in euro
pentru companiile nefinanciare care detin credite
n euro, in septembrie 2017
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Grafic 5. Perceptia companiilor nefinanciare asupra
impactului unor posibile modificari viitoare privind
rata dobanzii la credite in lei, in septembrie 2017
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Grafic 7. Perceptia companiilor nefinanciare asupra
impactului unor posibile modificari viitoare privind
rata dobanzii la credite in euro, in septembrie 2017
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Similar anului precedent, creditele contractate in lei au o rata medie a dobanzii
cuprinsa intre 3 la suta si 5 la sut3, iar creditele in euro au un nivel mediu al ratei
dobanzii cuprins intre 2 la suta si 4 la suta. Ambele categorii de companii ar fi afectate
aproximativ in aceeasi masura din punct de vedere al activitatii si/sau capacitatii de
rambursare a creditului in situatia unei modificari de dobanda de pana la 3 puncte
procentuale (Graficele 6 si 7).

B2. Perceptia companiilor asupra unei evolutii
nefavorabile a cursului de schimb al monedei nationale
in raport cu moneda euro

Perceptia asupra unei eventuale deprecieri a monedei nationale

Efectele unei eventuale deprecieri a monedei nationale relativ la euro sunt mixte,
astfel 38 la sutd din firme declara ca deja nivelul cursului de schimb le afecteaza, in
timp ce 32 la suta dintre firme considera ca niciun nivel al deprecierii nu le-ar afecta.

Din punct de vedere al companiilor care desfasoara activitati de comert exterior,
aproximativ 39 la sutd dintre importatori ar fi afectati de o posibila depreciere a leului
fata de euro, in timp ce in cazul exportatorilor, doar 29 la suta dintre acestia au
raportat ca activitatea companiei si/sau capacitatea de rambursare a creditului ar fi
afectate semnificativ (Grafic 8). Atat companiile care au credite in euro, cat si cele care
au credite in lei se declara afectate semnificativ de nivelul actual al cursului de schimb
(37 la suta, respectiv 38 la sutd).

Grafic 8. Perceptia companiilor exportatoare si Grafic 9. Perceptia companiilor exportatoare si
importatoare asupra impactului unei posibile importatoare asupra impactului unei posibile aprecieri
deprecieri a monedei nationale, in septembrie 2017 a monedei nationale, in septembrie 2017
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Perceptia asupra unei eventuale aprecieri a monedei nationale

in cazul in care ar avea loc o apreciere a monedei nationale fatd de moneda
europeang, 42 la suta dintre companii afirma ca acest lucru nu le-ar afecta,

procent in scadere fatd de anul trecut (46 la suta in septembrie 2016). in structura,
exportatorii considera ca ar fi mult mai afectati de o eventuald apreciere, comparativ
cu importatorii (Grafic 9).

1
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Anexa: Metodologie sondaj

Sondajul este efectuat semestrial de BNR in lunile martie si septembrie. Are la baza un
chestionar care este transmis unui esantion de aproximativ 11 000 de companii
nefinanciare, dintre care circa 85 la suta sunt IMM, corporatiile fiind incluse exhaustiv.

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

clasa de marime a companiei (microintreprinderi, intreprinderi mici, intreprinderi
mijlocii si corporatii)%

sector de activitate, conform CAEN Rev. 2;

regiuni de dezvoltare.

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

dupa marime: 28 la suta microintreprinderi, 26 la suta companii mici, 28 la suta
companii mijlocii, 15 la suta corporatii si 2 la suta IMM atipice (Grafic A1);

dupa principalele sectoare de activitate: 3 la sutd in agricultura, 24 la suta in industrie,
27 la suta in servicii si utilitati, 10 la suta in constructii si imobiliare si 36 la suta in
comert (Grafic A2);

dupa regiunile de dezvoltare: 10 la sutd Nord-Est, 9 la suta Sud-Est, 11 la suta
Sud-Muntenia, 6 la suta Sud-Vest, 9 la suta Vest, 14 la suta Nord-Vest, 13 la suta
Centru, 4 la suta lifov, 25 la suta Bucuresti (Grafic A3).

Chestionarul este structurat in doua sectiuni, urmarind: (A) accesul la finantare al
companiilor nefinanciare din Romania si (B) capacitatea companiilor nefinanciare de a
face fata unor conditii financiare nefavorabile (evolutii privind rata dobanzii si cursul
de schimb).

Intrebarile vizeaza opiniile companiilor privind:

accesul la finantare al companiilor;

perceptia companiilor asupra unor evolutii nefavorabile privind costul finantarii (rata
dobanzii);

perceptia companiilor asupra unei evolutii nefavorabile a cursului de schimb al
monedei nationale in raport cu moneda euro.

Firmele intra in categoria IMM dacd au: (i) mai putin de 250 de angajati si (ii) cifra de afaceri mai mica de 50 milioane euro
sau activul total mai mic de 43 milioane euro. Se clasificd in: A) microintreprinderi daca au: (i) mai putin de 10 angajati si (ii)
cifra de afaceri sau activul total mai mic de 2 milioane euro. B) intreprinderi mici daca au: (i) intre 10 si 50 de angajati si (ii)
cifra de afaceri sau activul total mai mic de 10 milioane euro. C) intreprinderi mijlocii daca au: (i) intre 50 si 250 de angajati
si (i) cifra de afaceri sub 50 milioane euro sau activul total sub 43 milioane euro. Conform acestor definitii, ramane o
categorie de IMM atipice care nu poate fi incadratd in niciuna din cele 3 categorii anterioare (ex: IMM cu numdr de salariati
sub 10, dar cu cifra de afaceri si active totale de peste 2 milioane euro).
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Grafic A1. Structura esantionului dupd marimea firmei
procente
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Grafic A3. Structura esantionului dupd regiunea de dezvoltare unde sunt inregistrate firmele

procente
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Analiza raspunsurilor

Réaspunsurile la intrebdri sunt analizate in functie de forma in care acestea sunt
prezentate, astfel:

a) Pentru intrebarile cu grila de notare se pot urma doua paliere de analiza:

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

® analiza raspunsurilor doar pentru notele indicand o anumita dinamica.

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

Definirea companiilor cu credite si a companiilor
fara credite in derulare

1. Separarea companiilor in companii care au credite in lei si companii care nu au credite
in lei s-a realizat dupa varianta de raspuns ,f. Compania nu are credite in lei (inclusiv
leasing)” de la intrebarea cu raspuns unic ,B5. Intre ce valori evaluati ca se situeaza rata
medie a dobanzii la creditele in lei pe care le aveti contractate in prezent?”. Astfel
companiile care au ales respectiva varianta de raspuns au fost clasificate ca firme fara
credite in moneda nationalg, iar restul, care au ales alte variante de raspuns din cadrul
intrebarii, au fost clasificate drept firme cu credite in moneda nationala.
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Separarea companiilor in companii care au credite in euro si companii care nu au
credite in euro s-a realizat dupa varianta de raspuns ,f. Compania nu are credite in
euro (inclusiv leasing)” de la intrebarea cu raspuns unic ,B7. intre ce valori evaluati ca
se situeaza rata medie a dobanzii la creditele in euro pe care le aveti contractate in
prezent?”. Astfel companiile care au ales respectiva varianta de raspuns au fost
clasificate ca firme fara credite in euro, iar restul, care au ales alte variante de raspuns
din cadrul intrebarii, au fost clasificate drept firme cu credite in euro.
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