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1 SINTEZA

Stabilitatea financiara s-a mentinut robusta de la data precedentului Raport (septembrie 2011).
Sistemul financiar romdnesc a functionat in parametri corespunzdtori, pe fondul unei dinamici
economice incd modeste, repercutate si in cresterea in continuare a creditelor neperformante,
precum §i in pofida unui mediu extern dificil, marcat de criza datoriilor suverane i de
preocuparile privind calitatea bilanturilor §i finantarea unor institutii si sisteme bancare,
indeosebi in zona euro. Stabilitzatea financiara este rezultatul comportamentului adecvat
conditiilor, manifestat de catre actionari, manageri §i autoritdtile de reglementare si
supraveghere micro si macroprudentiald, precum §i al evolutiei conditiilor monetare in sens
larg. Nivelurile de solvabilitate, provizionare si lichiditate s-au menginut in limite adecvate, iar
finantarea sectorului real nu a fost afectata semnificativ de procesul de dezintermediere
financiara, ramdndnd relativ modesta §i continudnd sa se desfasoare ordonat. Banca Nationala
a Romaniei si-a intensificat actiunile de monitorizare a riscurilor la nivelul institutiilor de
credit, inclusiv a celor de contagiune de pe plan extern. Principalele provocari la adresa
stabilitatii financiare pentru perioada analizata si pentru perioada imediat urmdtoare sunt
riscul de credit si cel asociat reinnoirii finantarii externe a institutiilor bancare autohtone cu
capital majoritar strdin.

Angajarea autoritdtilor romdne intr-un nou acord preventiv de finantare cu Uniunea
Europeand, Fondul Monetar International si Banca Mondiala reprezinta o importanta ancord
de credibilitate §i suport pentru promovarea ferma a programelor de stabilizare
macroeconomicd. In paralel, institutiile europene intaresc cadrul de cooperare si armonizare a
politicilor financiare, iar noua etapa de colaborare sub egida Initiativei Europene de
Coordonare Bancara Viena 2.0 urmareste, intre alte obiective, asigurarea unei mai bune
cooperari intre autoritatile de supraveghere din tarile europene de origine, respectiv tarile-
gazda, in scopul prevenirii unei dezintermedieri financiare dezordonate sau prea rapide la
nivelul economiilor emergente din Europa.

Capitalizarea corespunzatoare prevenirii riscurilor prevalente a continuat sa reprezinte o
caracteristica esentiald a sectorului bancar roménesc; aceasta este rezultatul masurilor adoptate
de Banca Nationalda a Romaniei si al indeplinirii angajamentelor bancilor-mama de mentinere a
unui nivel adecvat al capitalului pentru subsidiarele lor de pe piata locala. Similar perioadelor
anterioare, capitalizarea a fost asiguratd exclusiv de catre actionari, autoritatile publice nefiind
implicate cu resurse in acest proces. In anul 2011 contributiile aditionale de capital ale
actionarilor au totalizat 280 milioane euro, iar in semestrul 1 2012 acestea au insumat, numai
pentru institutiile de credit persoane juridice romane, circa 550 milioane euro. Masurile de
reglementare prudentiala adoptate in contextul introducerii Standardelor Internationale de
Raportare Financiard (IFRS) au fost necesare si pentru evitarea fluctuatiilor conjuncturale
rezultate din aplicarea modelelor diferite de determinare ale ajustarilor de valoare asupra
fondurilor proprii si indicatorilor de prudentd bancard. Rata solvabilitatii la nivelul sectorului
bancar s-a mentinut, incepand cu anul 2009, pe un palier adecvat, de aproximativ 15 la suta
(aceasta situdndu-se la nivelul de 14,7 la suta in iunie 2012), in conditiile in care pragul
reglementat in Uniunea Europeana este de 8 la suta, iar nivelul prudential minim vizat de BNR
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de la debutul crizei financiare internationale este de 10 la sutd. Indicatorul solvabilitatii pentru
grupa bancilor grecesti s-a situat permanent peste nivelul mediu al sectorului bancar. Calitatea
superioara a capitalului la nivel agregat este evidentiatd de nivelul ridicat al ratei fondurilor
proprii de nivel 1 (13,7 la sutd in iunie 2012, valoare apropiatd de rata solvabilitatii). Fondurile
proprii de nivel 1 reprezinta nucleul surselor proprii din punct de vedere al indeplinirii criteriilor
permanentei fondurilor, evaluarii credibile a acestora si capacitatii de absorbtie a pierderilor.
Provizionarea creditelor a ramas permanent la valori corespunzatoare acoperirii riscurilor
asteptate din activitatea de creditare.

Pozitia de lichiditate a bancilor a fost adecvata, iar ajustarea finantarii de la bancile-mama (care
asigura cea mai mare parte a finantarii externe) s-a realizat ordonat, continuandu-se procesul de
reducere treptata a dependentei bancilor romanesti de finantarea externd (de la 22,5 la suta in
total pasive in decembrie 2010 la 22,3 la sutd in decembrie 2011, respectiv la 20,6 la suta in
funie 2012), in paralel cu imbunétatirea structurii pe maturitafi (resursele pe termen mediu i
lung reprezentau peste 68 la sutd din totalul finantarii externe a bancilor la finele lunii iunie
2012).

Creditele neperformante, riscul dominant la adresa stabilitatii financiare, au continuat sa creasca
atat ca volum, cat si ca rata (de la 14,3 la sutd in decembrie 2011 la 16,8 la suta in iunie 2012),
dar intr-un ritm sensibil mai redus fata de anii precedenti (in anul 2011 cresterea a fost de
2,5 puncte procentuale, comparativ cu 4 puncte procentuale in 2010 si 5 puncte procentuale in
anul 2009). Evolutia mai sustinutd din prima luna a anului 2012 reflecta, in parte, ajustarile
impuse de IFRS (recunoasterea in bilan{ a creantelor neperformante inregistrate anterior in
conturi in afara bilantului), precum si reevaluarea calitatii unor credite restructurate in anii
precedenti. In urmitoarele luni insi, din februarie pani in iunie 2012, rata creditelor
neperformante a crescut mai lent, cu 1,4 puncte procentuale.

Vulnerabilitatile provenind din stocul mare al creditelor in valutd s-au mentinut, iar riscul
asociat acestui tip de finantare a continuat sd creascd mai rapid decat in cazul creditarii in lei.
Banca Nationala a Romaniei va continua sa monitorizeze cu atentie creditarea in valuta, intrucat
evolutiile nefavorabile semnificative ale cursului de schimb pot afecta sensibil capacitatea
debitorilor de a-si onora serviciul datoriei, alaturi de posibilitatea ca aceste constrdngeri sa
induca distorsiuni in deciziile de economisire, investire si de consum ale acestora. De asemenea,
Banca Nationala a Romaniei are in vedere noi masuri pentru gestionarea adecvata a riscurilor, in
conformitate cu recomandarile Comitetului European de Risc Sistemic (CERS) privind
creditarea in valutd, masuri care vor conduce si la o evolutie mai echilibratd pe monede a
creditelor nou-acordate.

In perioada parcursi de la publicarea Raportului anterior (septembrie 2011), mediul economic si
financiar international a devenit mai tensionat, fiind marcat de criza datoriilor suverane si de
preocuparile privind calitatea bilanturilor si finantarea unor institutii si sisteme bancare,
indeosebi in zona euro, si reprezentand sursa unor provocari in crestere inclusiv pentru
stabilitatea financiard din Romania.

Vulnerabilitatile de pe plan international au condus la o volatilitate sporita a pietelor financiare,
in timp ce agentiile de rating au redus calificativele pentru numeroase tari din UE. Romania a
fost printre putinele tari cu o imbunatatire a calificativului de risc in 2011 (de la BB+ la BBB-
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de catre agentia de rating Fitch). Tensiunile din zona euro s-au translatat asupra tarilor din
Europa Centrala si de Est, iar Roménia a resimtit aceste tensiuni prin: majorarea volatilitatii
spread-ului titlurilor de stat (spread-urile pentru titlurile denominate Tn euro in raport cu titluri
similare emise de Germania au evoluat in intervalul 285-591 puncte de baza in perioada ianuarie
2011 — iulie 2012) si a CDS (fluctuand in intervalul 215-492 puncte de bazd in aceeasi
perioada); evolutia cursului de schimb; scaderea la negativ a perspectivei rating-ului acordat de
agentia Moody's, cu mentinerea Insd a calificativului corespunzator categoriei de risc
investitional redus. In pofida acestui context international dificil, Romania si-a mentinut accesul
la finantarea externa suverana, emitand (prin Ministerul Finantelor Publice) obligatiuni pe piata
SUA in ianuarie si februarie 2012 si pe piata europeana in septembrie 2012.

Confruntate cu provocari fard precedent localizate deopotriva in sectoarele financiar, bugetar si
real, autoritdtile UE au decis largirea cadrului de coordonare a politicilor economice prin:
introducerea unei monitorizari mai riguroase si proactive a dezechilibrelor macroeconomice si
fiscale; Intarirea masurilor de corectare a derapajelor fiscale; majorarea resurselor aflate la
nivel european au vizat situatia Greciei: restructurarea datoriilor si lansarea celui de-al doilea
program de ajutor financiar. Pentru prevenirea unei evolutii dezordonate a conditiilor de
creditare in UE, Banca Centrala Europeana a decis introducerea unor operatiuni de refinantare
cu maturitate de trei ani (decembrie 2011 si februarie 2012) si reducerea ratei dobanzii de
politicd monetara la 0,75 la sutd (in iulie 2012). Masurile au avut ca efect, pentru o perioada
relativ scurtd, scaderea primei de risc si a volatilitatii pe pietele internationale; in prezent
tensiunile au revenit, fiind alimentate de aparitia dificultatilor de finantare si pentru alte state din
Zona euro.

Propagarea directd a problemelor din sectorul public al unor state europene catre sectorul bancar
romanesc comporta risc scazut in conditiile in care detinerile bancilor romanesti de titluri de stat
emise de autoritdti din zona euro sunt nesemnificative, ele avand o pondere de 0,01 la suta in
totalul activelor bilantiere ale sistemului bancar romanesc; in plus, astfel de titluri de stat nu sunt
eligibile pentru garantare in cadrul operatiunilor de piatd monetard ale Bancii Nationale a
Romaéniei. Riscul de contagiune dinspre sectorul bancar european (att prin canalul direct, cét si
indirect, pe canalul creditorului comun) se mentine la un nivel gestionabil, cel mai important
efect fiind estimat a fi generat de bancile austriece, in timp ce bancile cu capital grecesc, italian
si francez ar avea un impact semnificativ mai redus. Masurile de capitalizare i monitorizare a
riscurilor aplicate de autoritatile austriece reduc probabilitatea materializarii unui soc dinspre
sectorul bancar austriac.

In contextul masurilor de dezintermediere financiara adoptate de marile banci europene, care
sunt ncd 1n aplicare, expunerile bancilor-mama pe filialele din Roméania au evoluat ordonat
(reducéndu-se marginal, cu 7 la sutd, in perioada decembrie 2010 — iunie 2012, la 19 miliarde
euro), fard afectarea semnificativd a conditiilor de creditare. In ipoteza retragerii masive a
finantarii externe, analizele de testare la stres indica o rezistentd bund a sectorului bancar
romanesc, cu provocari legate de transformarea resurselor din lei in euro, vanzarea unor active
si asigurarea creditarii sectorului real. In ceea ce priveste situatia bancilor cu capital grecesc,
aprecierile din Raportul precedent se mentin in general, in sensul ca aceste institutii de credit pot
rezista relativ bine unui soc de lichiditate, gratie unor indicatori prudentiali adecvati riscurilor
existente. Conditiile specifice cu care se confruntd bancile-mama in tara de origine reclama
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atentie in evaluarea riscurilor. Banca Nationald a Romaniei continua sa monitorizeze cu atentic
evolutiile internationale si interne i sd gestioneze mentinerea adecvata a lichiditatii din sistem,
urmarind, totodata, pastrarea unor niveluri corespunzatoare ale indicatorilor de provizionare si
de solvabilitate.

Riscurile la adresa stabilitatii sistemului financiar generate de evolutiile macroeconomice
interne au continuat si se amelioreze in ansamblu, indeosebi In ceea ce priveste cresterea
economica, consolidarea fiscald si evolutia deficitului de cont curent. Dupd doi ani de declin,
cresterea economica a revenit in anul 2011 1n teritoriul pozitiv (+2,5 la sutd), iar prognozele
arata continuarea cresterii PIB in perioada 2012-2013 intr-un ritm superior mediei UE. Cele mai
importante provocari la adresa evolutiilor economice si financiare interne privesc: mentinerea
unui ritm adecvat al procesului de convergentd reala, in paralel cu continuarea procesului de
diminuare a dezechilibrelor externe si fiscale si cu implementarea reformelor structurale, alaturi
de imbunatatirea gradului de absorbtie a fondurilor europene (reprezentand doar 9,2 la suta din
total la sfarsitul lunii iunie 2012); intarirea eforturilor de reluare a cresterii economice pe baze
sustenabile, inclusiv prin masuri orientate catre atingerea obiectivelor asumate in programul
Europa 2020. In plan fiscal, continuarea procesului de consolidare fiscald (deficitul fiscal
determinat potrivit metodologiei nationale s-a redus la 5,2 la sutd in PIB in 2011 si la 1,12 la
sutd In PIB primul semestru din 2012, tintele asumate prin programele cu FMI si CE fiind
atinse), cresterea capacitatii de finantare a autoritatilor, inclusiv prin asigurarea in permanenta a
unor rezerve suplimentare, si Tmbunatatirea disciplinei de platd la nivelul sectorului public
reprezintd elemente-cheie in mentinerea stabilitatii macroeconomice si financiare. In planul
echilibrului extern, deficitul de cont curent s-a situat la un nivel similar celui inregistrat in 2010
(4,4 la sutd in PIB), in timp ce modificarile structurale privind evolutia exporturilor au avut
importurilor in anul 2011 (crestere anuald de 20,6 la sutd fatd de 17 la sutd); dependenta de
import a exporturilor s-a mentinut ridicata, desi in scadere (ponderea importurilor in volumul
exporturilor realizate de companiile net exportatoare situdndu-se la 42 la sutd in martie 2012
fata de 44,8 la sutd in decembrie 2010); ponderea produselor exportate cu valoare tehnologica
ridicatd a consemnat o usoara scadere (pana la 10,9 la suta in martie 2012, de la 12,3 la suta in
decembrie 2010); vulnerabilitdtile generate de distribufia relativ concentratd geografic a
exporturilor (aproximativ 53 la suta din produsele romanesti avand ca piata de desfacere zona
euro in anul 2011) sunt temperate de capacitatea relativ mai buna a companiilor roménesti cu
piata de desfacere in zona euro de a acomoda un eventual soc provenind din aceasta regiune;
volumul exporturilor catre Germania (principalul partener comercial al Romaniei), a crescut cu
24,6 la sutd in 2011, cota de piatd a exporturilor cu aceasta destinatic consolidandu-se la un
nivel de 18,6 la suta din total.

In pofida evolutiilor pozitive consemnate la nivel macroeconomic, sectorul bancar din Romania
consemneaza o deteriorare a rezultatelor financiare in anul 2011, acestea fiind plasate n
teritoriul negativ, ca si in anul precedent. Aceastd tendintd s-a mentinut §i in prima parte a
anului 2012. Rezultatul financiar agregat a consemnat o pierdere de 777,3 milioane lei in anul
2011 si de 192 milioane lei in prima jumatate a anului 2012. Tn general, rezultate financiare
pozitive au fost obtinute de bancile mari, care au avut costuri asociate riscului de credit relativ
mai scazute §i o profitabilitate operationala mai buna. Veniturile operationale au inregistrat o
dinamica negativa pe tot parcursul anului 2011 si primul semestru din 2012, determinata de
evolutiile nefavorabile ale veniturilor nete din dobanzi. Cheltuielile cu provizioanele au
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continuat sd reprezinte in 2011 si prima parte a anului 2012 cea mai importanta categorie de
cheltuieli ale institutiilor de credit.

Trecerea la aplicarea IFRS de catre institutiile de credit ca baza a contabilitatii si pentru
intocmirea situatiilor financiare, incepand cu 1 ianuarie 2012, s-a realizat cu asigurarea
menginerii unui nivel adecvat al gradului de capitalizare si de provizionare, prin introducerea
unor filtre prudentiale. Romania s-a angajat in acordurile de finantare incheiate cu organismele
internationale sa mentina si in continuare un nivel adecvat al indicatorilor de prudenta bancara.

Ultimele rezultate ale exercitiului de testare la stres a solvabilitatii sistemului bancar, care
acopera un orizont de 2 ani, aratd mentinerea unei capacitati bune a institutiilor de credit, la
nivel, agregat de a rezista la socuri macroeconomice. Totusi, un numar restrans de institutii de
credit manifestd o vulnerabilitate In crestere, datorata efectelor induse asupra veniturilor nete
din dobanzi ca urmare a cresterii costurilor de finantare, dar si asupra volumului crescut de
provizioane pe fondul scaderii valorii de piata a garantiilor si al deteriorarii calitatii portofoliului
de credite. In conditiile unui scenariu advers, caracterizat de o depreciere puternici a monedei
nationale, precum si de reintrarea in recesiune, scaderea indicatorului de solvabilitate la nivelul
sistemului bancar din Romaénia ar fi de aproximativ 2,4 puncte procentuale, pana la aproximativ
12,3 la sutd. In plus, deteriorarea profitului operational al institutiilor de credit pe fondul unei
cereri scazute de credite noi va impune masuri de redimensionare a activitatii acestora in scopul
diminuarii ponderii costurilor fixe in totalul cheltuielilor operationale.

Contextul macroeconomic intern in consolidare si cel international nefavorabil au afectat de
asemenea componentele nebancare ale sistemului financiar. in sectorul asigurdrilor, primele
brute subscrise au continuat sa inregistreze in anul 2011 o evolutie negativa, desi viteza de
scadere s-a diminuat. In structurd, piata asigurarilor de viatd a revenit la ritmuri reale pozitive
(pentru prima datda de la declansarea crizei financiare internationale), in schimb piata
asigurarilor generale a consemnat scaderi importante, conducand la reducerea gradului de
intermediere financiard aferent sectorului asigurarilor. Rezultatele financiare ale societatilor de
asigurare sunt vulnerabile la volatilitatea mediului financiar, profitabilitatea celor mai mari
10 institutii de profil deteriordndu-se usor si in anul 2011. Societatile de asigurare au continuat
sa se orienteze catre plasamente in titluri cu venit fix, cu randamente care tind sa fie superioare
depozitelor bancare.

Sistemul de pensii administrate privat, lansat in anul 2007, se afla inca in perioada de acumulare
de contributii si nu este expus unor riscuri semnificative. Volumul contributiilor si numarul
participantilor au crescut in anul 2011 si in primul semestru al anului 2012, favorizate de
majorarea cotei de contributie si de evolutiile pozitive ale activitatii economice.

Institutiile financiare nebancare (IFN) se confruntd cu stagnarea volumului creditarii si
deteriorarea calitatii portofoliului, cu efecte asupra costurilor cu provizioanele (in crestere) si a
rezultatelor financiare. Dinamica portofoliului a fost influentatd de factori asociati cererii, de
aversiunea la risc sporita a acestor institutii si de ajungerea la scadentd a unui mare numar de
credite. Cele mai importante IFN sunt supravegheate prudential de catre BNR (fiind inregistrate
in registrul special), diminuand astfel riscul declansarii unor evenimente nefavorabile Tn acest
sector. Principala vulnerabilitate a IFN o reprezintd in continuare deteriorarea calitatii
portofoliului de credite; rata creditelor neperformante pentru IFN este sensibil superioara celei

Banca Nationald a Romaniei



1 Sinteza

aferente bancilor. O altd vulnerabilitate este datd de dependenta sporitd de finantarea externa.
Pe de alta parte, gradul de acoperire cu provizioane este ridicat, iar prin efortul actionarilor s-a
asigurat mentinerea capitalizarii IFN la niveluri confortabile.

Cadrul economic si financiar intern §i cel extern si-au pus amprenta si asupra comportamentului
pietelor financiare locale. Dimensiunea pietei monetare interbancare autohtone s-a mentinut la
nivel redus, finantarea institutiilor de credit prin imprumuturi necolateralizate jucand un rol
marginal. Volumul mediu zilnic al sumelor atrase in lei in primele sase luni din 2012 a fost de
aproximativ 4,52 miliarde lei, relativ similar celui Tnregistrat in cel de-al doilea semestru din
2011 (4,07 miliarde lei). Ratele dobéanzilor din piata monetara interbancara s-au diminuat Tn
trimestrul 1 din 2012 pe fondul injectiilor saptdmanale de lichiditate efectuate de Banca
Nationala a Romaniei, precum si al reducerilor succesive ale ratei dobanzii de politicd monetara.
Incepand cu a doua jumitate a lunii mai 2012, dobanzile din piata monetara s-au majorat pe
fondul modificarii conditiilor de lichiditate si al revizuirii anticipatiilor institutiilor de credit cu
privire la evolutia ratei dobanzii de politicd monetara si a lichiditatii.

Piata titlurilor de stat s-a activat sensibil Th 2012: volumul titlurilor emise a crescut, structura pe
scadente a acestora s-a imbunatatit, iar volumul tranzactiilor pe piata secundard s-a majorat
considerabil. Randamentele au urmat volatilitatea pietelor externe si, tot mai mult,
caracteristicile cadrului macroeconomic intern: in primele cinci luni ale anului 2012
randamentele oferite de titlurile de stat au urmat o curba descendentd, intrerupta ulterior.
Similar, volatilitatea randamentelor pe piata secundara a scazut in prima parte a anului 2012, dar
rdmane inca ridicatd n context regional, influentatd si de dimensiunea incad redusd a acestei

piete.

Piata de capital autohtond s-a inscris in tendintele regionale in 2011 si prima jumatate a anului
2012, reflectand indeaproape intensificarea aversiunii la risc a investitorilor incepand cu a doua
jumatate a anului 2011. Similar, relaxarea conditiilor monetare de catre BNR si mediul extern
relativ mai favorabil din primele patru luni ale anului 2012 au influentat pozitiv indicele bursier
reprezentativ (BET). Capitalizarea bursierda a fluctuat, ca si lichiditatea acestei piete.
De asemenea, turbulentele internationale au determinat cresteri ample ale riscului de piata.

Sistemele de plati si sistemele de decontare au functionat in conditii de siguranta si eficienta si
in perioada analizata. in cursul anului 2012, BNR a procedat la evaluarea acestor sisteme Tn
cadrul responsabilitatilor sale de monitorizare, urmarindu-se gradul de conformitate al acestora
cu standardele internationale relevante, precum si inducerea eventualelor corectii necesare.
Concluziile evaluarilor finalizate, respectiv ale sistemelor RoClear si DSClear indicé, in general,
robustetea sistemelor respective, precum si existenta unor neajunsuri care se cer eliminate.

Sistemul de plati ReGIS, sistem de plati cu decontare pe baza brutda in timp real, care detine
peste 95 la sutd din valoarea ordinelor de transfer decontate, sistem de importanta sistemica, s-a
mentinut stabil, iar valoarea tranzactiilor a crescut. De asemenea, gradul de concentrare Tn
sistem si rata de utilizare a resurselor disponibile la nivelul participantilor s-au majorat.
Concentrarea din sistemul ReGIS, relativ ridicatd, poate induce un risc sistemic, dar gradul
redus de utilizare a lichiditatii limiteaza impactul unui eventual deficit de resurse.
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Conditiile de creditare a sectorului privat (companii si populatie) au evoluat ordonat in anul
2011 si prima jumatate a anului 2012, dar modul de implementare de catre grupurile bancare la
nivel european a masurilor de dezintermediere financiara adoptate la nivel global in contextul
crizei financiare internationale poate influenta negativ finantarea si activitatea subsidiarelor din
Romania. Fluxurile de creditare tind si fie orientate tot mai mult catre sectoarele mai eficiente si
cele care pot sustine cresterea economicd durabild a Romaniei. Nivelul ridicat al creditarii in
valutd ca pondere in stocul Imprumuturilor acordate sectorului privat nefinanciar a rdmas o
vulnerabilitate (la finele lunii iunie 2012 ponderea creditelor in valuti ale companiilor si
populatiei se situa la 64 la suta).

Péana in prezent, planurile de restructurare ale marilor grupuri bancare prezente si in Romania nu
au influentat negativ situatia generala a subsidiarelor si sucursalelor din tara noastra: dinamica
finantarii companiilor i populatiei a redevenit pozitiva, iar vanzarile nete de active, plasate pe o
tendintd descrescdtoare, sunt efectuate in scopul Imbunatatirii calitatii portofoliului de credite.
Regulamentul BNR privind creditarea persoanelor fizice, intrat n vigoare Tn octombrie 2011,
intareste practicile sandtoase de creditare a debitorilor neacoperiti la riscul valutar, astfel incat
riscurile asociate cu moneda de acordare, garantia, tipul si maturitatea creditului sa fie acoperite
in mod adecvat. Evolutia echilibratd a creditirii se afld si sub provocarea necesititii de
ameliorare a decalajului dintre activele si pasivele bancilor, din perspectiva monedei de
denominare a pozitiilor respective. Tendinta de crestere a acestui decalaj pe pozitiile in valuta
(raportul credite-depozite) nu s-a estompat, Tn timp ce nivelul n lei al acestui raport se Tnscrie
pe o tendinta subunitara, favorabila cresterii creditarii In moneda nationald. O altd provocare in
ceea ce priveste piata creditului se refera la consolidarea modificarilor structurale favorabile ale
procesului de finantare a economiei reale. Sunt conturate doud tendinte pozitive: orientarea mai
clarda spre finantarea sectorului companiilor nefinanciare §i Tmbunitatirea calitativa
semnificativa a structurii fluxurilor de creditare, in directia finantirii sporite a firmelor din
sectoarele de bunuri comercializabile. Totodata, preocupant raimane accesul IMM la finantare.
Finantarea acestui sector, atit pe canalul intern, cat si extern, a avansat relativ modest Tn
perioada decembrie 2010 — iunie 2012 (cu 4,9 la sutd, fata de 8,2 la suta in cazul corporatiilor,
ratele de crestere fiind ajustate pentru variatia cursului de schimb), numarul IMM cu credite a
scazut, astfel incat ponderea IMM cu finantare de la banci si IFN, autohtone sau straine, rimane
scazuta (circa 21 la sutd din numarul IMM active).

Conditiile de creditare se anticipeaza cd isi vor mentine evolutia ordonata, sub influenta
urmatorilor factori: (i) continuarea promovarii unor politici macroeconomice echilibrate,
in cadrul angajamentelor convenite cu UE, FMI si BM; (ii) strategiile de creditare ale
principalelor grupuri bancare prezente iIn Romania au in vedere mentinerea investitiilor in tara
noastra; si (iii) implementarea la nivelul UE a unor noi aranjamente care s sprijine prevenirea
unei dezintermedieri financiare dezordonate sau excesiv de rapide, un element central al
Initiativei Europene de Coordonare Bancard Viena 2.0 reprezentindu-1 intirirea cooperarii
dintre autoritatile de supraveghere din tarile-gazda si cele din tarile de origine.

Sanatatea financiard la nivelul sectorului companiilor s-a imbunatatit de la data Raportului
anterior, Insd evolutiile au fost eterogene in structurd. Procesul de adaptare sustenabilda a
tiparului de crestere economica a continuat, confirmand asteptarile formulate in Raportul
anterior. Acordurile de finantare semnate de Roméania cu UE, FMI si BM au creat premise
pentru intarirea disciplinei de plata in economie, cu probabilitatea ca vulnerabilitatile generate
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de companii asupra stabilitatii financiare s se diminueze prin reducerea arieratelor bugetare.
Totodata, riscurile principale pentru stabilitatea financiard generate de acest sector au ramas
aceleasi ca si In anii precedenti: capacitatea de onorare a serviciului datoriei fata de banci si I[IFN
(In scadere) si disciplina laxa de plata fata de parteneri.

Rentabilitatea capitalurilor companiilor nefinanciare s-a imbunatatit in anul 2011 cu 2 puncte
procentuale fatd de anul precedent, pand la 8,2 la sutd, iar fluxurile de numerar totale au fost
pozitive si in crestere. Evolutiile au fost Insa inegale la nivelul diferitelor categorii de companii.
risc de credit in crestere (rata creditelor neperformante a ajuns la 23,2 la suta in iulie 2012, fata
de 15,1 la suta in decembrie 2010), sensibil mai ridicat decat cel aferent corporatiilor (4,3 la suta
in iulie 2012); (ii) firmelor din sectoarele comert, constructii si imobiliar (care detin aproape
50 la suta din creditele acordate de banci companiilor), cu un profil financiar mai riscant i un
grad de indatorare ridicat; (iii) companiilor private si de stat cu capital majoritar romanesc, care
au nregistrat la nivel agregat o evolutie modestd a situatiei financiare si mixta in cazul celei
de-a doua categorii; (iv) companiilor aflate in insolventa sau faliment, care afecteaza stabilitatea
financiara prin volumul mare al creditelor bancare detinute, al incidentelor de plati majore
generate si al restantelor catre partenerii comerciali.

Schimbarea sustenabild a tiparului de crestere economica a continuat, confirmand anticipatiile
formulate in Raportul anterior. Tn perioada decembrie 2010 — iulie 2012 bancile autohtone si-au
majorat expunerile pe sectorul de bunuri comercializabile (tradables) cu 17 la sutd in termeni
reali. Aceste companii au marcat evolutii superioare comparativ cu sectorul de bunuri
necomercializabile (non-tradables) prin intarirea pozitiei in economie, capacitatea mai buna de
acoperire din profituri a cheltuielilor cu dobanzile si o ratd a creditelor neperformante sensibil
mai redusd comparativ cu cea aferenta sectorului non-tradables (14,8 la suta fatd de 19,1 la suta
in iulie 2012). Evolutii pozitive au Inregistrat si companiile net exportatoare, in concordanta cu
asteptarile formulate in Raportul anterior. Disciplina la platd a companiilor nefinanciare a
continuat sa constituie o vulnerabilitate la adresa stabilitatii financiare.

Calitatea portofoliului bancar de credite acordate firmelor s-a diminuat, rata creditelor
neperformante majorandu-se din decembrie 2010 pana in iulie 2012 de la 12,3 la suta la 17,6 la
suta, cu perspective de crestere pe termen scurt. Raportul identifica mai multe elemente care ar
indica atingerea punctului maxim al ratei creditelor neperformante in perioada urmatoare:
dinamica acestei rate tinde sa se reducd; numarul companiilor care genereaza pentru prima data
credite neperformante descrie o pantd descendentd; fluxul net al numarului de companii care au
primit finantare a intrat in teritoriul pozitiv. Evolutia in crestere a probabilitatii de nerambursare
sugereazad 1nsa continuarea evolutiei ascendente a ratei de neperformanta. Creditele in valuta
acordate firmelor sunt mai vulnerabile decat cele in lei, data fiind dinamica mai accentuata a
deteriorarii ratei creditelor neperformante aferente portofoliului in valuta.

Cu toate acestea, sectorul bancar roménesc continud sa fie bine pozitionat pentru acoperirea
riscurilor rezultate din creditarea companiilor: rata de adecvare a capitalului (14,7 la suta in
iunie 2012, semnificativ peste pragul reglementat); gradul de acoperire cu provizioane a
riscurilor asteptate aferent sectorului companii este adecvat (circa 92 la suta in iunie 2012);
valoarea colateralului solicitat acoperd in general riscurile (raportul dintre valoarea creditelor
garantate exclusiv cu ipoteci si cea a garantiilor aferente, respectiv indicatorul LTV — loan to
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value — este de circa 85 la sutd). Persistenta unui context international dificil face necesara
continuarea mentinerii indicatorilor de prudentialitate mentionati la niveluri corespunzitoare.
In acest sens, ponderea mare a creditelor in valutd acordate IMM (in mare parte neprotejate la
riscul de curs de schimb) va conduce probabil la initierea de méasuri pentru extinderea
reglementdrilor privind creditarea in valuta la toti debitorii neprotejati fata de acest risc, inclusiv
IMM, in conformitate cu recomandirile CERS. In ceea ce priveste disciplina de platd a
companiilor fatd de entitdti nebancare, aceasta s-a imbunatatit intre partenerii comerciali, dar a
ramas laxa fata de entitatile publice.

Sectorul populatiei prezinta ca principald vulnerabilitate gradul mare de indatorare, Indeosebi in
valuta, 1n conditiile In care capacitatea de onorare a serviciului datoriei a continuat sa se reduca,
dar intr-un ritm mai lent. O a doua vulnerabilitate la nivelul bilantului sectorului populatiei, inca
persistentd, este pozitia valutara scurtd a acestui sector in raport cu cel financiar, desi aflata pe
un palier descrescator in anul 2012. Gradul de indatorare a populatiei a manifestat o tendinta de
stabilizare in perioada analizatd in prezentul Raport, influentatd de evolutia marginal pozitiva a
creditarii, ceea ce reflecta o tendintd de dezintermediere in acest sector, manifestata prin cererea
mai redusd pentru credite noi, precum §i de o reducere usoara a ratelor de dobanda.
Vulnerabilitatea gradului de indatorare a sectorului este sporita de ponderea mare a datoriilor Tn
valutd (68 la sutd in iunie 2012), localizate indeosebi la creditele imobiliare si cele de consum
garantate cu ipoteci, si de faptul ca noile fluxuri de credite se mentin Incd predominant in valuta
(56 la sutd in total in anul 2011 si in intervalul ianuarie-iulie 2012). Noile fluxuri de credite Tn
valuta sunt orientate in special catre scopuri imobiliare (60 la suta din creditele nou-acordate in
aceastd perioada). Rata creditelor neperformante ale bancilor fatd de sectorul analizat a crescut
pana la 9,5 la sutd in iunie 2012. Perspectivele privind evolutia creditelor neperformante ale
sectorului populatiei sunt mixte: numdarul debitorilor care au inregistrat pentru prima data
intarzieri la platd mai mari de 90 de zile in anul 2011 si prima jumatate a anului 2012 s-a redus
semnificativ (cu 11 la sutd); probabilitatea de incadrare a creditelor in clase de intarziere mai
mici sau de a se mentine In aceeasi categorie s-a ameliorat; si asteptarile populatiei privind
situatia financiard s-au Imbunatatit. Pe de alta parte, masurile de reesalonare a creditelor pentru
intarirea capacitatii de rambursare au avut o eficienta relativ redusa, perspectivele de crestere
economica nu sunt foarte favorabile, iar riscul din creditarea in valuta se mentine ridicat.

Sectorul imobiliar si de creditare cu garantii ipotecare genereaza in continuare o vulnerabilitate
notabila la adresa stabilitatii financiare prin scaderea calitatii portofoliului de credite garantate
cu ipoteci acordate populatiei si firmelor, in conditiile unei ponderi ridicate a acestor expuneri in
bilanturile bancilor si ale IFN (peste 59 la sutd, iunie 2012) si ale mentinerii tendintei de ajustare
descendenta a valorii activelor imobiliare. Evolutiile mentionate, precum si dificultatile de
operare Tn actualele conditii internationale pledeaza pentru mentinerea unei politici prudente in
ceea ce priveste creditele garantate cu ipoteci acordate populatiei prin: (i) necesitatea pastrarii
unor niveluri prudente ale LTV; (ii) continuarea procesului de restructurare a bilanturilor
bancilor si (iii) imbunatatirea gradului de educatie financiard a populatiei pentru constientizarea
riscurilor provenite din indatorarea in valuta.

Prin completarea cadrului de reglementare privind institutiile de credit cu prevederi care permit
bancii centrale adoptarea unor masuri de stabilizare aplicabile bancilor aflate in dificultate, se
asigurd instrumentele necesare mentinerii stabilitatii sistemului financiar prin limitarea riscului
de contagiune. Masurile de stabilizare vizeaza asigurarea protectiei deponentilor si continuarea
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prestarii serviciilor bancare si presupun transferul total sau partial de active si pasive catre una
sau mai multe institutii eligibile sau catre o bancd-punte constituitd in acest scop, precum §i
cresterea rolului Fondului de garantare a depozitelor in sistemul bancar (FGDB). Acest demers
se incadreazd in preocupdrile existente la nivel european pentru crearea unui cadru de
solutionare a crizelor in sectorul bancar, ca alternativa la legislatia privind falimentul. Masurile
de stabilizare au ca scop evitarea perturbarilor in functionarea normala a sistemului financiar §i
a economiei reale, folosesc cu preponderenta resurse financiare din sectorul privat si pot fi
aplicate numai institutiilor de credit aflate in dificultate care reprezintad o amenintare la adresa
stabilitatii financiare. BNR evalueaza periodic caracterul sistemic al institutiilor de credit din
Romaénia din perspectiva mentinerii unui sistem financiar solid.
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2 CONTEXTUL ECONOMIC SI FINANCIAR
INTERNATIONAL

Principalele provocari externe identificate in Raportul anterior asupra stabilitatii financiare
din Roméania s-au accentuat: (A) criza datoriilor suverane din zona euro a crescut in
intensitate, iar riscul de extindere, prin contagiune, a efectelor acestei crize s-a majorat; (B) la
nivel european s-a amplificat riscul diminudrii ofertei de credit catre sectorul real, in conditiile
continuarii procesului de dezintermediere financiara pe fundalul problemelor de consolidare
bilantiera si asigurare a finantarii ce preocupd numeroase institutii de credit active la nivelul
UE si (C) cresterea economicd in tarile partenere a incetinit.

(A) De la data Raportului anterior, contextul international a devenit mai tensionat. Pietele
financiare s-au caracterizat prin volatilitate in crestere, iar perceptia investitorilor s-a inrautatit
pe fondul accentudrii crizei datoriilor suverane, al problemelor din sectorul bancar european si
al persistentei incertitudinilor privind perspectivele cresterii economice la nivel mondial.
Agentiile de rating au redus calificativele pentru numeroase tari din UE (Grafic 2.1), Romania
fiind printre putinele cazuri Tn care au fost imbunatatite calificativele de risc.

Grafic 2.1. Modificarile de rating in UE* Grafic 2.2. Evolutiile spread-urilor' CDS si ale
(agentiile de rating S&P, Fitch si Moody’s) titlurilor suverane pentru tari din UE
(ianuarie 2011 — 10 septembrie 2012)*
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Sursa: Bloomberg Sursa: Bloomberg

Evolutiile tensionate din zona euro au generat un efect de contagiune asupra tarilor central si est-
europene (Grafic 2.2), prin intermediul fluxurilor volatile de capital si al primei de risc reflectate

! Spread-urile titlurilor suverane sunt calculate in raport cu randamentul obligatiunilor germane. Valorile spread-urilor
si ale CDS prezentate sunt pentru instrumente cu maturitatea de 5 ani.
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in costul finantirii. Romania a resimtit cresterea tensiunilor de pe pietele internationale: (i) prin
majorarea spread-ului CDS; (ii) evolutia cursului de scimb si (iii) in modificarea din stabil in
negativ a perspectivei ratingului acordat de agentia de rating Moody’s (in iunie 2012), fara
modificarea calificativului Baa3, corespunzitor categoriei de risc investitional redus. In pofida
tensiunilor existente pe pietele internationale, accesul autoritdtilor roméane la finantarea externa s-a
mentinut, Ministerul Finantelor Publice emitdnd obligatiuni atit pe piata americand (avand
scadenta la 10 ani in valoare de 1,5 miliarde dolari SUA, in ianuarie 2012, si in suma de
0,75 miliarde dolari SUA la un randament inferior celui initial, in februarie 2012), cét si pe piata
europeana (obligatiuni cu scadenta la 5 ani, Tn valoare de 0,75 miliarde euro, in septembrie 2012).

Caseta 1. Noul cadru privind guvernanta economici in UE

Noi norme privind guvernanta economica in UE au intrat in vigoare la sfarsitul anului 2011, continuand procesul
inceput in anul 2010 de intdrire a cadrului de monitorizare si de prevenire a dezechilibrelor macroeconomice,
fiscale si a decalajelor de competitivitate intre tarile membre UE. Noul cadru este axat pe doua componente:
supravegherea fiscala si cea macroeconomica si vizeaza consolidarea Pactului de Stabilitate si Crestere (PSC).

Acte normative:

Componente:

Regulamentul (UE)

nr. 1173/2011 privind
aplicarea eficientd a
supravegherii bugetare in
Zona euro

Regulamentul (UE) nr. 1174/
2011 privind masurile de
executare pentru corectarea
dezechilibrelor
macroeconomice excesive din
zona euro

Regulamentul (UE) nr. 1175/
2011 de modificare a
Regulamentului (CE)

nr. 1466/97 al Consiliului
privind consolidarea
supravegherii pozitiilor
bugetare si supravegherea

si coordonarea politicilor
economice

Regulamentul (UE) nr. 1176/
2011 privind prevenirea $i
corectarea dezechilibrelor
macroeconomice

Regulamentul (UE) nr. 1177/
2011 de modificare a
Regulamentului (CE) nr. 1467/
97 privind accelerarea si
clarificarea aplicarii
procedurii deficitului excesiv

Directiva 2011/85/UE privind
cerintele referitoare la cadrele
bugetare ale statelor membre

A. Intirirea cadrului existent de monitorizare si corectare a derapajelor

fiscale:

componenta preventivd a PSC: statele membre trebuie sa asigure
Tndeplinirea obiectivelor bugetare pe termen mediu Tn vederea
asigurarii sustenabilitatii finantelor publice; in acest sens se are in
vedere inclusiv stabilirea unui plafon maxim de crestere anuala a
cheltuielilor publice;

componenta corectivd a PSC: demararea procedurii de deficit excesiv
poate rezulta atit din depasirea limitei privind deficitul bugetar, cat
si a celei referitoare la datoria publica;

cerinte minime ale cadrelor bugetare: tarile membre trebuie sa
asigure Indeplinirea unor standarde minime privind cadrul fiscal.

B. Introducerea procedurii privind dezechilibrele macroeconomice care
are ca scop monitorizarea §i corectarea dezechilibrelor macroeconomice:

un sistem de monitorizare si avertizare timpurie (un set de indicatori
stabiliti astfel incat sa semnaleze posibilele derapaje macroeconomice).
Comisia Europeana (CE) analizeaza setul de indicatori si redacteaza
Raportul privind mecanismul de alerta pe baza analizei acestora. CE
poate decide aprofundarea analizei pentru anumite zone de risc i
poate propune masuri statelor membre in cauza;

componenta preventiva consta in rolul CE de a putea decide emiterea
de recomandari in fazele incipiente ale formarii dezechilibrelor;

componenta corectivd constd in procedura privind dezechilibrele
excesive care poate fi deschisd pentru statele membre pentru care
sunt constatate derapaje macroeconomice grave. Statele membre in
cauza trebuie sd inainteze CE un plan cu masuri de corectare a
dezechilibrelor identificate.

C. Introducerea unui sistem de intirire a noului cadru de masuri prin
aplicarea de penalitati in caz de nerespectare a deciziilor Consiliului European
sau CE atét in cazul monitorizarii fiscale, cat si in cel al deschiderii procedurii
de deficit excesiv sau a procedurii de dezechilibre excesive.

Primul Raport privind mecanismul de alertd a fost publicat in februarie 2012. Pentru 12 tari membre UE au fost
identificate deteriorari ale situatiei macroeconomice. Dintre principalii parteneri comerciali ai Romaniei, pentru
Franta si Italia au fost identificate deteriordri ale balantei comerciale, iar in cazul Italiei si ale datoriei publice.
Romania nu a fost inclusa in lista tarilor pentru care se impune o analizd mai aprofundata, tara noasta fiind deja
subiectul unei analize de acest tip ca urmare a acordului de finantare aflat in derulare cu UE, FMI si BM. Tarile
identificate cu dezechilibre macroeconomice trebuie sa includa in propriile programe nationale de reforma masuri

in vederea corectarii dezechilibrelor observate.
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Raspunsul autoritatilor UE in vederea mentinerii stabilitatii financiare si reludrii cresterii
economice sustenabile a fost amplu (Caseta 1). Cadrul de coordonare a politicilor economice a
fost reconsiderat, in special prin prisma: (i) intaririi sustenabilitatii finantelor publice;
(il) consolidarii ajutorului financiar la nivel european prin cresterea resurselor aflate la
masuri, alaturi de cele privind restructurarea datoriei statului grec, acordarea celui de-al doilea
program de ajutor financiar Greciei si injectarea de catre BCE de lichiditai importante in
sistem, au contribuit la ameliorarea tensiunilor de pe pietele financiare dupa martie 2012,
permitand revenirea la un regim de volatilitate mai redus. Ulterior, aversiunea globala la risc si
perceptia investitorilor s-au inrautatit pe fondul aparitiei dificultatilor de finantare si in cazul
altor tari din zona euro, perspectivele mentinandu-se incerte.

Riscul de contagiune prin canalul direct, dinspre sectorul public al unor state europene asupra
sectorului bancar romanesc, este marginal. Detinerile bancilor romanesti de titluri de stat emise
de autoritdti din zona euro sunt reduse (o singurd bancad are in portofoliu asemenea active,
reprezentand 0,4 la suta din totalul bilanfului institutiei si 0,01 la sutd din totalul activului
sectorului bancar, iunie 2012). De asemenea, titlurile de stat emise de autoritati din zona euro nu
sunt active eligibile pentru garantare in cadrul operatiunilor de piatd monetara derulate de catre
Banca Nationald a Roméniei.

Riscul de contagiune dinspre sectorul bancar european prin canalul creditorului comun?®, care
actioneaza la nivelul intregii regiuni se mentine la valori similare celor prezentate in Raportul
anterior. Prin acest canal, sectorul bancar roménesc poate fi cel mai mult afectat de evolutii
nefavorabile care s-ar manifesta in cazul bancilor austriece. Conform evaluarilor FMI privind
sectorul bancar austriac din iulie 2012, marile banci din aceastd tard si-au Tmbunatatit atat
calitativ, cit si cantitativ capitalizarea, iar Oesterreichische Nationalbank monitorizeaza
continuu mentinerea ratei de adecvare a capitalului, precum si a altor indicatori de
prudentialitate la un nivel corespunzétor.

(B) Cea de-a doua provocare la adresa stabilitdtii financiare din Romaénia consta in existenta
unui risc de evolutie dezordonata sau prea rapida a procesului de dezintermediere financiara la
nivelul marilor grupuri bancare din UE, in masurd sa afecteze finantarea sectorului real.
Cu toate ca dezintermedierea financiara inregistratd pana in prezent in Romaénia poate fi
caracterizatd drept moderata, tensiunile generate de criza datoriilor suverane s-au resimtit si pe
piata bancard romaneasca prin limitarea expunerilor reciproce intre institutiile de credit, ceea ce
a exercitat un impact nefavorabil asupra distributiei lichiditatii in sistem. Banca Nationald a
Romaniei si-a intensificat rolul de reglare a lichiditatii, tendinta care s-a manifestat, de altfel, si
la nivel european. Mai mult, actiunea anumitor banci de a-si diminua vulnerabilitatile generate
de un raport intre credite si depozite mai ridicat, pe fondul procesului de reducere a datoriilor in
linie cu evolutiile pe plan european, a constrans in termeni relativi dinamica creditarii sectorului

Europeand pentru Stabilitate Financiard) prin introducerea unor noi facilititi de finantare in scop preventiv
(inclusiv pentru recapitalizarea institutiilor financiare) si prin introducerea posibilitatii intervenirii pe piata
secundard a titlurilor de stat, in cazul in care se considera cé evolutiile de pe aceastd piatd pot afecta stabilitatea
financiara.

% Metoda de calculare a expunerilor regionale este preluatd din Fratzscher, M., On Currency Crises and Contagion,
Banca Centrala Europeand, nr. 139, aprilie 2002.
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privat din Romaénia, inducand insd acesteia evolutii structurale favorabile (detalii in Capitolul
4.2 — Evolutii in creditarea companiilor si populatiei).

Riscul unei evolutii dezordonate a conditiilor de creditare iIn UE a fost ameliorat de masurile
adoptate de BCE privind operatiunile de refinantare cu maturitate de 3 ani* si de reducerea ratei
dobanzii de politici monetard la 0,75 la sutd (in iulie 2012). In plus, la inceputul lunii
septembrie BCE a introdus un nou program de cumparare de obligatiuni suverane de pe piata
secundara (OMT — Outright Monetary Transactions), a decis extinderea colateralului eligibil la
titluri emise in alte monede decét in euro si suspendarea aplicarii criteriului privind ratingul
minim acceptat pentru colateralul eligibil in cazul tarilor eligibile pentru OMT sau care au in
derulare un program de finantare cu UE-FMI. Aceste masuri au ca scop restaurarea increderii pe
pietele financiare, reducerea distrorsiunilor de pret din piata obligatiunilor si scaderea costului
de finantare al bancilor. Cu toate acestea, conditiile pietei creditului din economiile zonei euro
sunt prevazute a se mentine restrictive datoritd necesitatii refacerii bilanturilor atat in cazul
debitorilor, cat si al creditorilor, accesului mai dificil la resurse financiare, asteptarilor privind
evolutia economiei, diminuarii cererii de investitii etc.

Grafic 2.3. Evolutia expunerilor de la bancile- Expunerile bancilor-mama pe filialele lor din
mama si efectul asupra creditarii companiilor Romania au evoluat ordonat, fird afectarea
si populafiei semnificativi a conditiilor de creditare. S-a

mid. EUR mid. lei inregistrat o reducere moderatd a acestor
25 expuneri (cu 7 la sutd in perioada decembrie
20 T 120 2010 — junie 2012, la 19 miliarde euro (Grafic

2.3.). In structurd, evolutiile sunt, in mare
parte, conform asteptarilor: (i) Inrautatirea
perceptiei fata de risc la nivelul UE a condus la
majorarea expunerilor externe pe termen scurt
(cu 2 la sutd, In acelasi interval) si Ia
diminuarea celor pe termen mediu si lung

Surse atrase Credite Credite o - .. . .
de labancile- | companii | populatie (cu 10 la sutd), iar (ii) expunerile grupurilor
mama nefinanciare | (scala din bancare dupa criteriul nationalitatii acestora

(scala din dreapta)

dreapta) s-au modificat in functie de conditiile existente

in tarile de origine (de exemplu, bancile
austriece si-au majorat expunerea pe filialele
romanesti cu 1 la sutd, in timp ce bancile
grecesti si-au diminuat-o cu 18 la sutd in
intervalul decembrie 2010 - iunie 2012).
Aceste evolutii mixte s-au compensat si au condus la o evolutie ordonatd a conditiilor de
creditare in Romania (finantarea acordatd de bancile autohtone companiilor si populatiei s-a
majorat cu 5,9 la sutd, valoare ajustata pentru efectul de curs de schimb, in perioada decembrie
2010 — iunie 2012). Decizia de reducere a gradului de indatorare luatd de unele banci a fost

banci cu capital francez © banci cu capital grecesc
banci cu capital austriac ® alte banci

Sursa: BNR, calcule BNR

compensatd de decizia altora de a-si majora expunerile (de exemplu, in cazul creditarii
companiilor, finantarea acordata de bancile romanesti cu capital grecesc a scazut cu 11,8 la suta,
in timp ce creditele acordate firmelor de bancile austriece, franceze sau italiene au crescut cu

* BCE a initiat doud licitatii de refinantare pe termen de 3 ani in sumd de 489 miliarde euro §i respectiv
530 miliarde euro, valoarea neta a sumelor injectate in sistem fiind de 520 miliarde euro.
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12,6 la suta, 5,8 la suta si respectiv 19,4 la sutd in perioada decembrie 2010 — iunie 2012, date
ajustate pentru efectul de curs de schimb).

In ipoteza unui soc important de retragere a finantirii externe, rezultatele exercitiului
macroprudential de testare la stres indicd o rezistentd buna a sectorului bancar romanesc, dar
provocdri raman (in special In ceea ce priveste transformarea resurselor din lei in euro, vanzarea
unor active §i impactul asupra finantarii sectorului real). Similar observatiilor din Raportul
anterior, bancile autohtone cu capital grecesc sunt relativ bine pregétite pentru a face fatd unui
posibil soc sever de lichiditate de natura finantdrii, caracterizandu-se prin indicatori de
prudentialitate adecvati riscurilor existente. Majoritatea bancilor cu capital grecesc au nivelul de
solvabilitate peste media din sistem (la nivelul agregat al grupului, rata de solvabilitate era de
16,6 la suta fata de 14,7 la sutd media sistemului bancar in iunie 2012). Indicatorul de lichiditate
inregistreaza valori peste nivelul reglementat, similar nivelului mediu aferent sistemului (1,4 n
luna iunie 2012). Ponderea imprumuturilor cu scadentd sub un an in totalul liniilor de credit
acordate de bancile-mama se plaseaza sub media sistemului (28 la suta fata de 33 la suta in iunie
2012). Calitatea portofoliului bancilor cu capital grecesc se situeaza in apropierea mediei (rata
creditelor neperformante este de 17,7 la suta fatd de 16,8 la sutd in iunie 2012), iar gradul de
acoperire cu provizioane a creditelor neperformante este supraunitar si superior mediei
sistemului (106,9 la sutd comparativ cu 97,9 la sutd in iunie 2012). Conditiile specifice cu care
se confruntd bancile mama din tara de origine reclami atentie in evaluarea riscurilor. Banca
Nationald a Romaniei continua s monitorizeze atent evolutiile la nivel international si local si
sd actioneze n sensul gestiondrii adecvate a lichiditatii in sectorul bancar romanesc. Mentinerea
unor niveluri corespunzitoare ale lichiditatii, provizionarii si solvabilitdtii sunt premise
importante in indeplinirea obiectivelor bancii centrale ca autoritate macroprudentiala.

(C) Incetinirea activitatii economice in principalele tari partenere de comert exterior reprezinti
cel de-al treilea risc la adresa stabilitatii financiare din Romania, putdnd avea consecinte asupra
convergentei ratelor efective de crestere economicad cu cele potentiale, precum si a ajustarii
sustenabile a deficitului de cont curent. Aceste riscuri sunt diminuate de: (i) dependenta ridicata
a companiilor exportatoare autohtone de produse importate in fluxul de productie; (ii) rolul
scazut pentru economie al firmelor exclusiv exportatoare catre zona euro (aceste companii
genereazd circa 0,4 la sutd din valoarea addugatd produsd de firme in decembrie 2011),
(iii) capacitatea buna a companiilor implicate in relatii cu parteneri din zona euro de a face fata
unor eventuale evolutii nefavorabile pe pietele externe si de a translata in micd masura
respectivele socuri catre sectorul bancar (detalii in Sectiunea 4.3.1 — Deficitul contului curent) si
(iv) o oarecare flexibilitate a companiilor romanesti in anul 2011 de a-si reorienta fluxurile de
export catre tari mai putin afectate de criza datoriilor suverane, inclusiv din afara UE (ponderea
exporturilor catre [talia a scazut cu 1 punct procentual, la 12,8 la sutd, catre Franta cu 0,8 puncte
procentuale, la 7,5 la sutd, catre Spania cu 0,6 puncte procentuale, la 2,4 la sutd, in timp ce
exporturile catre Germania au crescut cu 0,6 puncte procentuale, la 18,6 la suta).

Reducerea ritmului de crestere economici in UE este explicati intr-o anumita misura® de
impactul masurilor de consolidare fiscald pe care statele membre le-au continuat in anul 2011 si

5 o L . L o .
Conform estimarilor Comisiei Europene, influenta ajustarilor fiscale asupra activitatii economice in anul 2012 se va
reflecta in reducerea ritmului de crestere economica cu valori cuprinse intre 0,3 si 0,8 puncte procentuale.
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pe care le vor mentine, in majoritatea cazurilor, i in anul 2012 (Grafic 2.4.). La nivel individual
persista diferente importante atat in viteza de ajustare, cit si in modalitatea in care aceste
ajustari s-au transpus in activitatea economica. In anul 2011, ajustarile s-au reflectat in special in
reducerea transferurilor bugetare, in timp ce, pentru anul 2012, se asteaptd ca procesul de
consolidare fiscalda sd fie sustinut si de cresterea veniturilor bugetare (in special a celor
indirecte). Diminuarea la un nivel sustenabil a gradului de indatorare a autoritatilor va pune la
randul sdu bazele unei cresteri economice sustenabile, cu posibile implicatii pozitive §i asupra
dinamicii fluxurilor comerciale intre tari.

Grafic 2.4. Pozitia fiscala a tarilor din UE
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Nota: * estimari, ** proiectii

Sursa: Eurostat, Prognoza de primavara a Comisiei Europene, 2012
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3.1. Structura sistemului financiar

Gradul de intermediere financiard, evaluat din perspectiva ponderii activelor sistemului
financiar in PIB, s-a restrdns moderat in anul 2011, pe fondul tensiunilor din pietele financiare
internationale, in pofida revenirii cresterii economice la valori pozitive. Ponderea dominanta in
cadrul sistemului financiar este detinutd de sectorul bancar, iar expunerile institutiilor de credit
faga de institutii financiare din Romania, precum si resursele atrase de la acestea au continuat
sa se reduca, indicand limitarea vulnerabilitatilor de contagiune directa in interiorul sistemului
financiar.

Gradul de intermediere financiard in economie s-a redus in anul 2011, pe fondul mentinerii
tensiunilor din pietele financiare internationale (Grafic 3.1.). Desi dinamica economiei
romanesti a revenit In teritoriu pozitiv, cresterea activelor detinute si administrate de institutiile
financiare a avut valori inferioare avansului PIB pe parcursul anului.

Grafic 3.1. Structura sistemului financiar Grafic 3.2. Evolutia componentelor sistemului

(pondere active in PIB) financiar in perioada 2009-2011 (ponderi

sectoriale Tn total sistem)

procente !
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H societati de asigurare P P
® institutii financiare nebancare Nota: culoarea verde reprezinta cresterea ponderii sectorului
mnstitutii d dit in sistemul financiar; culoarea rosie reprezinta scaderea
D] Ot et ponderii sectorului Tn sistemul financiar
Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP

Pozitia dominanta a institutiilor de credit in cadrul sistemului financiar s-a accentuat usor, in
timp ce ponderea institutiilor financiare nebancare a continuat si in anul 2011 tendinta de
scadere Inregistratd 1n anii anteriori. Activele bilantiere ale institutiilor financiare nebancare s-au
redus 1n conditiile in care valoarea creditelor nou acordate s-a situat sub nivelul portofoliului de
credite ajunse la scadentd. Totodatd, au fost inregistrate cresteri ale ponderilor fondurilor de
investitii i, respectiv, ale fondurilor de pensii private (Grafic 3.2.).
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Grafic 3.3. Ponderea in bilantul institutiilor Reducerea ponderii  expunerilor fata de
(i RO RS s IR el e g N I institutiile financiare din Romania si, respectiv,

la institutii financiare interne a resurselor atrase de la acestea in bilantul
agregat al sistemului bancar indicd o
diminuare relativa a riscului de contagiune pe
canalul de transmisie al institutiilor de credit,
continuand astfel si in anul 2011 scaderea
inregistratda In cursul anului anterior (Grafic
3.3.). Monitorizarea nivelului expunerilor si
resurselor atrase de institutiile de credit de la
institutii  financiare interne are ca scop
evidentierea unor concentrari de risc care ar
putea avea efecte sistemice din perspectiva

procente

O P N W s~ 01O N

2009 2010 2011 2009 2010 2011

ACTIV PASIV importantei sectorului bancar in cadrul
H participatii la capitalul companiilor din sectorul sistemului  financiar  romanesc. ~ Ponderile
financiar reduse ale celor doud elemente in bilantul
alte societati din sectorul financiar institutiilor de credit indica dependenta scizuta

a sectorului bancar fatd de celelalte sectoare
financiare si, pe cale de consecinta, o limitare a
® institutii de credit vulnerabilititilor de contagiune internd asupra
stabilitatii financiare.

m societati de asigurare si fonduri de pensii private

Pe parcursul anului 2011, numarul de institutii financiare active in cadrul sectoarelor financiare
interne nu a Inregistrat modificari semnificative, indicand astfel lipsa unor schimbari structurale
in cadrul acestor sectoare. Desi cresterea economica a revenit la valori pozitive, variatiile din
acest an au fost similare celor inregistrate Tn anul anterior, astfel cd numarul de brokeri de
asigurare si cel al fondurilor de investitii au continuat sd creasca, in timp ce numarul societatilor
de asigurare si cel al societatilor de servicii de investitii financiare s-au redus (Tabel 3.1.).

Tabel 3.1. Numarul institutiilor financiare active din Romania

sfarsit de perioada

2009 2010 2011

Institutii de credit 42 42 41
Societati de asigurare 45 43 41
Brokeri de asigurare 510 567 584
Fonduri de pensii private 25 22 20
Fonduri de investitii 64 77 86
Societati de investitii financiare (SIF) 5 5 5
Societati de servicii de investitii financiare 68 55 52
Institutii financiare nebancare (Registrul general)® 228 210 203
Institutii financiare nebancare (Registrul de evident)® 4514 5043 5 286

Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP

® Potrivit Legii nr. 93 din 2009 privind institutiile financiare nebancare.
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3.2. Sectorul bancar

3.2.1. Evolutii structurale

Schimbarile intervenite pe parcursul anului 2011 si in prima jumatate a anului 2012 la nivelul
actionariatului institutiilor de credit nu au adus modificari majore asupra structurii sistemului
bancar romdnesc. In ceea ce priveste cota de piatd, grupa bancilor cu capital romdnesc a
surclasat-o pe cea a bancilor cu capital grecesc, ocupdnd locul secund dupa grupa bancilor cu
capital austriac. Gradul de intermediere financiard' calculat In termeni nominali a consemnat
in 2011 un trend usor descendent®, in principal ca umare a reducerii ponderii activelor externe
§i a unor categorii de active interne, altele decdt credite si titluri. Exprimat in termeni reali,
gradul de intermediere financiara calculat prin raportarea la PIB a volumului creditelor
acordate sectorului privat indica insa o usoard crestere fata de decembrie 2010. Gradul de
concentrare din perspectiva activelor si a creditelor, reflectat de ponderea primelor cinci banci
in sistem, se mentine la un nivel moderat, cu o usoard tendinta de crestere.

Modificarile aparute la nivelul actionariatului pe parcursul anului 2011 si in primul semestru al
anului 2012 nu au produs mutatii majore n structura sectorului bancar romanesc. Comparativ cu
anul 2010, numarul institutiilor de credit s-a redus ca urmare a transferului activitatii sucursalei
Anglo-Romanian Bank catre BCR, in trimestrul IIT din 2011, cu efecte asupra indicatorilor
statistici aferenti sucursalelor bancilor striine. in sistemul bancar roménesc activeaza 40 de
banci, dintre care: 26 cu capital majoritar privat strdin, 4 cu capital majoritar privat autohton,
2 banci cu capital integral sau majoritar de stat, 8 sucursale ale bancilor straine; acestora li se
adauga si o organizatie cooperatista de credit (Tabelul 3.2.). Pe parcursul anului 2011, un numar
de 18 institutii de credit din UE au notificat BNR intentia de a oferi in mod direct servicii
financiare pe teritoriul Romaniei, in baza pasaportului european.

Tabel 3.2. Indicatori structurali ai sistemului bancar romanesc

sfarsit de perioada
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 °
Numir institutii de credit 40 39 42 43 42 42 41 41
Numar institutii de credit cu capital
majoritar privat 38 37 40 41 40 40 39 39
Numar banci cu capital majoritar
strin, din care: 30 33 36 37 35 35 34 34
— sucursale ale bancilor strdine 6 7 10 10 10 9 8 8
Ponderea in total active a bancilor
cu capital majoritar privat (%) 94 94,5 94,7 94,6 92,5 92,4 91,6 90,7
Ponderea in total active a bancilor
cu capital striin (%) 62,2 88,6 88 88,2 85,3 85,0 83 81,2
Ponderea primelor cinci banci 1n
total active (%) 58,8 60,3 56,3 54,3 52,4 52,7 54,6 55,2
Indicele Herfindahl-Hirschmann
(puncte) 1,124 1,171 1,046 926 857 871 879 866
Sursa: BNR

7 . . - . . . o
Gradul de intermediere financiard a fost exprimat prin raportarea la produsul intern brut a fiecareia dintre
componentele reprezentind active la valoare brutd, credite acordate sectorului privat la valoare bruta sau depozite
atrase de la companii si populatie.

® Gradul de intermediere financiar a fost calculat pe baza datelor statistice din bilantul monetar.
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Cota de piata din punct de vedere al activelor a bancilor cu capital majoritar strain a continuat
trendul descendent din 2011, atingand valoarea de 81,2 la suta la finele primului semestru din
2012. Reducerea cotei de piata s-a datorat, Tn principal, vanzarilor de active imobilizate si
neperformante in contextul restructurarilor bilantiere. Bancile cu capital majoritar austriac detin,
similar anilor precedenti, cea mai mare cota de piata (38 la sutd la iunie 2012). Grupa bancilor
cu capital majoritar grecesc si-a redus cota de piata® de la 16,3 la sutd la 12,9 la sutd, fiind
surclasatd de cea a bancilor cu capital romanesc, a carei pondere in activul agregat a crescut
pana la 18,3 la sutd. Majorarea capitalului social aferenta sectorului bancar, cu 42 la sutd in
perioada iunie 2011 — iunie 2012 a fost asiguratd exclusiv de cdtre sectorul privat, atat prin
suplimentari de capital, cat si prin ajustarea nivelurilor de capital existente cu inflatia, ca urmare
a aplicarii noilor standarde contabile de raportare IFRS (prevederile IAS 29)™. Capitalul grecesc
ramane majoritar (21,5 la sutd) la nivelul sistemului bancar roméanesc, dar continud trendul
descendent inceput in 2010 (Grafic 3.4.). Ponderea capitalului austriac Tn capitalul agregat a
consemnat o crestere semnificativa fata de anul 2010 (cu 4,3 puncte procentuale) pana la nivelul
de 20,6 la suta la finele lunii iunie 2012, in principal ca urmare a suplimentarilor de capital
efectuate de bancile austriece.

Grafic 3.4. Ponderea capitalului social al institutiilor de credit in total capital si cota de piati a
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Sistemul bancar romanesc prezinta un grad ridicat de conectivitate cu sistemul bancar european
(Grafic 3.5.), fiind detinut in cea mai mare parte de capitalul strain (34 de institutii de credit cu
capital majoritar strdin detineau peste 81,2 la sutd din activele sistemului bancar in luna iunie
2012).

® Scaderea cotei de piatd a bancilor cu capital grecesc incepand cu luna iunie 2011 a fost accentuata de schimbarea

actionariatului la Marfin Bank, in prezent aceasta avand capital majoritar cipriot. in plus, incepand cu luna iunie
2012 Emporiki Bank a fost preluata de banca franceza Credit Agricole.

19 Sursa: situatiile financiare FINREP la nivel individual conforme cu IFRS, raportate conform Ordinului BNR nr. 3/
2011.
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Grafic 3.5. Cota de piata si numarul institutiilor de credit cu capital strain (comparatie

internationala)
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Tendinta de reducere a cheltuielilor cu reteaua teritoriala si numarul de salariati, manifestata in
perioada 2009-2011, a fost semnalata si in prima jumatate a anului 2012, insa cu un ritm mult
mai intens, in corelatie cu evolutia procesului de dezintermediere si cu accentul pus la nivelul
agregat al institutiilor de credit din Romania pe creditarea sectorului companiilor. Reteaua
teritoriala s-a redus cu 130 de unitati in 2011 i 352 de unitati in primele 6 luni ale anului curent.
Numarul de salariati din sistemul bancar a scdzut cu 980 in 2011 si, respectiv, cu 3 700 in
primul semestru din 2012 (Grafic 3.6.). In consecintd, sistemul bancar din Romania a continuat
sa se situeze sub media europeana din perspectiva numarului de unitati teritoriale si, respectiv, a
numarului de institutii de credit la 100 000 locuitori (Grafic 3.7.).

Grafic 3.6. Evolutia numarului de unitati si a
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Gradul de intermediere financiara in termeni nominali, calculat ca pondere in PIB a activelor
bancare (la valoare brutd), a inregistrat o usoara tendintd descendenta (pana la 67,9 la suta in
decembrie 2011), Tn conditiile in care ritmul nominal de crestere a activului brut a fost devansat
de cel inregistrat de PIB nominal (Grafic 3.8.). Acelasi trend a fost observat si in contextul
calcularii in termeni nominali a gradului de intermediere financiara in functie de ponderea n
PIB a creditelor acordate sectorului privat (38,6 la sutd), respectiv a depozitelor atrase de la
companii si populatie (32,4 la sutd).

In termeni reali, gradul de intermediere financiara calculat prin raportarea la PIB a creditelor
acordate sectorului privat manifestd o usoard tendintd de crestere fatd de decembrie 2010
(cu aproximativ 0,8 puncte procentuale), in conditiile in care ceilalti doi indicatori mentionati
reflectd o tendinta de restrangere (-3,6 puncte procentuale in cazul activelor, respectiv
-0,16 puncte procentuale in cazul depozitelor). Gradul de intermediere financiara din Roméania
aferent anului 2011 a ramas mult sub media UE27 (Grafic 3.9.).

Grafic 3.9. Gradul de intermediere financiara
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Gradul de concentrare a sistemului bancar roméanesc, reflectat de ponderea activelor detinute de
primele cinci banci in activul agregat, a crescut ugor pana la valoarea de 55,2 la sutd (Grafic
3.10.) continuand tendinta inceputd in 2010. Acelasi trend s-a manifestat si la nivelul creditelor,
unde primele 5 banci din sistem (ca marime a activelor) detineau 53,1 la sutd din creditele
acordate de sistemul bancar romanesc. Ritmul usor de crestere a concentrarii sistemului bancar
releva tendinta de orientare a agentilor economici si a populatiei catre institutiile de credit cu
vizibilitate pozitiva. Indicele Herfindahl-Hirschmann pune in evidentd un grad de concentrare
mai ridicat la nivelul depozitelor (983 puncte), comparativ cu cel corespunzator activelor.
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Grafic 3.10. Gradul de concentrare a Grafic 3.11. Gradul de concentrare a activelor
sistemului bancar roméanesc (comparatie internationala)
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Calculate la nivelul activelor, valorile indicelui Herfindahl-Hirschmann pentru finele
semestrului I 2012 confirma un nivel de concentrare moderat. Valoarea de 866 puncte plaseaza
sistemul bancar romanesc sub media inregistrata de UE27 (Grafic 3.11.).

3.2.2. Evolutii la nivelul bilantului agregat al institutiilor de credit

Perioada parcursa de la data Raportului precedent s-a caracterizat, in principal, prin:
(i) reluarea in ritm moderat a activitatii de finantare, cu o dinamica mai pronuntata in special
pe segmentul companiilor nefinanciare, (ii) dinamizarea economisirii bancare a populatiei,
preponderent pe seama cresterii mai rapide a componentei in lei si (iii) suplimentarea
consistentd a surselor proprii ale institutiilor de credit.

Clientela nebancara rezidenta (companii si populatie) s-a mentinut la nivel agregat pe pozitia
de debitor net fata de sistemul bancar romdnesc pentru al cincilea an consecutiv, creditele
contractate raportate la activul agregat devansand semnificativ ponderea depozitelor atrase din
sectorul nebancar n total pasiv. Structura bilanfului agregat continua sa ridice probleme din
perspectiva corelarii pe scadente a activelor cu pasivele.

Incertitudinile de pe piata financiarad internationald ar putea genera mutatii mai importante la
nivelul structurii bilangului sectorului bancar romanesc, in conditiile unei potentiale manifestari
mai accentuate in viitor a fenomenului de dezintermediere pe fondul restructurdarii activitatii
bancilor-mama. Un factor atenuator constd in consolidarea bazei de capital in contextul
implementarii graduale a noilor cerinte Basel 111.
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3.2.2.1. Dinamica activelor bancare

De la data ultimului Raport asupra stabilitatii financiara, analiza activului bilantier agregat™
a reflectat, in principal, urmatoarele aspecte:

i) variatia negativd a creantelor asupra bancii centrale® (-4,6 la sutd in decembrie 2011,
respectiv -12,1 la sutd in martie 2012) s-a comprimat in trimestrul Il, intrdnd in teritoriu
pozitiv la finele lunii iunie (+7,8 la sutd), preponderent pe seama majorarii bazei de
calcul a RMO; ponderea detinutd de acest element bilantier in activul total (Tabel 3.3.)
a ramas semnificativa (12,3 la sutd), reflectand cerintele de natura prudentiala.

ii) expunerea fata de sectorul guvernamental, desi s-a mentinut temperata (+11,2 la suta in
decembrie 2011, respectiv +20,0 la sutd in iunie 2012) comparativ cu primul an dupa
manifestarea in Romania a efectelor crizei financiare internationale (+159,0 la sutd in
decembrie 2009), a continuat sd-si consolideze pozitia in structura activului.

iii) creantele asupra companiilor au inregistrat un avans real substantial (+7,4 la sutd in
decembrie 2011, respectiv +6,7 la sutd in iunie 2012), dupa doi ani consecutivi de
contractii, volumul acestora insumand 30 la suti din totalul activelor la finele celui de-al
doilea trimestru al anului 2012. Valorile negative ale dinamicii segmentului populatie
s-au redus sensibil la finele anului 2011* (-1,0 la sutd), devenind pozitive incepand cu
2012 (+1,3 la suta in iunie 2012).

Tabel 3.3. Structura activelor institutiilor de credit care opereaza in Roméania

procente 1n total activ
2008 2009 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012

dec. dec. dec. mar. iun. sep. dec. mar. iun.
Active interne, din care: 985 99 973 973 975 978 981 982 98,2
Creante asupra BNR si
inst. de credit, din care: 23,8 186 16,5 15,2 13,9 14,2 15,3 12,8 13,9
- Creante asupra BNR 21,8 157 142 131 11,8 12,7 137 11,1 12,3
- Creante asupra sectorului
nebancar autohton, din
care: 634 675 704 71,2 725 726 745 771 75,6
- Creante asupra secto-
rului guvernamental 5,0 12,7 15,8 16,3 17,1 16,2 17,7 20,3 19,8
- Creante asupra
corporatiilor 292 273 280 285 290 298 30,3 303 29,9
- Creante asupra
populatiei 292 275 266 264 264 266 265 264 259
Alte active 11,3 108 104 109 111 11,0 8,3 8,4 8,6
Active externe 15 3,1 2,7 2,7 2,5 2,2 1,9 1,8 1,8

Sursa:BNR — Bilantul monetar agregat al institutiilor de credit

1 Sursa datelor este reprezentata de bilantul monetar agregat. Cresterea activului bilantier consemnata in prima parte
a anului curent s-a datorat atat largirii bazei autohtone de depozite, cat si efectului trecerii la noul standard de
contabilitate incepand cu ianuarie 2012.

12 N . . . . N . .
Pentru intreaga sectiune, variatiile sunt calculate anual si sunt exprimate in termeni reali.

13 Fata de -5,6 la suta in decembrie 2010, respectiv -3,5 la sutd in decembrie 2009.
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Desi au persistat factorii inhibitori, cum ar fi deficitul de cerere si anumite conditii restrictive pe
partea de oferta', variatia creditului acordat sectorului privat a redevenit pozitiva incepand cu
ultimele doud trimestre ale anului 2011%. Aceasta este atribuibild ameliorarii dinamicii
economice, unei anumite refaceri a increderii in economie a agentilor economici, asociate
ajustarii descendente a ratelor dobanzilor la credite, dar si efectului statistic asociat deprecierii
leului. Ambele sectoare, companii si populatie, au avut o contributie favorabila, Tnsa de
dimensiuni diferite, la dinamica creditului acordat sectorului privat. Tn cazul creditelor acordate
companiilor ritmurile anuale de crestere, in termeni reali, au devenit pozitive incepand cu
trimestrul I11 2011 (+7,4 la suta in decembrie 2011, respectiv +6,7 la suta in iunie 2012), in timp
ce pe segmentul populatiei, dinamica creditelor acordate gi-a redus substantial valoarea negativa
(-1,0 la sutd la finele anului 2011) fata de decembrie 2010 (-5,6 la sutd), intrAnd in teritoriu
pozitiv incepand cu 2012 (+1,3 la sutd in iunie 2012), in principal pe fondul cresterii variatiei
soldului creditelor pentru locuinte (la rAndul ei influentatd in mare masurd de variatiile cursului
de schimb al monedei nationale). Cu toate acestea, ecartul dintre ponderea creditului contractat
de companii 1n stocul total (53,6 la sutd in iunie 2012) si cea aferenta populatiei (46,4 la sutd)
a continuat sa se largeasca pentru al doilea an consecutiv 1n favoarea sectorului corporatist (pana
la 7,2 puncte procentuale), semnaland conturarea unui tipar sustenabil al activitatii institutiilor
de credit.

Din perspectiva monedei de denominare, variatiile anuale reale ale creditului in lei au devenit
pozitive incepand cu trimestrul III 2011 (+2,3 la sutd in decembrie 2011, respectiv +2,1 la suta
in iunie 2012), iar componenta in valutd si-a majorat dinamica (+3,9 la sutd in decembrie 2011,
respectiv +5,4 la sutd 1n iunie 2012 fatd de 1,7 la sutd In decembrie 2010, respectiv -5,9 la suta
in junie 2011). In urma acestor evolutii, creditul in valuti a atins o pondere de 63,7 la sutd in
creditul acordat sectorului privat n iunie 2012, in principal datoritd efectului statistic indus de
variatiile cursului de schimb. In cazul corporatiilor, evolutia creditelor in lei (in termeni reali)
este similard ca ordin de marime celei a creditelor in valuta (corectate cu influentele variatiei
cursului de schimb) pe parcursul perioadei analizate.

Dupa profilul scadentelor, se remarca o dinamizare a creditului pe termen scurt (+11,5 la suta in
decembrie 2011, respectiv +14,4 la sutd in iunie 2012), dupa contractia Inregistratd in perioada
anterioara (-7,3 la sutd in decembrie 2010, respectiv -7,1 la sutd in iunie 2011). Preferinta
bancilor pentru promovarea acestui tip de credit ar putea fi explicatd prin: (i) mentinerea
aversiunii la risc, in conditiile existentei unor incertitudini legate de redresarea sustenabild a
activitdfii economice pe plan intern si international si (ii) adoptarea de catre banci a unui
comportament prudent In gestionarea structurii scadentelor, in sensul diminuarii decalajelor
dintre scadentele surselor de finantare (preponderent depozite pe termen relativ scurt) si cele ale
creditelor (preponderent pe termen lung). In consecintd, ponderea creditului pe termen scurt a
acumulat un sfert din totalul creditului acordat sectorului privat la finele trimestrului 11 2012,
celelalte categorii de credite continudnd totusi sd detind ponderi semnificative (55 la sutd si
20 la sutd in cazul creditului pe termen lung, respectiv mediu).

14 Sondajul BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, editia din februarie 2012.

15 Stocul creditului acordat sectorului privat s-a majorat cu 3,3 la suta in decembrie 2011, respectiv cu 4,2 la suta in
iunie 2012, variatii anuale reale.
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3.2.2.2. Evolutia surselor de finantare proprii, atrase si imprumutate

Din perspectiva surselor de finantare a activitatii bancare, s-au remarcat, in principal,
urmatoarele tendinte:

— evolutia economisirii bancare a populatiei a redevenit pozitiva, in termeni reali, In a
doua parte a anului 2011, dupa contractia consemnata in ultimele patru trimestre, pe
fondul: (i) mentinerii nivelurilor atractive ale ratelor dobanzilor oferite de banci pentru
depozitele iTn moneda nationald si (ii) unei relative ameliordri a dinamicii veniturilor
salariale®, aldturi de preferinta populatiei pentru realizarea de economisiri precautionare;
o dinamica semnificativa se remarca si la nivelul corporatiilor, unde cresterea depozitelor
in monedd nationald se contrapune erodarii depozitelor denominate in valutd, in
corelatie cu serviciul datoriei contractate si cu conditiile diferentiate de acces la creditare
cu care se confrunta corporatiile de dimensiuni mai importante si, respectiv, IMM;

— sursele proprii de finantare au ramas robuste, pozitia bilantierd capital si rezerve
consemnédnd la finele trimestrului II 2012 o dinamicd anuald reald semnificativa
(+15,6 la sutd). Aporturile noi de capital au fost efectuate de actionarii institutiilor de
credit, Tn mare parte la solicitarea bancii centrale, in principal pentru contracararea
proactiva a efectelor asociate deteriorarii calitatii portofoliului de credite; incepand cu
2012, conturile de capital social au fost influentate favorabil si de ajustarile la inflatie,
ca urmare a trecerii la IFRS;

— pasivele externe, desi in scddere, detin Tn continuare o pondere importantd in pasivul
bilantier (aproape un sfert la finele lunii iunie 2012), mentinadndu-se ca a doua sursa de
finantare a activelor bancare, nivelul acestora fiind insa net inferior celui de la sfarsitul
anului 2008.

Baza interna de depozite (de la companii si populatie) a continuat sd asigure aproape jumatate
din finantarea activelor bancare (Tabel 3.4.).

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

procente Tn total pasiv
2008 2009 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012

dec. dec. dec. mar. iun  sep. dec. mar. iun.
Pasive interne, din care: 69,3 737 731 732 728 733 735 743 752
- Depozite interbancare 2,1 54 3,4 2,5 2,6 2,1 3,4 3,1 5,0

- Depozite atrase de la
sectorul guvernamental 3,1 2,1 1,7 1,7 1,6 1,5 1,4 1,4 15

- Depozite atrase de la
companii 202 193 191 180 176 181 190 185 17,7

- Depozite atrase de la
populatie 26,7 26,7 271 281 276 279 287 295 29,2
- Capital si rezerve 10,7 12,1 14,3 15,1 15,1 15,3 16,2 17,0 16,9
- Alte pasive 8,8 8,1 7, 1.8 8,3 8,3 4,8 4,8 4,9
Pasive externe 30,7 263 269 268 272 267 265 25,7 248

Sursa: BNR — Bilantul monetar agregat al institutiilor de credit

18 Conform comunicatelor de presa ale INS privind nivelul castigului salarial mediu net lunar.
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Cresterea anuald cu 7.4 la sutd, in termeni reali, a stocului de depozite atrase de la rezidenti,
companii si populatie, a fost impulsionata la finele trimestrului IT 2012 atit de componenta in lei
(+8,3 la sutd), cat si de cea in valuta'’ (+5,7 la sutd). Preponderenta depozitelor cu scadentd pana
la un an (65,2 la sutd) si cele overnight (29,0 la sutd) reprezintd in continuare o potentiala
vulnerabilitate.

Soldul depozitelor atrase de la nerezidenti*® (care includ si depozitele atrase de la bancile-
mama) a inregistrat o contractie marginala in totalul pasivului bilantier (Grafic 3.12.) pe
parcursul perioadei analizate (de la 27,0 la sutd in iunie 2011 la 24,8 la suta Tn iunie 2012).
Comparativ cu finele anului 2008 (anul de debut al manifestarii efectelor crizei in Romania),
analiza In structura releva injumatatirea ponderii detinute de depozitele atrase pe termen scurt
(de la 12,4 la sutd la 6,3 la sutd), in timp ce componenta pe termen mediu si lung a oscilat
marginal in jurul valorii de 18 la sutd; aceastd evolutie diminueazad vulnerabilitatile asociate
finantarii pe termen scurt.

Contributia surselor proprii la finantarea activelor bancare a crescut constant in importanta,
ajungand sa asigure 17 la suta din necesarul de finantare (Tabel 3.4). Relationarea permanenta a
profilului de risc asumat de banci cu nivelul capitalului social, inclusiv in cadrul procesului de
supraveghere, si implicarea corespunzatoare a actionarilor au contribuit la mentinerea unei
soliditati sporite a sectorului bancar romanesc la presiunile generate de criza financiarda
internationala. Desi cresterea contributiei surselor interne de finantare reprezintd o tendinta
pozitivd, ea facand parte din modelul sustenabil de afaceri In perspectiva al institutiilor bancare,
cu toate acestea este necesard sublinierea consecintelor negative asociate generdarii unei
concurente excesive pentru atragerea de depozite pe termen scurt, In conditiile In care volumul
economisirii interne poate spori numai treptat, de-a lungul unui orizont de timp mai Tndelungat
(ilustrarea dependentei economiei romanesti de atragerea de economisire externa fiind reflectata
de persistenta deficitelor de cont curent la niveluri de peste 4 la sutd de-a lungul ultimilor 3 ani).
De asemenea, bonificarea unor niveluri Tnalte de dobanzi la depozitele atrase induce presiuni
asupra mentinerii la niveluri ridicate sau scaderii relativ mai lente a dobanzilor percepute de
catre banci la creditele noi, in conditiile in care marjele de dobanda sunt influentate de
profitabilitatea constransd la nivelul sectorului bancar, aldturi de nevoia de constituire de
provizioane adecvate pentru creditele neperformante aflate inca pe o traiectorie ascendentd.
Consecintele unui asemenea proces se pot manifesta la nivelul dinamicii creditarii si al cererii
interne, la randul lor acestea putand genera repercusiuni asupra calitdtii bilanturilor institutiilor
de credit.

17 . N A . - - . . .
Depozitele atrase in valutd au inregistrat o crestere anuala reald pentru a treia lund consecutiv.

18 1 funie 2012, din totalul depozitelor atrase de la nerezidenti 93 la sutd reprezintd sume atrase de la bancile-mama
si institutii financiare internationale. In cadrul acestei surse de finantare, preponderente sunt sumele atrase de la
bancile-mama, respectiv 83 la suta din total sold.
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Grafic 3.12. Ponderea in pasiv a depozitelor atrase de la rezidenti (companii si populatie)

si nerezidenti, pe scadente
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3.2.3. Adecvarea capitalului

Gradul confortabil de capitalizare reprezinta un element pozitiv fundamental al sistemului
bancar romdnesc, datorat masurilor de supraveghere adoptate de banca centrala si indeplinirii
angajamentului asumat de bancile-mama privind mentinerea unui nivel corespunzator al
capitalului pentru filialele lor din Romdnia. Testarea la stres a solvabilitatii sectorului bancar
releva o buna capacitate a institutiilor de credit de acoperire a pierderilor neasteptate, in
eventualitatea materializarii unui scenariu macroeconomic nefavorabil. Masurile de
reglementare prudentiala adoptate de banca centrald in contextul introducerii noilor standarde
de contabilitate IFRS au conservat nivelul indicatorului de solvabilitate. Pe termen scurt, o
provocare importantd va fi introducerea in legislatia nationala a cadrului de reglementare
CRD 1V in vederea implementarii prevederilor Basel 111.

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

Banca centrald monitorizeaza cu atentie si in permanenta evolutia fondurilor proprii raportate de
institutiile de credit, avand in vedere cd volumul si calitatea acestora determina capacitatea de
absorbtie a pierderilor generate de riscurile care decurg din activitatea bancara'®. Analizele
efectuate de banca centrald au in vedere raportarile transmise de bancile persoane juridice
romane, fiind cunoscut ca sucursalele bancilor straine din statele membre ale Uniunii Europene
sunt obligate s& indeplineasca cerintele de capital la nivelul consolidat al bancilor-mama, iar

sistemul bancar romanesc nu include in prezent entitati avand calitatea de sucursale ale bancilor
din state extracomunitare.

19 Regulamentul BNR nr. 18 (r1) din 14/12/2006 (republicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 311 din 05/05/2011)
privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii (intrat Th vigoare la data de
05.05.2011) stipuleaza la art. 3: , Elementele componente ale fondurilor proprii de nivel 1 trebuie sa poata fi
utilizate in orice moment $i cu prioritate pentru a absorbi pierderile, s nu implice costuri fixe pentru institutia de
credit si sa fie efectiv puse la dispozitia acesteia, respectiv sa fie integral platite”.
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Caseta 2. Modul de calcul al fondurilor proprii in conditiile trecerii la noile standarde de

contabilitate IFRS, stabilit prin Regulamentul BNR nr. 13/2011

Regulamentul BNR nr. 13 din 06.09.2011 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 685 din 27/09/2011) pentru
modificarea si completarea Regulamentului Béncii Nationale a Romaniei si al Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii (care a intrat
in vigoare la data de 27.09.2011) stabileste filtrele prudentiale utilizate pentru ajustarea fondurilor proprii in
conditiile trecerii la aplicarea noilor standarde contabile IFRS, aplicabile incepand cu data de 1 ianuarie 2012.

Astfel, in vederea determindrii fondurilor proprii de nivel 1, valoarea elementelor constand Tn rezerve legale,
statutare si alte rezerve, rezultatul reportat pozitiv al exercitiilor financiare anterioare si profitul interimar sunt
ajustate potrivit urmatoarelor filtre prudentiale:

a) diferentele de valoare justd aferente castigurilor si pierderilor nerealizate in cadrul unor operatiuni de
acoperire a fluxurilor de trezorerie ale instrumentelor financiare evaluate la cost amortizat trebuie excluse
din fondurile proprii;

b) castigurile si pierderile aferente evaluarii datoriilor la valoarea justd determinate de modificarea anterioara
a ratingului institutiei de credit trebuie excluse din fondurile proprii, prin ajustarea, dupa caz, a
rezultatului net al ultimului exercitiu financiar si a rezultatului reportat aferent perioadelor in care s-a
produs modificarea de rating;

C) castigurile nerealizate, aferente evaludrii investitiilor imobiliare §i imobilizarilor corporale, rezultate din
aplicarea modelului reevaluarii la valoarea justa, altele decat cele existente la data de 31 decembrie 2011,
trebuie excluse din fondurile proprii de nivel 1, element cu element, urmand a fi incluse in fondurile
proprii de nivel 2 de baza, in proportie de 45% din valoarea lor netd de obligatiile fiscale aferente,
previzibile la data raportarii. Pierderile nerealizate rezultate din aplicarea modelului reevaluarii la valoarea
justa nu se exclud din fondurile proprii de nivel 1;

d) diferentele rezultate din evaluarea la valoarea justa a activelor financiare disponibile in vederea vanzarii,
altele decat cele referitoare la deprecieri, se ajusteaza dupa cum urmeaza:

d.1) pentru fiecare instrument de capitaluri proprii, castigurile nerealizate trebuie excluse din fondurile
proprii de nivel 1, urmand a fi incluse in fondurile proprii de nivel 2 de baza, in proportie de 45%
din valoarea lor neta de obligatiile fiscale aferente, previzibile la data raportarii. Pierderile
nerealizate nu se exclud din fondurile proprii de nivel 1;

d.2) castigurile nerealizate aferente creditelor si creantelor, precum si altor instrumente financiare,

incluzdnd instrumentele de datorie, trebuie excluse din fondurile proprii. Pierderile nerealizate
aferente acestor elemente nu se ajusteaza, ramanand sa afecteze fondurile proprii de nivel 1;

e) n cazul in care elementele acoperite Tn cadrul unei operatiuni de acoperire a fluxurilor de trezorerie sunt
active financiare disponibile in vederea vanzarii, asupra castigurilor si pierderilor nerealizate aferente
instrumentului derivat de acoperire se aplica o ajustare similara celei aplicate diferentelor din evaluarea la
valoarea justd a elementelor acoperite.

Pentru determinarea fondurilor proprii, la elementele care se deduc jumatate din fondurile proprii de nivel 1 si
jumatate din fondurile proprii de nivel 2 se adaugd si suma totala previzuta la art. 19 lit. e) pct. 4 din Regulamentul
Bancii Nationale a Romaniei nr. 11/2011 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum §i determinarea si
utilizarea ajustdrilor prudentiale de valoare, respectiv suma totala rezultatd din determinarea si agregarea diferentei
pozitive dintre suma aferentd ajustdrii prudentiale de valoare si cea aferentd ajustdrii pentru depreciere alocate
activului financiar reprezentand credit/plasament.

Pentru calculul fondurilor proprii la nivel consolidat se vor lua in considerare valorile consolidate ale elementelor ce
intrd in calculul fondurilor proprii la nivel individual. Prevederile referitoare la aplicarea filtrelor prudentiale se
aplica in mod corespunzitor, cu exceptia diferentei pozitive dintre suma aferenta ajustarii prudentiale de valoare si
cea aferenta ajustarii pentru depreciere alocate activului financiar.

Volumul agregat al fondurilor proprii apartindnd bancilor persoane juridice romane nu a
consemnat deteriorari, in pofida presiunilor generate de costul in continuare ridicat al riscului de
credit manifestat prin evolutia ascendenta a creditelor neperformante, precum si al accentuarii
competitiei de pe piata bancara (cresterea a fost de +2,3 la sutd in decembrie 2011 si de +1,7 la
sutd 1n iunie 2012, ritm anual, termeni nominali), mentindndu-se la un nivel apropiat de cel
inregistrat la finele anului 2010. De asemenea, calitatea fondurilor proprii ale bancilor se
mentine la un nivel ridicat, in conditiile in care fondurile proprii de nivel 1 — care reprezinta
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nucleul surselor proprii din punct de vedere al indeplinirii criteriilor permanentei, evaluarii
credibile si capacitatii neconditionate de absorbtie a pierderilor — continua sa fie preponderente.
Actionarii institutiilor de credit au sustinut menginerea capacitatii de absorbtie a potentialelor
pierderi decurgand din activitatea bancara prin noi aporturi de capital, de un nivel consistent
(aproximativ 650 milioane euro Tn anul 2010, 280 milioane euro in 2011 si 550 milioane euro in
semestrul |1 2012).

Tn cursul anului 2011, reglementarile referitoare la modul de calcul al fondurilor proprii
raportate de institutiile de credit au fost modificate?®® cu scopul de a le armoniza cu noile
standarde contabile IFRS. Banca centrald utilizeazi filtre prudentiale®!, astfel incat aplicarea
noilor standarde de contabilitate sa nu afecteze calitatea fondurilor proprii, pe baza céarora se
calculeaza si raporteaza indicatorii de prudentd bancara, prin recunoasterea in cadrul acestora a
unor sume care nu corespund din punct de vedere prudential definitiei si rigorilor specifice
fondurilor proprii. De altfel, Romania si-a asumat obligatia pastrarii indicatorilor de prudenta
bancard la niveluri adecvate, similare celor existente, printre angajamentele prevazute in
acordurile de finantare preventiv cu FMI si CE.

Ordinul BNR nr. 26/9.12.2011 privind unele dispozitii de aplicare a cerintelor de prudenta
bancarda n contextul modificarilor legislative legate de implementarea Standardelor
internationale de raportare financiara la nivel individual ce intrd in vigoare la data de 1 ianuarie
2012 a operat si o serie de modificari, cu caracter tranzitoriu, asupra modalitatii de calcul al
fondurilor proprii si, respectiv, al indicatorilor de prudentd bancara. Astfel, in perioada
1 ianuarie — 31 decembrie 2012, pentru determinarea unor indicatori de prudentd bancara
(respectiv: indicatorii de solvabilitate pentru institutiile de credit; expunerile mari; expunerile
fatd de persoanele aflate 1n relatii speciale cu institutia de credit; modificarile potentiale ale
valorii economice a institutiilor de credit ca urmare a schimbadrii nivelurilor ratelor dobanzii)
calculati in functie de fondurile proprii, ajustarea de valoare a activelor care fac obiectul
Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei nr. 11/2011 privind clasificarea creditelor si
plasamentelor, precum si determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare reprezinta:

a) ajustarea prudentiald de valoare in cazul in care totalul ajustarilor prudentiale de valoare
este mai mare sau egal cu totalul ajustarilor pentru depreciere alocate; sau

b) ajustarea pentru depreciere alocata in cazul in care totalul ajustarilor prudentiale de
valoare este mai mic decat totalul ajustarilor pentru depreciere alocate.

Analiza comparativa in termeni reali a evolutiei fondurilor proprii, din perspectiva perioadei
anterioare crizei (utilizdnd ca baza fixd nivelul calculat pe sistem bancar pentru sfarsitul
trimestrului III 2008), releva mentinerea unor ritmuri pozitive in Intreaga perioada parcursa de
la ultimul Raport (Grafic 3.13.), atat in cazul fondurilor proprii totale (9,7 la suta in decembrie

20 Regulamentul BNR/CNVM nr. 13/8/2011 pentru modificarea si completarea Regulamentului BNR/CNVM nr. 18/23/
2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii (publicat Tn Monitorul Oficial,
Partea I, nr.685 din 27.09.2011) si Regulamentul BNR/CNVM nr. 28/17/2011 pentru 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. 909 din 21.12.2011).

2L Cele mai importante filtre se referd la diferentele pozitive dintre ajustarile prudentiale de valoare (provizioane
prudentiale) si ajustarile pentru depreciere (provizioane IFRS) aferente creditelor acordate clientelei nebancare
pentru care bancile determind cerinfe minime de capital pentru riscul de credit, la nivel individual, potrivit
abordarii standard.
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2011), céat si al fondurilor proprii de nivel 1 (15,1 la suta in decembrie 2011), datoratad masurilor
de supraveghere prudentiala adoptate de banca centrala si eforturilor de majorare a capitalului
efectuate de actionari. In anul curent, s-a amplificat ecartul ritmurilor de crestere pe cele doud
nivele mentionate ale surselor proprii (27,0 la sutd in cazul fondurilor proprii de nivel 1 si
4,8 la suta in cazul fondurilor proprii totale, in luna iunie 2012), in principal ca urmare a
modului de aplicare a filtrelor prudentiale (o parte dintre acestea ajustaind componenta
fondurilor proprii de nivel 2).

Analiza evolutiilor anuale, in termeni reali, ale surselor proprii ale bancilor (Grafic 3.14.), releva
mentinerea contractiei incepute in semestrul I 2010, pe ambele nivele analizate, ca urmare a
evolutiei elementelor cu grad ridicat de volatilitate, cu mentiunea cd baza fondurilor proprii
totale este reprezentata de capitalul social subscris si varsat (care, impreuna cu primele aferente,
cumulau aproximativ 74 la suta in iunie 2012), acesta neputand fi retras.

Grafic 3.13. Evolutia fondurilor proprii totale J Grafic 3.14. Evolutia fondurilor proprii totale si
si de nivel 1 (baza fixa 30.09.2008) de nivel 1
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Structura fondurilor proprii la nivel agregat (Tabelul 3.5.) releva cresterea cu 12,5 puncte
procentuale a contributiei fondurilor proprii de nivel 1 (pana la 93,2 la sutd in iunie 2012)
comparativ cu luna decembrie 2011, in paralel cu diminuarea ponderii fondurilor proprii de
nivel 2 (6,8 la suta la data mentionatd). Aceastd situatie se datoreaza si modului de aplicare a
filtrelor prudentiale asupra elementelor componente ale fondurilor proprii, In principal pe seama
afectarii fondurilor proprii de nivel 2 (avand un volum mai redus, respectiv aproximativ 20 la
suta din total in perioada aplicarii standardelor contabile armonizate cu directivele europene) cu
jumatate din diferenta pozitivd dintre suma aferentd ajustdrii prudentiale de valoare si cea
aferenta ajustarii pentru depreciere alocate activului financiar reprezentand credit/plasament.
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Tabel 3.5. Evolutia fondurilor proprii si a indicatorilor de adecvare a capitalului

procente
2008 2008 2009 2010 2011 2011 2011 2012 2012
sep. dec. dec. dec. iun. sep. dec. mar. iun.

Procent din fonduri proprii
totale: 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonduri proprii de nivel 1, 76,9 77,3 78,6 80,8 80,7 80,8 80,7 94,2 93,2
din care:

Capital social 49,5 44,5 47,2 544 56,9 60,1 57,9 66,5 67,7
Prime de capital 4,8 4,1 4,6 6,6 5,8 6,0 55 58 58
Rezerve legale 27,6 34,1 32,2 30,1 27,8 21,7 28,6 49,9 489
Profitul perioadei curente

(auditat) - - 3,7 2,4 0,0 0,7 2,2 01 0,2

Pierderea perioadei curente -1,0 -1,3 -4,4 -6,5 -3,3 -6,4 -6,5 -16  -3,3

Fonduri proprii de nivel 2, 23,1 22,7 21,4 19,2 19,3 19,2 19,3 58 68
din care:

Rezerve din reevaluare 9,5 8,1 6,0 5,5 55 5,7 5,2 22 22
Tmprumuturi subordonate

(net) 15,1 15,8 16,9 15,3 14,8 14,8 14,7 155 16,9
Tmprumuturi subordonate

(brut) 17,4 17,8 19,9 19,8 20,2 21,1 19,4 20,6 22,0
Raportul de solvabilitate

(> 8 la suta) 11,9 13,8 14,7 15,0 14,2 134 14,9 146 14,7

Rata fondurilor proprii de
nivel 1 in functie de riscul

de credit 10,0 11,8 13,4 14,2 13,6 12,9 14,3 16,5 16,4
Rata fondurilor proprii de

nivel 1 - - - 12,1 11,4 10,8 12,0 13,8 13,7
Sursa: BNR

Pierderile contabile inregistrate de unele banci, ca urmare a profitului operational scazut —
pe fondul scaderii marjelor de dobanda dintre active si pasive —, precum si a cheltuielilor
ridicate cu ajustarile de depreciere aferente activelor financiare (provizioane), au continuat sa
afecteze volumul fondurilor proprii (-6,5 la sutd din fondurile proprii totale la finele anului 2011
si -3,3 la sutd in iunie 2012). Bancile care au consemnat rezultate financiare pozitive au utilizat
profitul auditat pentru ajustarea fondurilor proprii (+2,2 la sutd in decembrie 2011, similar
nivelului din decembrie 2010), dar contributia acestuia la fondurile proprii rimane modesta
(reprezentand jumatate din volumul aferent anului 2009).

Fondurile proprii de nivel 1 detinute in bilantul bancilor persoane juridice roméane sunt
caracterizate, in continuare, de o calitate ridicata (Grafic 3.15.), reflectatd de preponderenta
elementelor avand o mare capacitate de absorbtie a pierderilor, respectiv:

i) capitalul social, la valoare brutd, cumuleazd impreunda cu primele de capital
aproximativ 80 la sutd din volumul total al fondurilor proprii de nivel 1. In anul 2011,
cresterea netd a capitalului social agregat a insumat 1 440 milioane lei (echivalenta unei
cresteri anuale, in termeni reali, de 5,5 la sutd, mai scazuta fata de cea din anul anterior,
de 11 la sutd). Este de mentionat ca, in conformitate cu standardele de contabilitate
IFRS, pozitiei de capital social i se ataseaza, Incepand cu 1 ianuarie 2012, componenta
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de ajustari ale capitalului social/capitalului de dotare, care include: diferentele din
ajustarea la inflatie®®; ajustari ale capitalului social cu sumele reprezentand diferente din
reevaluari care au fost incluse in perioadele anterioare in capitalul social si care trebuie

sa fie Inregistrate ca diferente din reevaluare (cu exceptia surplusului din evaluare care
este efectiv realizat);

ii) rezervele continud sa detind un rol important in sustinerea fondurilor proprii de nivel 1.
Tncepand cu 1 ianuarie 2012, contributia acestei componente calculati in functie de
valoarea brutd s-a majorat (de la 36,3 la suta in decembrie 2011 la 52,5 la sutd in iunie
2012), in principal ca urmare a includerii in rezultatul reportat a diferentei dintre
volumul provizioanelor determinate in conformitate cu reglementarile de prudenta
bancara si cel al provizioanelor inregistrate In contabilitate in baza cerintelor IFRS la
data implementdrii noilor standarde contabile. in totalul fondurilor proprii, aceastd
majorare este insd contrabalansatd de impactul elementelor deductibile, al céror volum
s-a triplat (de la -8,7 la suta in decembrie 2011 la -28,1 la suta in iunie 2012), ca urmare
a aplicarii filtrelor prudentiale.

Calitatea bund a fondurilor proprii de nivel 1 este atestatd si de faptul ca, pand in prezent,
bancile comerciale nu au inregistrat sume aferente pozitiilor de instrumente de capital hibride?®,
aportul actionarilor privati fiind exclusiv.

Grafic 3.15. Structura fondurilor proprii de nivel 1
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22 . o o . . .
Ajustarii la inflatie 1i corespunde o micsorare a rezultatului reportat, ceea ce corespunde unui efect nul pe total
fonduri proprii de nivel 1.

23 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 @ implementat la nivel
national 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. L 302
din 17 noiembrie 2009), completand cadrul de reglementare cu posibilitatea acordata bancilor de a utiliza pozitiile
de instrumente de capital hibride in cadrul fondurilor proprii de nivel 1. Totodata, banca centrald a impus o serie
de cerinte pe care bancile trebuie s le indeplineasca in situatia in care apeleaza la aceastd optiune, in vederea
asigurarii unei calitati corespunzatoare a componentei mentionate a fondurilor proprii.
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Fondurile proprii de nivel 2, exprimate la valoare brutd, s-au mentinut in anul 2012 la nivele
comparabile cu cele din decembrie 2011 (6,8 miliarde lei Tn iunie 2012). Metodologia de calcul
a fondurilor proprii are in vedere valoarea neta a fondurilor proprii de nivel 2 (2,0 miliarde lei Th
unie 2012), care este afectata, incepand cu luna ianuarie 2012, de volumul mare al elementelor
deductibile specifice Romaniei (avand ca principald componenta diferenta pozitiva dintre suma
aferentd ajustarii prudentiale de valoare si cea aferentd ajustdrii pentru depreciere calculate
conform IFRS), care se deduce in proportie de 50 la sutd din fondurile proprii de nivel 2.
Diminuarea valorii nete a fondurilor proprii de nivel 2 a condus la scdderea puternica a
contributiei sale la formarea fondurilor proprii totale (6,8 la sutd in iunie 2012, fatd de
aproximativ 20 la suta in cursul anului 2011).

Principala componentd a fondurilor proprii de nivel 2 continud sa fie reprezentatd de
imprumuturile subordonate, urmati de rezervele din reevaluare (Tabel 3.5.). Tn anul 2011,
ritmul de crestere a Imprumuturilor subordonate, la valoare brutd, a fost de aproximativ 4 la
sutd, similar celui din anul anterior (dar mult inferior celui Inregistrat in anul 2009, care s-a
cifrat la 16 la sutd), in contextul mentinerii in reglementarile aplicabile a cerintei de limitare a
imprumuturilor subordonate la maximum 50 la suta din valoarea fondurilor proprii de nivel 1,
cu scopul de mentinere a unei proportii corespunzatoare a surselor cu capacitate mare de
absorbtie a pierderilor. Volumul brut al Tmprumuturilor subordonate a fost recunoscut in
fondurile proprii in proportie de 77 la suta in iunie 2012, nivel similar celui din anul anterior.

3.2.3.2. Analiza solvabilitatii

Banca centrald a continuat sa monitorizeze atent evolutia indicatorilor de adecvare a capitalului
raportati de institutiile de credit, in contextul macroeconomic intern inca fragil si al riscurilor
provenind din zona euro pe canalele crizei datoriilor suverane si al scaderii gradului de
incredere pe pietele externe. In perioada parcursa de la ultimul Raport, gradul de adecvare a
capitalului calculat la nivelul sistemului bancar s-a mentinut la un nivel confortabil.

In conformitate cu normele de prudenta bancara in vigoare, gradul de adecvare a capitalului este
evaluat cu ajutorul indicatorului de solvabilitate®* (Grafic 3.16), care a consemnat valori ridicate
in perioada analizatd (14,9 la sutd in decembrie 2011 si 14,7 la sutd in iunie 2012) comparativ
cu limita minima reglementata, armonizata cu cea aplicabild in Uniunea Europeana (8 la sutd) si
cu nivelul minim prudential impus in procesul de supraveghere (10 la sutd) stabilit la Tnceputul
perioadei de manifestare in Romania a efectelor crizei financiare, in scopul cresterii capacitatii
bancilor de a rezista potentialelor socuri endogene si exogene. Este de mentionat ca, aldturi de
masurile de supraveghere si eforturile actionarilor de majorare a capitalului social, un aport la
mentinerea unui nivel inalt al raportului de solvabilitate 1-a avut si stocul consistent de titluri de
stat existent in bilanturile bancilor, caracterizat de un grad scdzut de risc si de lichiditate
ridicatd, cu un impact direct asupra cerintei de capital. Totusi prezenta in exces a acestor
elemente poate influenta in mod negativ eficienta operationala, ca urmare a nivelului creantelor
atasate, in conditiile existentei unei ponderi mult reduse a creditelor acordate sectorului real.

2% Nivelul minim reglementat pentru indicatorul de solvabilitate este de 8 la suta, cu luarea in considerare a unui
raport de cel putin 1 intre fondurile proprii si cerintele de capital.
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Grafic 3.16. Evolutia indicatorilor de adecvare a capitalului
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La nivelul multor state membre ale Uniunii Europene, eforturile pentru cresterea gradului de
adecvare a capitalului au continuat si in 2011 (Grafic 3.17.), in contextul aplicarii cerintelor

suplimentare de capitalizare prevazute de cadrul de reglementare Basel 11

, pentru care a fost

stabilit intervalul 2013-2018 ca perioada de tranzitie, termenul final la care trebuie atins nivelul

tinta fiind data de 1 ianuarie 2019.

Cu un indicator de solvabilitate de aproximativ 15 la sutd in perioada 2009-2011, calculat la
nivel agregat pentru sistemul bancar, Romania continua sa se situeze pe o pozitie confortabila.
Dintre tarile de origine ale filialelor bancilor strdine care desfasoara activitate In Romania, un

grad mai ridicat de adecvare a capitalului raporteaza Austria.

25 Propunerile pentru indicatorii de adecvare a capitalului si amortizoarele de capital prevazute de cadrul legislativ

CRD 1V 1in vederea implementarii prevederilor Basel III, conform variantei de compromis a pachetului CRD IV
din 21 mai 2012, elaborata la nivelul Consiliului Uniunii Europene, precum si nivele tinta stabilite a fi atinse pana
la data de 1 ianuarie 2019, sunt urmatoarele: 1) Indicatorul fonduri proprii totale (8,0 la sutd); 2) Indicatorul
fonduri proprii de nivel 1 (nivel tinta 6,0 la sutd); 3) Indicatorul fonduri proprii de nivel 1 de baza (nivel tinta
4,5 la sutd); 4) Amortizorul fix de conservare a capitalului (nivel tinta 2,5 la sutd); 5) Indicatorul fonduri proprii de
nivel 1 de baza si amortizorul fix de conservare a capitalului (nivel tinta 7,0 la sutd); 6) Indicatorul fonduri proprii
totale si amortizorul fix de conservare a capitalului (nivel tintd 10,5 la sutd); 7) Amortizorul anticiclic de capital
(nivel tintd 2,5 la sutd); 8) Indicatorul fonduri proprii de nivel 1 de bazad si amortizorul fix de conservare a
capitalului plus amortizorul anticiclic de capital (nivel tintd 9,5 la sutd); 9) Indicatorul fondurilor proprii totale si
amortizorul fix de conservare a capitalului plus amortizorul anticiclic de capital (nivel tinta 13,0 la sutd). Statele
membre pot alege sa indeplineascd pe baza accelerata nivelul tintd al indicatorilor mentionati, devansand
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Grafic 3.17. Evolutia comparativa a raportului de solvabilitate intr-o serie de tari din UE
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Analiza privind gradul de adecvare a capitalului efectuatd pe categorii de banci in functie de
mérimea activelor detinute?® (Grafic 3.18.) reflectd continuarea tendintelor incepute in urma cu
3 ani, bancile mari dispunand de un nivel relativ mai redus al indicatorului de solvabilitate (12,9 la
sutd in iunie 2012), situat sub media sistemului bancar, cu observatia ¢ acestea beneficiaza de o
calitate superioard a portofoliilor de active. Celelalte douad grupe de béanci sunt caracterizate de o
capacitate ridicatd de absorbtic a potentialelor pierderi rezultate din activitatea bancara
(consemnand un nivel de peste 18 la suta a raportului de solvabilitate la finele lunii iunie 2012).

Grafic 3.18. Evolutia raportului de solvabilitate, pe grupe de banci, in functie de nivelul activelor

detinute

procente
35
30 '\\
25 —
; N — W
15 N\~

G — — e —— T —

10
5 ——binci mari =———Dbanci medii banci mici
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
< [Te) [{o] N~ [e0] [e0] (o] (o] (o] (o)) o o o o i — — i N N
o o o o o o o o o o — — — — — — — — — -
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N 8§ 8§ 8§ § § § § § & & & 8§ 8§ 8§ 8§ 8§ &8«
8 8 8 8 § 8§ 5 S § £ E S § 8 55 g 8 8 S
e} o] e} e} n o IS = n e} = = n ke 1= = D S = =
Sursa: BNR

26 pentru scopuri de analiza, Banca Nationald a Romaniei clasifica institutiile de credit in functie de ponderea activelor
detinute de acestea in total active ale sistemului bancar. Bancile mari detin o pondere a activelor 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.
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Distributia bancilor in functie de nivelul raportului de solvabilitate (Grafic 3.19.) releva faptul
ca cele mai multe banci dispuneau, la finele anului 2011 si primul semestru al anului 2012, de 0
solvabilitate cuprinsd 1n intervalul 12-20 la sutd (17 banci), ca efect al masurilor de
supraveghere adoptate de banca centrala®’. Aferent lunii iunie 2012, o singurd banci consemna
o solvabilitate situatd sub pragul recomandat in procesul de supraveghere (dar superioara
nivelului minim reglementat de 8§ la sutd). Este de remarcat ca un numar semnificativ de banci
beneficiazd de nivele foarte ridicate ale solvabilitifii, respectiv de peste 20 la sutad
(10 banci in decembrie 2011 si iunie 2012).

Grafic 3.19. Distributia bancilor in functie de [ Grafic 3.20. Distributia activelor bancare in
raportul de solvabilitate functie de raportul de solvabilitate
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Analiza distributiei activelor bancare in functie de raportul de solvabilitate (Grafic 3.20) releva
o imbunatatire in decembrie 2011, cand 75 la sutd dintre activele bancare erau detinute de banci
ce raportau un indicator de solvabilitate cuprins Tn intervalul 12-20 la suta (fata de 61 la suta in
iunie 2011). Singura banca cu un raport de solvabilitate situat in intervalul 8-10 la sutd detinea,
in iunie 2012, numai 0,1 la sutd din activele sistemului bancar, iar fatd de aceasta au fost
adoptate masuri ferme de remediere a situatiei prudentiale.

Pentru scopuri de analiza, banca centrald utilizeaza si alti indicatori, avand caracter secundar in
procesul de evaluare a gradului de adecvare a capitalului institutiilor de credit, respectiv:

2t perioada imediat urmatoare manifestarii in Roméania a efectelor crizei financiare internationale, Banca Nationala
a Romaniei a impus In procesul de supraveghere un nivel minim de 10 la sutd pentru raportul de solvabilitate
(superior cu 2 puncte procentuale fatd de limita minima reglementatd) cu obiectivul de a asigura o rezistenta
crescutd a bancilor la potentialele socuri endogene si exogene, nivel ce a facut parte din angajamentele asumate in
acordurile incheiate cu FMI si CE. in plus, pentru asigurarea unei supravegheri eficiente, banca centrali a solicitat
transmiterea lunara a raportarilor privind solvabilitatea (cadrul legal in vigoare prevede transmiterea trimestriala 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.

Banca Nationald a Romaniei



3 Sistemul financiar si riscurile acestuia

a) rata fondurilor proprii de nivel 1 in functie de riscul de credit’® (Grafic 3.16.), care s-a
mentinut la un nivel ridicat in perioada analizatd (14,3 la sutd in decembrie 2011 si
16,4 la sutd in tunie 2012), situatie care releva o calitate ridicata a fondurilor proprii ale
bancilor, prin preponderenta elementelor cheie (capital social, prime de capital, rezerve)
avand o capacitate ridicata de absorbtie a pierderilor;

b) rata fondurilor proprii de nivel 1 in functie de riscul de credit, riscul operational, riscul
de piata si riscul de decontare/livrare®, indicator calculat in conformitate cu definitia
BCE, care a parcurs un trend ascendent 1n perioada analizata, ajungand la 13,7 la sutd in
iunie 2012 (Grafic 3.16.);

c) efectul de parghie®, indicator care masoard gradul in care bancile isi finanteazi
activitatea din surse proprii (Grafic 3.21.). Aferent anului 2012, se constata o crestere a
indicatorului (pana la 8,4 la sutd in luna iunie 2012, nivel similar celui din decembrie
2006), datoratd in mare parte modului de aplicare a filtrelor prudentiale asupra
componentelor fondurilor proprii in contextul implementarii noilor standarde contabile
IFRS.

Analiza indicatorului ,.efectul de parghie” pe
grupe de banci in functie de criteriul marimii
activelor detinute (Grafic 3.21.) releva

Grafic 3.21. Evolutia indicatorului ,,efectul de
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romanesc dispune de un volum de surse proprii
similar celui raportat de tarile din regiune (Grafic 3.22.). Desi ultimii trei ani au fost marcati de
eforturi importante in sensul cresterii gradului de autofinantare in scopul intaririi rezistentei la
socuri, institutiile de credit din tarile de origine ale bancilor-mama care desfasoara activitate

28 |ndicatorul rata fondurilor proprii de nivel 1 in functie de riscul de credit este calculat ca raport intre fondurile
proprii de nivel 1 si suma activelor si a elementelor in afara bilantului ponderate in functie de riscul de credit.

2% |ndicatorul rata fondurilor proprii de nivel 1 in functie de riscul de credit, riscul operational, riscul de piatd §i
riscul de decontare/livrare este calculat ca raport intre fondurile proprii de nivel 1 de baza si cerinta totald de
capital. Cerinta totala de capital este o suma a cerintelor pentru riscul de credit, riscul operational, riscul de piata si
riscul de decontare/livrare.

%0 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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bancara in Europa de Est continud si inregistreze un nivel scazut al indicatorului, ca urmare a
accesului mai larg la finantarea de pe pietele de capital.

Grafic 3.22. Evolutia comparativa a indicatorului ,,efect de parghie” intr-o serie de tiri din

Uniunea Europeana
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3.2.3.3. Rezultatele analizelor de testare la stres a solvabilitatii sectorului bancar

pe baza unei metodologii dezvoltate in colaborare cu FMI, in vederea identificirii unor
vulnerabilitati care ar putea afecta buna functionare a institutiilor de credit, prin analiza efectelor
induse de scenarii macroeconomice adverse. Scopul final este acela de a evalua gradul in care
capitalul de care dispun institutiile de credit este suficient pentru acoperirea riscurilor la care
acestea se expun, pentru riscurile care pot fi diminuate prin detinerea de capital. Procesul de
evaluare presupune ipoteze adverse asupra unui set de factori de risc (comuni tuturor institutiilor
de credit) cu potential ridicat de a genera perturbari in cadrul sistemului bancar.

Ultimul exercitiu de testare la stres a solvabilitatii sistemului bancar a avut in vedere un scenariu
advers pe un orizont de 2 ani (T2 2012 — T1 2014) si care ia in calcul o noua perioada de
recesiune (o crestere economica de -1,5 la suta in fiecare din cei doi ani analizati), o depreciere
semnificativa si persistentd a monedei nationale (cu o medie anuala de aproximativ 14 la sutd) si
un climat macroeconomic caracterizat de o deteriorare a conditiilor de finantare al institutiilor
de credit pe fondul cresterii aversiunii la risc, manifestatd sub forma majorarii semnificative a
spread-ului ratei de dobanda pasiva fata de indicii de referinta, cu un efect de diminuare a
marjei nete a dobanzii n conditiile cresterii usoare a ratei de dobandad activd. Conform
scenariului mentionat, profitul inregistrat de institutiile de credit ar fi afectat de cheltuielile
ridicate aferente ajustarilor de valoare (o crestere estimata cu pana la 40 la sutd a provizioanelor
specifice de risc de credit in cazul expunerilor fatd de companii, respectiv pana la 20 la sutd in
cazul expunerilor fatd de populatie), precum si de diminuarea semnificativa a veniturilor nete
din dobanzi. Rezultatele testului confirma o buna capitalizare a institutiilor de credit, care le
conferd capacitatea acoperirii pierderilor neasteptate generate de materializarea scenariului de
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risc, indicatorul de solvabilitate la nivel agregat diminuandu-se cu aproximativ 2,4 puncte
procentuale (pana la 12,2 la sutd). In cazul unor institutii de credit de dimensiuni mici, care ar
intdmpina dificultati in eventualitatea concretizarii scenariului considerat, se remarca eforturile
intreprinse in mod preventiv de catre actionari in sensul majorarii capitalului social si al
eficientizarii activitatii operationale.

Un aspect cu impact negativ asupra rezultatelor obtinute este declinul profitului operational,
pe fondul diminuarii veniturilor nete din dobanzi ca rezultat al ajustdrii accentuate a ratelor de
dobanda activa in conditiile unei cresteri modeste a volumului de credite. Prezenta in exces a
activelor purtdtoare de dobanda fixa, desi pozitiva din punct de vedere al lichiditatii, ar genera
pierderi Tn eventualitatea unei deplasari in sus a curbei randamentelor. Evolutiile recente arata o
tendintd de crestere a ponderii elementelor purtitoare de dobanda fixa in total active, pentru
asigurarea unei pozitii comfortabile de lichiditate si diminuarea cerintei de capital aferente
riscului de credit, in pofida randamentului in scidere al acestora. In conditiile unei cresteri
economice scazute, eforturile Indreptate spre restructurarea activitatii operationale pot avea un
impact negativ asupra gradului de intermediere financiard, prin redimensionarea retelei
teritoriale §i sistarea creditarii unor segmente considerate riscante. Continuarea declinului
valorii de piatd a garantiilor constituie un alt factor de risc, care ar conduce la cresterea
semnificativd a volumului de provizioane aferente riscului de credit ulterior reevaludrii
garantiilor.

3.2.4. Creditele si riscul de credit

Creditarea sectorului privat a fost reluatd incepdnd cu a doua parte a anului 2011, in conditiile
transmiterii In piata bancara a efectului masurilor de politicd monetard, dar amploarea sa a
fost moderatd, ca urmare a persistentei deficitului de cerere agregatd. In continuare,
preocuparile bancii centrale in plan macroprudential au in vedere diminuarea riscurilor care
se circumscriu creditelor de consum si creditelor acordate debitorilor neacoperiti la riscuri, in
contextul masurilor adoptate la nivel european.

Desi calitatea portofoliilor de credite detinute in bilanturile bancilor a continuat sa fie
constransa pe fondul mentinerii presiunilor asupra veniturilor debitorilor, bancile dispun de un
volum suficient de provizioane pentru pierderile asteptate. Banca centrala a adoptat o abordare
prudenta in ceea ce priveste modul de calcul al provizioanelor pentru riscul de credit in
contextul trecerii la noile standarde contabile IFRS incepand cu 1 ianuarie 2012, impunand
utilizarea diferentei pozitive dintre totalul ajustarilor prudentiale de valoare (provizioane
prudentiale) si totalul ajustarilor pentru depreciere (provizioane IFRS) ca filtru prudential
pentru calculul fondurilor proprii si al indicatorilor de prudentd bancard.

3.2.4.1. Principalele evolutii ale creditului

A doua parte a anului 2011 si primele sase luni din anul curent au consemnat reluarea activitatii
de creditare a sectorului real (Grafic 3.23), fapt ce s-a reflectat ih majorarea volumului creditului
acordat sectorului privat (cu 6,6 la sutd in decembrie 2011 si 6,3 la sutd in iunie 2012, ritm
anual, termeni nominali). Imbunatitirea conditiilor macroeconomice interne, respectiv revenirea
inflatiei la o valoare apropiata de intervalul de variatie din jurul tintei, a asigurat o dimensiune
reald sporita (+3,3 la sutd in decembrie 2011 si +4,2 la sutd in iunie 2012) cresterii finantarilor
directionate catre sectorul privat.
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Dinamica activelor bancare nete*! s-a mentinut
la nivelul modest consemnat odatd cu debutul
efectelor crizei financiare internationale®

Grafic 3.23. Evolutia activelor bancare si a
creditului acordat sectorului privat
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rapiditatea ajustirii bilantului bancilor™ din
tarile-gazda. Banca Centralda Europeand a identificat o serie de factori responsabili de
amplitudinea vulnerabilitatilor din tarile gazda la fenomenul de dezintermediere financiara
(deleveraging34), dupa cum urmeaza: (i) prevalenta bancilor straine in cadrul sectorului bancar
national; (ii) dependenta bancilor straine de finantarea provenind din afara teritoriului tarii-
gazda: (iil) maturitatea finantarii (termen scurt versus termen lung); (iv) capacitatea bancilor
locale sau a unor terte banci straine de a substitui activitatea desfasuratd de bancile striine.
Banca Nationald a Romaniei monitorizeaza evolutiile indicatorilor relevanti care definesc acest
fenomen. Analizele au evidenfiat faptul ca fenomenul de dezintermediere financiard s-a
manifestat marginal pana in prezent la nivelul sistemului bancar roménesc, in contextul in care
s-au consemnat valori pozitive ale ritmurilor anuale de crestere a activelor bancare la valoare
bruta in termeni reali (2,4 la sutd in 2009 si 2011; 6,6 la sutd in iunie 2012), cu exceptia anului
2010, cand contractia a avut un nivel relativ redus (1,7 la sutd) la care a contribuit sensibil
efectul generat de nivelul ridicat al ratei inflatiei (7,96 la sutd). O altd masura a fenomenului de
dezintermediere il reprezinti raportul active/capital®, care s-a mentinut relativ constant ulterior
anului 2008, ce a marcat incheierea ciclului de crestere economica in Romania (respectiv 11, la
nivel agregat in perioada 2009-2011). Tncepand cu anul 2012, valoarea raportului active/capital
se situeazd in jurul valorii de 9, ca efect al cresterii capitalurilor proprii in contextul trecerii la

% Pana la 31 decembrie 201 1, sursa datelor este reprezentata de situatiile financiare anuale elaborate in conformitate

cu reglementarile contabile armonizate cu directivele europene, iar incepand cu 1 ianuarie 2012 sursa datelor o
constituie situatiile financiare FINREP la nivel individual conforme cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara (Ordinul BNR nr. 3/2011).

%2 pentru comparatie, mentionam ca in anul 2008 — ultimul an al ciclului de crestere economicéd pentru Roméania —

activele bancare s-au majorat cu 25 la suta.

3% in literatura de specialitate si rapoartele BCE, fenomenul de ajustare a bilanfurilor este denumit ,, deleveraging ”.

34 European Central Bank — Financial Stability Review, iunie 2012, sectiunea ,,EU bank deleveraging — driving

forces and strategies”.

% 11 calcul au fost utilizate activele bancare (la valoare netd) si capitalurile proprii raportate de béanci in situatiile
financiare.

Banca Nationald a Romaniei



3 Sistemul financiar si riscurile acestuia

noile standarde contabile IFRS, prin: (i) includerea in rezultatul financiar reportat a diferentei
pozitive dintre valoarea provizioanelor specifice de risc de credit calculate conform cerintelor de
prudenta bancara si a celor determinate conform IFRS si (ii) operarea unor corectii in conturile
de capital social rezultate din ajustarea la inflatie. Unul dintre efectele potentiale ale
fenomenului de ajustare a bilanturilor bancilor este acela de contractie a creditelor acordate
sectorului privat. Tn cazul Romaniei, ritmul anual de crestere a creditelor brute acordate
clientelei nebancare, exprimat Tn termeni reali, a fost negativ in anul 2009 (-3,2 la sutd), dar
trendul s-a inversat in perioada urmatoare (4,7 la suta in 2010, 3,4 la sutd in 2011 si 8,3 la suta
n iunie 2012).

Analiza de mai sus relevd faptul cd, in Romania, procesul de dezintermediere financiara
(deleveraging) s-a manifestat intr-un ritm moderat ca efect net al urmétorilor factori: (i) usoara
crestere a activelor bancare totale; (ii) majorarea capitalurilor proprii pe seama noilor aporturi
de capital, dar si ca efect al introducerii IFRS; (iii) reducerea ordonata si moderata a surselor de
finantare de la bancile mama. Totodata, din perspectiva gradului de acoperire a creditelor cu
depozite atrase de la clientela nebancard, decalajul de finantare internd a ramas practic
neschimbat (raportul a evoluat de la 118 la suta in decembrie 2010 la 119,1 la suta in decembrie
2011, mentindndu-se la un nivel similar si in iunie 2012), ceea ce reflectd absenta unui proces de
dezintermediere.

In perioada parcursd de la ultimul Raport asupra stabilititii financiare, Banca Nationald a
Roméniei a continuat sd actioneze in sensul asigurarii unor conditii monetare in sens larg care,
prin ancorarea eficace a anticipatiilor si sustinerea unui proces dezinflationist durabil, sa creeze
premisele pentru Tncurajarea atat a cererii, cat si a ofertei de credite, in vederea impulsionarii
cresterii economice sustenabile. Pe partea de ofertd, pot fi mentionate masurile adoptate de
banca centrald in vederea relaxarii reglementirilor referitoare la rezervele minime obligatorii®®
si la imbunitatirea conditiilor de lichiditate din piata. In ceea ce priveste cererea, banca centrala
a continuat reducerea treptatd si prudentd a ratei dobanzii de politicd monetara, care sa se
traducd in cele din urma, prin transmiterea semnalelor de politicdi monetard, in ajustarea
dobanzilor la credite®’. Astfel, incepand cu septembrie 2008, banca centrala a redus dobanda de
politicd monetara cu 5 puncte procentuale (de la 10,25 la sutd la 5,25 la sutd). Este de remarcat
faptul ca reducerile cumulate de 100 puncte de baza operate de BNR la nivelul ratei dobanzii de
politicd monetara in perioada iunie 2011 — iunie 2012 au fost incorporate in ratele dobanzilor la
creditele noi 1n lei acordate de bancile comerciale clientilor nefinanciari.

In perioada parcursa de la publicarea ultimului Raport, cererea si oferta de credite au fost
influentate atat de factori care au generat un efect pozitiv, cat si de factori cu potential de
contractie. Pe partea ofertei de credite, ca factori cu efect negativ consemnam: (i) mentinerea la
un nivel redus a apetitului la risc al bancilor (fenomenul avand insad o manifestare internationala,
respectiv la nivel european); (ii) gradul redus de disponibilitate a resurselor pe termen lung

%6 Tncepand cu perioada de aplicare 24 februarie — 23 martie 2012, reglementirile aplicabile permit posibilitatea de
stabilire a unor rate diferentiate ale RMO pentru mijloacele banesti in moneda nationald si in valutd cuprinse n
baza de calcul, care au o scadentd reziduald mai mare de 2 ani de la sfarsitul perioadei de observare si care nu
prevad clauze contractuale referitoare la rambursari, retrageri, transferari anticipate, precum s§i pentru
Tmprumuturile nerambursabile Th moneda nationala si in valuta.

3 in perioada parcursa de la ultimul Raport asupra stabilitatii financiare, rata dobanzii de politicd monetarad a fost
redusa in patru etape (de la 6,25 la suta la 6 la sutd in noiembrie 2011, 5,75 la sutd in ianuarie 2012, 5,50 la suta in
februarie 2012 si, respectiv 5,25 la suta in martie 2012).
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denominate Tn moneda nationald si (iii) persistenta problemelor de lichiditate pe pietele
financiare internationale, care afecteaza in special bancile-mama ale filialelor din Romaénia.
Printre determinantii care au produs un efect pozitiv se numara: (i) deciziile de politica
monetara ale bancii centrale, precum si (ii) intensificarea competitiei intre institutiile de credit.
In perioada analizata, standardele si termenii creditarii par a fi avut un efect mixt asupra acestei
activitati, care a parcurs un proces de relaxare pana la finele semestrului I 2011, dupa care se
constata o inversare a trendului. Pe partea de cerere, creditul acordat sectorului privat a fost
influentat pozitiv de: (i) redresarea activitatii economice in anul 2011, dupd doi ani de
contractie®; (ii) reluarea cresterii venitului mediu nominal net al populatiei®; (iii) atenuarea
pesimismului legat de asteptarile privind evolutia economiei reale®’; (iv) efectul statistic
favorabil generat de revenirea ratei inflatiei in apropierea tintei stabilite de banca centrald (dupa
consumarea efectului de runda intdi generat de majorarea TVA 1in iulie 2010), precum si
consolidarea perspectivelor de mentinere durabila a ratei inflatiei in interiorul intervalului de
variatie din jurul tintelor anuale, ceea ce creeaza premise favorabile pentru o crestere economica
sustenabila. Principalul determinant cu efect de contractie il reprezinta persistenta deficitului de
cerere agregatd. De asemenea, pentru apetenta redusd in activitatea de creditare, bancile invoca
adesea deficitul de cerere eligibila.

Efectul eforturilor béncii centrale pe linie de politicd monetard s-a resimtit pe piatd prin
majorarea volumului de credite acordate sectorului privat. Dupa doi ani de contractie, ritmul de
crestere a creditului acordat sectorului privat (Grafic 3.24.) a reintrat pe o traiectorie pozitiva
incepand cu luna septembrie 2011 (3,3 la sutd in decembrie 2011 si 4,2 la sutd in iunie 2012;
ritm anual, termeni reali). Tendinta a fost imprimata de componenta in valuta, care a consemnat
un ritm de crestere mai ridicat (4 la sutd in decembrie 2011 si 5,4 in iunie 2012) comparativ cu
cea in lei (2,4 la sutd in decembrie 2011 si 2,1 la sutd in iunie 2012), ritm partial atribuibil
efectelor induse de evolutia cursului de schimb.

Totusi, in termeni reali, volumul creditelor in stoc nu a atins nivelul perioadei anterioare
manifestarii efectelor crizei, in conditiile in care acesta a corespuns ciclului de crestere
economica, care a favorizat activitatea de creditare. Ritmul real de crestere a creditului acordat
sectorului privat, considerand ca referinta luna septembrie 2008 (Grafic 3.25.), releva inca valori
negative, dar in scadere (-5,4 la sutd in iulie 2011 si -3 in decembrie 2011 si iunie 2012), avand
ca singur determinant creditele n valutd ce consemneaza ritmuri pozitive de crestere in intreaga
perioada (amplificate pana la 11,5 la sutd Tn mai 2012 si 10,3 la sutd in iunie 2012), cea mai
mare parte a variatiei fiind determinata de efectul deprecierii leului. Componenta denominata in
moneda nationald continud si se situeze cu aproximativ 20 la sutd sub nivelul de referinta, in
termeni reali.

B0 conformitate cu datele publicate de Institutul National de Statistica, contractia economica s-a cifrat la 7,1 la suta

in anul 2009 si, respectiv, 1,3 la sutd in anul 2010. Anul 2011 a marcat reluarea cresterii economice, care a atins
2,5 la suta.

%9 Traiectoria este sugeratd de evolutia céstigului salarial mediu nominal net, care a fost de 1 604 lei in decembrie
2011 (fatd de 1489 lei in decembrie 2008, 1 477 lei in decembrie 2009 si 1496 lei In decembrie 2010), in
conformitate cu datele publicate de INS.

0 Evaluarea se bazeaza pe evolutia indicatorului de incredere, publicat de CE-DG ECFIN.
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Grafic 3.24. Ritmul anual de crestere a

Grafic 3.25. Ritmul real de crestere a
creditului acordat sectorului privat, termeni
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Avansul mai rapid al stocului de credite acordate in valuta in perioada analizata a condus la
majorarea ponderii acestei componente pand la 63,4 la suta din totalul creditelor acordate
sectorului privat in decembrie 2011 si, respectiv 63,7 la suta 1n iunie 2012. Majorarea a cumulat
0,8 puncte procentuale fata de nivelul din iunie 2011 (Grafic 3.26.) si s-a datorat Tn special unor
cauze de natura ofertei, respectiv: (i) disponibilitatea surselor de finantare pe termen lung
denominate in valutd (in principal resursele atrase de la bancile-mama) si (ii) diferentialul de
dobanda intre creditele in valutd si cele in lei*’. Aceeasi tendintd s-a manifestat si in alte
economii din Europa de Est, situatic evaluatd de BCE ca potential generatoare de riscuri
sistemice semnificative, cu impact negativ de propagare transfrontaliera*’. Pentru atenuarea
acestor riscuri, Comitetul European pentru Risc Sistemic (CERS) a formulat un numar de sapte
recomandari®, cele mai multe aplicabile debitorilor neacoperiti la riscuri. Termenul stabilit de
CERS autoritatilor de supraveghere din statele membre UE pentru comunicarea masurilor
adoptate in baza recomandarilor sau pentru justificarea lipsei lor de actiune este, cu o singura

1 Pentru creditele noi, diferentialul de dobanda lei-valuta se cifra la peste 6 puncte procentuale in cazul persoanelor
fizice si, respectiv 4 puncte procentuale in cazul companiilor nefinanciare, atat in decembrie 2011, cat si in iunie
2012.

“2 Recomandarea Comitetului European pentru Risc Sistemic — CERS/2011/1 privind creditarea in valutd din
21 septembrie 2011.

3 Recomandirile CERS privind creditarea in valutd se refera la: A) congtientizarea riscurilor de catre debitori;
B) bonitatea debitorilor; C) cresterea volumului de credite in valutd; D) administrarea interna a riscurilor;
E) cerinte de capital; F) lichiditate si finantare; G) reciprocitate. Recomandarile de la lit. A-G se refera la creditele

in valutd acordate debitorilor neacoperiti la riscuri, cu exceptia recomanddrii F, care se aplica si debitorilor
acoperiti la riscuri.
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exceptie*, data de 31 decembrie 2012. Este demn de remarcat faptul ci BNR a adoptat o serie
de masuri menite sa limiteze riscurile expunerii debitorilor neprotejati la riscul valutar fata de
creditele in moneda strdina inca Tnainte de publicarea recomandarii aferente a CERS.

Grafic 3.26. Evolutia creditului acordat Grafic 3.27. Evolutia creditului acordat

sectorului privat, din punct de vedere al sectorului privat pe scadente
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Urmand o politica prudenta in activitatea de creditare, bancile s-au orientat in special spre
produse de finantare pe termen scurt, ceea ce a condus la o crestere progresiva a componentei
creditului acordat sectorului privat cu scadente sub un an (ritmul anual de crestere, in termeni
reali, a fost pozitiv in perioada parcursa de la ultimul Raport, majorandu-se de la 11,5 la suta in
decembrie 2011 la 14,4 la suta in iunie 2012). Aceasta evolutie a determinat majorarea ponderii
creditelor pe termen scurt pana la 25,0 la sutd din total credit acordat sectorului privat in luna
iunie 2012 (Grafic 3.27.), pondere mai mare cu 2,2 puncte procentuale comparativ cu situatia
din iunie 2011. Structura pe termene a creditului acordat sectorului privat a fost influentata si de
scaderea cu 2,0 puncte procentuale a ponderii finantarilor pe termen lung (care a reprezentat
54,9 la sutd din total, in iunie 2012); aceastd componentd continud sa detind pozitia
preponderentd datorita volumului creditelor aflate 1n stoc.

Structura pe termene de scadentd a componentelor creditului acordat sectorului privat exprimate
in functie de moneda de denominare isi mentine in linii mari caracteristicile consemnate in
perioadele anterioare. Astfel, portofoliile de credite in valuta (Grafic 3.29.) continua sa fie
dominate de scadentele mai mari de 5 ani (in proportie de peste 65 la sutd din total in iunie
2012), dar acestea consemneaza o scadere cu aproximativ 1 punct procentual fatd de situatia din

** Recomandarea E, punctul 2, referitoare la adoptarea de catre Autoritatea Bancard Europeand (ABE) a orientarilor
cu privire la cerintele de capital are ca termen 31 decembrie 2013.
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iunie 2011, pe seama avansului creditelor acordate pe termen scurt. Portofoliile de credite in lei
isi mentin structura mai echilibratd pe scadente (Grafic 3.28.), dar avansul creditelor pe termen
scurt este mai vizibil (+5 puncte procentuale comparativ cu luna iunie 2011, ajungand la 40,0 la
suta in iunie 2012, pe seama reducerii stocului de credite acordate pe termen lung).

Grafic 3.28. Evolutia creditului acordat Grafic 3.29. Evolutia creditului acordat
sectorului privat in lei, pe scadente sectorului privat in valuti, pe scadente
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Analiza evolutiei creditului acordat sectorului privat din punct de vedere al componentei pe
categorii de debitori releva continuarea tendintelor manifestate anterior, respectiv avansul mai
rapid al finantarilor acordate companiilor (10,3 la sutd in decembrie 2011 si 8,9 la sutd in iunie
2012; ritm anual, termeni nominali) fatd de cele directionate catre persoanele fizice (2,1 la suta
in decembrie 2011 si 3,4 la sutd in iunie 2012; ritm anual, termeni nominali). In ultima parte a
anului 2011 au intrat Tn vigoare noile norme de prudentd bancara care reglementeaza conditiile
de acordare a creditelor destinate persoanelor fizice®®, avand ca obiectiv generalizarea unor
practici sandtoase de creditare, 1n special pe segmentul creditelor cu un grad de risc mai ridicat,

4 Regulamentul BNR nr. 24 din 28.10.2011 privind creditele destinate persoanelor fizice, publicat in Monitorul
Oficial, Partea I, nr. 767/31.10.2011.
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respectiv cel al creditelor de consum si creditelor in valutd acordate debitorilor neacoperiti la
riscul valutar.

In termeni reali, dinamica celor doua componente a fost diferita. Astfel, creditele acordate
populatiei au reusit sa recupereze contractia inceputd in urma cu doi ani abia in ianuarie 2012
(ritmul anual de crestere ajungand la 4 la suta in perioada martie-mai 2012; in iunie 2012, acesta
s-a cifrat la +1,3 la sutd). Tn schimb, creditele acordate companiilor s-au pozitionat pe un trend
pozitiv crescator 1n Intreaga perioada iunie 2011 — iunie 2012 (cand ritmul de crestere, in
termeni anuali, a ajuns la 6,8 la sutd). Analiza avand ca bazd de comparatie soldul consemnat in
luna septembrie 2008 (Grafic 3.30.) releva faptul ca numai creditele acordate companiilor au
reusit sa depdseascd, in termeni reali, nivelul existent in perioada anterioard manifestarii
efectelor crizei financiare internationale (cu 4 la sutd in decembrie 2011 si 5,3 la sutd in iunie
2012; termeni reali, baza fixd). Din perspectiva mentionatd, componenta populatie a continuat
sd consemneze ritmuri negative in intreaga perioada parcursa de la ultimul Raport (aproximativ
-9 la suta in semestrul I 2012). Avansul mai rapid al finantarilor acordate companiilor
nefinanciare a modificat structura creditului acordat sectorului privat pe categorii de beneficiari
in detrimentul componentei populatie (Grafic 3.31.), ponderea acestora din urma diminuandu-se
cu 1 punct procentual (pand la 46,4 la sutad din total credite in iunie 2012). Creditele acordate
companiilor au continuat tendinta manifestatd la inceputul anului 2010, ramanand
preponderente in cadrul portofoliilor detinute de banci (52,3 la suta din total in iunie 2012).

6 Noile reglementdri prudentiale detaliazd prevederile privind finantarea persoanelor fizice in ceea ce priveste
metodologia de reconsiderare periodicd a coeficientilor de ajustare a veniturilor si nivelurilor maxime admise
pentru gradul de indatorare, in vederea asigurarii acuratetei acestora pe o baza continud, impunand utilizarea unor
valori standard la fundamentarea nivelurilor maxime admise pentru gradul total de indatorare in cazul creditelor de
consum. In ceea ce priveste dispozitiile privind practicile de creditare sinitoase, noile reglementari aduc
urmatoarele noutati: a) la acordarea creditelor de consum denominate in valuta ori indexate la cursul unei valute,
solicitantul trebuie sa dispuna de garantii reale si/sau personale la un nivel de minimum 133 la sutd din valoarea
creditului (art. 11); b) creditele de consum pot fi acordate pe o durati de maximum 5 ani (art. 12). Aceste
prevederi nu se aplica creditelor de consum cu destinatie imobiliard acordate in lei si pentru care debitorul a facut
dovada detinerii unui avans de minimum 40 la sutd; c) valoarea unui credit pentru investitii imobiliare nu poate
depdsi 85 la sutd din valoarea garantiei ipotecare in cazul creditelor acordate in lei (art. 13), 80 la sutd in cazul
creditelor denominate intr-o moneda strdind sau indexate la cursul unei monede strdine dacd debitorul obtine
veniturile eligibile denominate ori indexate la moneda creditului, 75 la suta in cazul creditelor denominate n euro
sau indexate la cursul euro si 60 la suta in cazul creditelor denominate in alte monede strdine ori indexate la cursul
unor alte monede straine; d) imprumutatorii trebuie sa pund la dispozitia persoanelor fizice care solicitd acordarea
unui credit in valuta sau indexat la cursul unei valute brosuri editate continand avertizari cu privire la posibilitatea
si consecintele cresterii costului creditului in cazul materializarii riscului valutar, precum si recomandari asupra
nivelului gradului de indatorare acceptabil pentru diferitele categorii de clientela (art. 14). Reglementirile BNR
definesc debitorii, persoane fizice, expuse la riscul valutar ca fiind debitorii care nu genereaza fluxuri de numerar
nete pozitive in valuta de exprimare a creditului, care sa permita rambursarea la termen a fiecarei rate de credit
(principal si dobanda). Fluxurile de numerar se ajusteaza in functie de gradul de certitudine si de caracterul de
permanenta a acestora.
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Grafic 3.30. Evolutia ritmului de crestere a

Grafic 3.31. Evolutia structurii creditului
componentelor creditului acordat sectorului
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La nivelul portofoliilor de credite si depozite in sold, efectul masurilor de politicdi monetara
asupra nivelului dobanzilor practicate de banci este mai putin vizibil, datd fiind prezenta
creditelor acordate si a depozitelor atrase anterior (Grafic 3.32.). Tn perioada iunie 2011 — iunie
2012 se constatd urmatoarele evolutii:

(i) ratele dobanzilor aferente creditelor in lei acordate populatiei au scazut cu numai 1 punct
procentual in perioada de referinta (ajungand la 13 la sutd in iunie 2012). Desi nivelul
mentionat reflectd perceptia de risc a bancilor, acesta poate fi considerat ca fiind ridicat
in conditiile in care depaseste cu aproximativ 8 puncte procentuale rata dobanzii de
politica monetard. Clientela reprezentatdi de companiile nefinanciare acceseaza
finantarile in lei la un cost mai redus datorat capacitatii superioare de negociere (cuprins
intre 9 si 10 la sutd 1n perioada de referinta), care se afld pe un trend usor descendent in
anul 2012 (cu aproximativ 1 punct procentual, pana la 9,6 la suta in iunie 2011);

(ii) creditele in valutd continua sa se vanda la un cost ce reprezinta 50 la suta din cel aferent
creditelor denominate in moneda nationald, pe ambele categorii de clienteld, in pofida
riscurilor substantial mai mari comportate de aceste tipuri de credite (ceea ce, in cazul
materializarii lor, ar mari semnificativ serviciul datoriei ce incumba respectivilor
debitori). Ca tendinta, in perioada de referinta, se constata scaderea ratelor de dobanda cu
aproximativ 0,8 puncte procentuale comparativ cu iunie 2011 (pana la 6,4 la sutd in cazul
creditelor acordate populatiei si 5,1 la sutd pentru cele directionate citre companiile
nefinanciare), situatie care reflecta disponibilitatea bancilor catre acest tip de creditare;

(iii)rata medie a dobanzii pldtite pentru depozitele la termen in lei a scazut cu 1 punct
procentual in cazul clientilor persoane fizice (pana la 5,6 la sutd in iunie 2011) si cu
0,5 puncte procentuale in cel al companiilor nefinanciare (pana la 4,9 la suta in iunie
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2011), 1n Incercarea de ajustare a costurilor cu finantarea. Gradul diferit de volatilitate a
depozitelor a conservat diferenta situatd la 1 punct procentual platitd de banci pentru
sursele atrase, in favoarea depozitelor retail;

(iv) nu se constatd modificari semnificative in politica de pret practicatda pentru depozitele in
valuta, care continua sa fie bonificate cu dobanzi relativ scazute (in apropierea nivelului
de 3 la sutd), dar usor mai ridicate in cazul clientilor persoane fizice;

(V) marjele de dobanda intre creditele si depozitele in lei se mentin mai ridicate comparativ
cu cele calculate pentru componenta in valuta, insd la un nivel similar celui calculat
pentru luna iunie 2011 (7,5 puncte procentuale pentru clientii persoane fizice si
4,6 puncte procentuale pentru companii in iunie 2012), ca reflectare a costului anticipat
al riscului de credit (pentru creditele acordate persoanelor fizice, perceptia de risc este
mai ridicatd). Marjele de dobanda intre creditele si depozitele in valuta au consemnat o
scadere de aproximativ 1 punct procentual in perioada de referintd (pana la 3,0 puncte
procentuale in cazul persoanelor fizice si 2,3 puncte procentuale Tn cazul companiilor).

Grafic 3.32. Evolutia marjelor de dobanda la Grafic 3.33. Evolutia marjelor de dobanda la
creditele si depozitele in sold creditele si depozitele noi
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Aferent perioadei iunie 2011 — iunie 2012, principalele evolutii consemnate de ratele de
dobanda practicate de banci pentru creditele si depozitele noi in relatia cu clientela nebancara
(Grafic 3.33.) se pot sintetiza astfel:

(i) rata medie a dobanzilor aferente creditelor acordate in lei a scdzut cu aproximativ
1 punct procentual comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, n cazul clientelei
persoane fizice (ajungand la 11,1 la sutd), dupa cresterea consemnatd in semestrul 11
2011. In cazul companiilor, dobanda a fost de 9,5 la suta in luna iunie 2012, mai ridicata
decat in urma cu un an, dar in scddere comparativ cu perioada septembrie 2011 —
februarie 2012. Efectul masurilor de politicA monetara este mai vizibil in cazul
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finantarilor 1n lei acordate persoanelor fizice, a caror dobanda practicata la creditele noi
se situeaza sub cea calculata pentru creditele in sold (cu 2 puncte procentuale in iunie
2012). Cu toate acestea, nivelul mentionat se situeaza cu aproximativ 6 puncte
procentuale peste rata dobanzii de politicd monetara, descurajand relativ cererea de
credite de acest tip. Pentru clientii persoane juridice, dobéanzile practicate la creditele
noi sunt mai apropiate de cele calculate pe baza soldului mediu (ajungand la egalitate Tn
iunie 2012, cand media pe sistem bancar era de 9,5 la sutd), iar diferentialul fata de rata
de politica monetara este mai redus;

(ii) ratele medii de dobanda aferente creditelor noi in valutd acordate populatiei au
consemnat o scadere cu 1 punct procentual in intervalul de variatie (pana la 5,1 la suta
in unie 2012), evolutie care incurajeaza cererea. Costul creditelor noi in valutad accesate
de companii (5,3 la sutd in iunie 2012) este comparabil cu cel practicat de banci in
relatia cu populatia;

(iii) costul depozitelor noi in lei a fost ajustat in perioada de referintd (cu 1,1 puncte
procentuale in cazul clientelei persoane fizice, pana la 5,6 la sutd, si cu 0,5 puncte
procentuale in cazul companiilor, pana la 4,9 la sutd in iunie 2012), pe fondul
imbunatatirii conditiilor macroeconomice interne. In cazul depozitelor noi in valuta,
dobéanzile nu au consemnat modificari semnificative comparativ cu perioada de referinta
(fiind de 3,5 la suta in cazul populatiei si 2,4 la suta in cel al companiilor in iunie 2012).
Ratele medii ale dobanzilor practicate pentru depozitele noi sunt comparabile cu cele
calculate pe baza stocului;

(iv) marja de dobanda operata de banci in relatia cu populatia se mentine semnificativ mai
redusd in cazul creditelor si depozitelor noi in lei fatd de cea calculatd pe baza creditelor
si depozitelor in sold (5,5 puncte procentuale comparativ cu 7,5 puncte procentuale,
aferent lunii iunie 2011). Situatia este similard pentru operatiunile in valuta (1,6 puncte
procentuale comparativ cu 3,0 puncte procentuale in iunie 2012) si impune noi
provocdri in ceea ce priveste cresterea eficientei operationale a intermediarilor
financiari. In cazul clientilor persoane juridice cele doud marje sunt mult mai apropiate,
ceea ce implica ajustarea politicii de dobanzi practicate de catre institutiile de credit in
perioadele anterioare. Promovarea de cétre banci cu prioritate a creditelor in valutd a
condus la scaderea marjelor aferente creditelor si depozitelor noi (cu aproximativ
1,5 puncte procentuale in cazul populatiei, ajungand la 1,6 puncte procentuale si cu
0,5 puncte procentuale pentru companii, pana la 2,8 puncte procentuale la finele lunii
iunie 2012 comparativ cu perioada similard a anului anterior). In schimb, marjele
aferente operatiunilor in lei au fost majorate in perioada de referinta (cu 0,25 puncte
procentuale in cazul contrapartidei populatie, pana la 5,5 puncte procentuale in iunie
2012, si, respectiv, cu 0,7 puncte procentuale pentru companii, pana la 4,6 puncte
procentuale la aceeasi datd), ca masurda de echilibrare a veniturilor in contextul
asteptarilor privind riscul de credit.

3.2.4.2. Calitatea creditelor

Existenta In continuare a unor constrangeri asupra situatiei financiare a clientilor, pe fondul unei
cresteri economice incd fragile, se asociaza continudrii procesului de deteriorare a calitatii
portofoliilor de credite existente in bilanfurile bancilor. Banca centrald evalueaza calitatea
creditelor acordate de banci pe baze mixte (contabile si prudentiale).
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3.2.4.2.1. Evaluarea calitatii creditelor din perspectivi prudentiala

Rata creditelor neperformante®’, calculati pe baza raportirilor prudentiale privind clasificarea
creditelor®®, este utilizata ca principal indicator de evaluare a calitatii portofoliilor de credite din
perspectiva prudentiald. Incepand cu data de 1 ianuarie 2012, reglementirile privind clasificarea
creditelor au fost modificate astfel Tncat sd se realizeze trecerea la aplicarea reglementarilor
contabile conforme cu Standardele Internationale de Raportare Financiara (IFRS).

Caseta 3. Modificarile aduse in reglementarile de prudenta bancara referitoare la clasificarea

creditelor prin Regulamentul BNR nr. 11/2011

Regulamentul BNR nr. 11/06.09.2011 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si determinarea si
utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare abroga prevederile Regulamentului 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, aplicabile institutiilor de credit. Prevederile referitoare la clasificarea
creditelor si plasamentelor, precum si la determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare introduse de noul
regulament se aplicd incepand cu data de 1 ianuarie 2012.

Regulamentul se aplica, la nivel individual, institutiilor de credit, persoane juridice roméne, si sucursalelor din
Romaénia ale institutiilor de credit din state terte, care, pentru toate/o parte din expunerile din categoria
creditelor/plasamentelor definite potrivit regulamentului, determind cerinte minime de capital pentru riscul de credit,
la nivel individual, potrivit abordarii standard si reglementeaza:

a) clasificarea expunerilor reprezentand credite/plasamente;
b) determinarea ajustarilor prudentiale de valoare aferente creditelor/plasamentelor clasificate;

C) utilizarea ajustdrilor prudentiale de valoare Tn scopul stabilirii valorii la care expunerile reprezentand
credite/plasamente urmeaza a fi luate in calcul in vederea determinarii indicatorilor prudentiali in calculul
carora este necesara utilizarea valorii nete a acestor expuneri;

d) utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare in scopul stabilirii sumei totale care urmeaza a fi dedusa din
fondurile proprii in vederea determinarii nivelului total al acestora.

Regulamentul introduce o serie de noutati, printre care inlocuirea notiunii de ,,provizioane pentru riscul de credit” cu
acelea de:

a) ajustari prudentiale de valoare aferente creditelor/plasamentelor — ajustiri de valoare aferente creditelor/
plasamentelor, determinate si inregistrate extracontabil, reprezentand nivelul cu care, dupd caz, trebuie
corectate valorile expunerilor din credite/plasamente in scopul stabilirii valorii la care acestea urmeaza a fi
luate 1n calcul in vederea determinarii indicatorilor prudentiali ai imprumutatorului in calculul cérora este
necesara utilizarea valorii nete a acestor expuneri si in functie de care se stabileste suma totala care urmeaza a
fi dedusa din fondurile proprii ale imprumutatorului in vederea determinarii nivelului total al acestora;

b) ajustari pentru deprecierea creditelor/plasamentelor — ajustari pentru depreciere determinate potrivit Standardelor
internationale de raportare financiara (IFRS), inregistrate in contabilitate in conturile prevazute la sectiunea a
4-a ,,Ajustari pentru deprecierea creditelor/plasamentelor” din anexa nr. 1 la regulament;

C) ajustare pentru depreciere alocata unui activ financiar reprezentand credit/plasament — ajustarea IFRS pentru
deprecieri identificate la nivel individual pe fiecare activ financiar reprezentand credit/plasament sau, dupa
caz, ajustari IFRS pentru deprecieri identificate la nivelul grupurilor de active financiare/ajustari colective
pentru pierderi generate, dar neidentificate, alocate pe fiecare activ financiar reprezentand credit/plasament.

47 Rata creditelor neperformante ia in considerare creditele si dobanzile restante de peste 90 de zile si/sau cele in cazul
carora au fost initiate proceduri judiciare fata de operatiune ori fata de debitor (identificate in reglementarile nationale
ca fiind categoria ,,Pierdere 2”) ca proportie in total credite si dobanzi clasificate. Reglementarea de prudentd bancara
defineste initierea de proceduri judiciare ca fiind cel putin una dintre urmatoarele masuri luate in scopul recuperarii
creantelor: a) darea de catre instantd a hotararii de deschidere a procedurii falimentului; b) declansarea procedurii de
executare silitd fatd de persoanele fizice sau juridice. Definitia menfionata a ,ratei creditelor neperformante” este
conforma cu recomandarile Ghidului de compilare a indicatorilor de stabilitate financiara, elaborat de Fondul
Monetar International, fiind si cea mai utilizatd 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.

Regulamentul BNR nr. 11/2011 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr.684 din 27.09.2011) privind
clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare.

48
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Noul regulament precizeaza modul de clasificare a creditelor si plasamentelor, precum si determinarea si utilizarea
ajustarilor prudentiale de valoare, dupa cum urmeaza:

A) Expunerile din credite inregistrate de imprumutatori fata de debitorii din afara sectorului institutiilor de credit se
clasifica in urmatoarele categorii: a) standard; b) in observatie; ¢) substandard; d) indoielnic; ) pierdere.

B) Expunerile din credite/plasamente, inregistrate de imprumutatori fatd de un anumit debitor, se incadreaza intr-0
singura categorie de clasificare, pe baza principiului declasarii prin contaminare, respectiv prin luarea in considerare a
celei mai slabe dintre categoriile individuale de clasificare.

C) Clasificarea parcurge urmatoarele etape (art. 19 din regulament):

a) identificarea din cadrul sumelor finregistrate in conturile de credite/plasamente a tuturor extraselor
reprezentand expuneri din operatiuni derulate cu un anumit debitor si, pentru fiecare dintre aceste expuneri,
identificarea celorlalte atribute necesare pentru realizarea operatiunilor privind clasificarea creditelor/
plasamentelor, precum si determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare;

b) clasificarea acestor expuneri prin aplicarea simultand a urmatoarelor criterii: 1) serviciul datoriei; 2) performanta
financiard; 3) initierea de proceduri judiciare.

c) reclasificarea acestor expuneri, ntr-o singura categorie, pe baza principiului declasarii prin contaminare;
d) pentru fiecare dintre aceste expuneri:
1. determinarea ajustarii prudentiale de valoare aferente:

1.1. etapa cu caracter optional — diminuarea valorii expunerii in conformitate cu prevederile cap. Ill
,Diminuarea expunerilor pe baza garantiilor” din regulament;

1.2. aplicarea coeficientului de ajustare prudentiala asupra sumei rezultate dupa etapa prevazutd la
subpunctul 1.1; corespondenta dintre categoriile de clasificare si coeficientii de ajustare prudentiala
este prevazuta in tabelul nr. 2 din anexa nr. 3 la regulament;

e) pentru fiecare dintre grupele de expuneri care impreuna constituie un activ financiar reprezentand credit/ plasament:

1. determinarea ajustdrii prudentiale de valoare aferente prin agregarea ajustarilor prudentiale de valoare
corespunzatoare, determinate la etapa prevazuta la lit. d);

2. determinarea ajustarii pentru depreciere alocate activului financiar reprezentand credit/plasament, prin
luarea in considerare a uneia dintre urmatoarele valori:

2.1. valoarea ajustdrii determinatd potrivit IFRS si inregistrata in contabilitate in conturile de ajustari
specifice pentru deprecieri identificate la nivel individual prevazute la sectiunea a 4-a din anexa nr. 1
la regulament;

2.2. valoarea ajustdrii determinatd prin aplicarea procentului de ajustare colectiva la valoarea bruta a
fiecarui activ financiar din cadrul fiecarui grup de active financiare; procentul de ajustare colectiva
este calculat ca raport intre valoarea ajustarilor constituite, potrivit IFRS, la nivelul fiecarui grup de
active financiare pentru care nu au fost constituite ajustari pentru depreciere la nivel individual —
nregistrata in conturile de ajustari specifice pentru deprecieri identificate la nivelul grupurilor de
active financiare si de ajustari colective pentru pierderi generate, dar neidentificate, prevazute la
sectiunea a 4-a din anexa nr. 1 la regulament — si valoarea contabild bruta totala a activelor financiare
din grupul respectiv;

3. stabilirea valorii la care expunerile reprezentand credite/plasamente urmeaza a fi luate in calcul in scopul
determinarii indicatorilor prudentiali in calculul cdrora este necesara utilizarea valorii nete a acestor
expuneri. Valoarea se stabileste prin deducerea din valoarea expunerii a valorii maxime dintre suma
aferenta ajustarii prudentiale de valoare, determinatd pe baza prezentei metodologii la etapa prevazuta la
lit. €) pct. 1 si cea aferentd ajustarii pentru depreciere alocate activului financiar reprezentand credit/
plasament, determinata pe baza inregistrarilor din contabilitatea imprumutatorului la etapa prevazuta la lit. e)
pct. 2;

4. stabilirea sumei totale care urmeaza a fi dedusa din fondurile proprii ale imprumutéatorului in vederea
determinarii nivelului total al acestora. Suma totala se stabileste prin determinarea §i agregarea diferentei
pozitive dintre suma aferentd ajustarii prudentiale de valoare, determinata pe baza prezentei metodologii la
etapa prevazuta la lit. e) pct. 1, si cea aferentd ajustarii pentru depreciere alocate activului financiar
reprezentand credit/plasament, determinata pe baza inregistrarilor din contabilitatea imprumutatorului la
etapa prevazuta la lit. e) pct. 2;

f) reluarea etapelor anterioare pentru toti ceilalti debitori fata de care imprumutatorul inregistreaza expuneri din
credite/plasamente.
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Ordinul BNR nr. 26/9.12.2011 privind unele dispozitii de aplicare a cerintelor de prudentd
bancard in contextul modificarilor legislative legate de implementarea Standardelor
internationale de raportare financiarda la nivel individual ce intrd in vigoare la data de
1 ianuarie 2012 a operat o serie de modificari cu caracter tranzitoriu asupra modalitatii de
realizare a operatiunilor de clasificare a portofoliilor de credite, avand in vedere complexitatea
metodologica si suportul informatic necesar institutiilor de credit pentru aplicarea intocmai a
prevederilor Regulamentului BNR nr. 11/2011 privind clasificarea creditelor si plasamentelor,
precum si determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare.

Caseta 4. Modificarile aduse de Ordinul BNR nr. 26/2011 in reglementirile de prudenta bancara

referitoare la clasificarea creditelor

Ordinul BNR nr. 26/9.12.2011 (publicat in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 903 din 20.12.2011) privind unele
dispozitii de aplicare a cerintelor de prudentd bancard in contextul modificarilor legislative legate de
implementarea Standardelor internationale de raportare financiara la nivel individual ce intra n vigoare la data
de 1 ianuarie 2012 aduce o serie de modificari avand caracter tranzitoriu in tehnica de clasificare a portofoliilor de
credite, astfel:

Tn perioada 1 ianuarie-31 decembrie 2012, Regulamentul Bancii Nationale a Roméniei nr. 11/2011 se aplica fara
luarea in considerare a prevederilor art. 1 alin. (2) lit. ¢) referitoare la utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare
n scopul stabilirii valorii la care expunerile reprezentand credite/plasamente urmeaza a fi luate in calcul in vederea
determindrii indicatorilor prudentiali in calculul carora este necesara utilizarea valorii nete a acestor expuneri,
precum si fard a lua in considerare prevederile care decurg din/se refera la acestea.

Tn perioada 1 ianuarie — 31 decembrie 2012, la aplicarea prevederilor art. 19 din Regulamentul Bancii Nationale
a Romaniei nr. 11/2011 se au in vedere urmatoarele:

a) Etapa prevazuta la lit. e) pct. 3 nu se aplica.

b) La litera e), punctul 4 se modifica si va avea urmatorul cuprins:

4. Agregarea sumelor obtinute la pct. 1 si 2, distinct in cadrul totalurilor de mai jos, in scopul stabilirii sumei
care urmeaza a fi dedusa din fondurile proprii ale imprumutatorului:

4.1. totalul ajustarilor prudentiale de valoare;
4.2. totalul ajustarilor pentru depreciere alocate”.

¢) Dupa litera f) se introduce o noua litera, litera g), cu urmatorul cuprins:

,»g) Stabilirea sumei totale care urmeaza a fi dedusa din fondurile proprii ale imprumutitorului, in vederea
determindrii nivelului total al acestora, prin parcurgerea urmatorilor pasi:

1. obtinerea valorii maxime in urma compararii celor doua totaluri prevazute la pct. 4.1 si 4.2 de Ia lit. e)
pct. 4;

2. determinarea diferentei dintre valoarea obtinuta la pct. 1 si totalul ajustarilor pentru depreciere alocate
prevazut la pct. 4.2 de la lit. e) Aceasta diferenta reprezinta suma totala care se va scadea din fondurile
proprii ale imprumutatorului”.

d) La aplicarea prevederilor lit. a)-e) sintagmele ,,extrase reprezentdnd expuneri” si ,,expuneri” au semnificatia
de extrase componente ale activelor financiare: principal, creante atasate si/sau sume de amortizat (debitoare
— pozitive; creditoare — negative). In cadrul etapei de la lit. d), la pct. 1 are loc diminuarea extraselor n
functie de garantii, sens in care pct. 1.1 se aplicd numai extraselor pozitive; pct. 1.2 se aplica, in locul pct. 1 de
la lit. €), sumelor pozitive rezultate dupa agregarea valorilor obtinute anterior, aferente extraselor componente
ale activelor financiare.

Tn perioada 1 ianuarie — 31 decembrie 2012, pentru calculul indicatorilor de prudentd bancari, ajustarea de valoare
a activelor care fac obiectul Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei nr. 11/2011 reprezinta:

a) ajustarea prudentiald de valoare in cazul in care, in urma aplicarii prevederilor art. 19 lit. g) pct. 1 din acelagi
regulament, totalul ajustdrilor prudentiale de valoare este mai mare sau egal cu totalul ajustarilor pentru
depreciere alocate; sau

b) ajustarea pentru depreciere alocatd in cazul in care, in urma aplicarii prevederilor art. 19 lit. g) pct. 1 din
acelasi regulament, totalul ajustérilor prudentiale de valoare este mai mic decat totalul ajustdrilor pentru
depreciere alocate.
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Volumul creantelor restante de peste 90 de zile si/sau cele in cazul carora au fost introduse
procedurile judiciare fatd de operatiune sau fatd de debitor, raportate de institutiile de credit, a
continuat si creasca in perioada parcursa de la ultimul Raport, insa ritmul s-a temperat (+28,9 la
sutd in decembrie 2011, comparativ cu +59,8 la sutd in anul 2010 si +77,9 la suta in anul 2008).
Cauza principala pentru evolutia mentionata a fost reprezentatd de existenta In continuare a unor
constrangeri asupra situatiei financiare a clientilor, in contextul unei cresteri economice aflate
mult sub potential. In consecintd, proportia creantelor neperformante (calculate la expunere
bruta® pe baza datelor din raportirile prudentiale) in total credite si dobanzi clasificate a urmat
in continuare o tendinta de crestere (Grafic 3.34.), indicatorul ajungand la nivelul de 14,3 la suta
in decembrie 2011 si, respectiv, 16,8 la sutd in iunie 2012. Se poate observa totusi ca ritmul de
deteriorare a indicatorului a continuat tendinta de incetinire (in anul 2011, cresterea a fost de
2,5 puncte procentuale, comparativ cu 4 puncte procentuale in anul 2010 si 5 puncte procentuale
in 2009). In anul 2012, cresterea consemnati de rata creditelor neperformante s-a datorat, in
parte®, noilor abordari impuse de standardele contabile IFRS (cum ar fi recunoasterea in bilant
a creantelor inregistrate anterior in conturi in afara bilantului, In baza unor reglementari
specifice, aferent carora s-au calculat fluxuri de numerar viitoare), dar si situatiei financiare a
clientilor. Analizele efectuate la nivelul grupelor de banci determinate dupa marimea activelor
(Grafic 3.35.) releva o calitate mai bund a portofoliilor de credite in cazul bancilor mari.

Grafic 3.34. Creditele neperformante la nivel Grafic 3.35. Creditele neperformante pe
agregat grupuri de banci in functie de marimea activelor
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(expunere bruta), sc. dr (expunere brutd) pentru bancile mari
ponderea creditelor restante de peste 90 zile
== ponderea creditelor restante de peste 90 zile (expunere brutd) pentru bancile mijlocii
(expunere brutd) in total credite si dobanzi == ponderea creditelor restante de peste 90 zile
clasificate (expunere brutd) pentru bancile mici
Sursa: BNR Sursa: BNR

9 n conformitate cu prevederile Regulamentului BNR nr. 11/2011 privind clasificarea creditelor si plasamentelor,
precum si determinarea si utilizarea ajustarilor prudentiale de valoare, cu modificarile si completarile ulterioare,
valoarea brutd a activului financiar reprezentind credit/plasament este valoarea la care activul financiar este evaluat la
data recunoasterii initiale minus rambursarile de principal, plus sau minus amortizarea cumulata, utilizind metoda
dobanzii efective, a oricarei diferente dintre valoarea initiald si valoarea la scadentd. Prin urmare, in calculul
indicatorului nu se au in vedere ajustarile prudentiale de valoare si nici valoarea garantiilor aduse de debitori, desi
acestea sunt instrumente puternice de diminuare a riscului de credit, aldturi de rezervele consistente de capital.

% pin cresterea totald a volumului creditelor neperformante in luna ianuarie 2012 comparativ cu situatia din decembrie
2011, 16 la suta se datoreaza recunoasterii in bilant a creantelor inregistrate anterior in conturi in afara bilantului.
Calculele se bazeaza pe rezultatele unui sondaj la care au raspuns un numar de 20 de banci persoane juridice
romane; 11 dintre acestea au confirmat efectuarea unor operatiuni de natura mentionata.
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Cu putine exceptii, tendinta de deteriorare a calitatii portofoliilor de credite a continuat sa fie o
caracteristicd comund pentru piata bancar europeana® in anul 2011 (Grafic 3.36.), in contextul
nivelului scazut al cresterii economice din zona, situatia institutiilor de credit fiind agravata
de pierderile generate de criza datoriilor suverane (scdderea valorii titlurilor emise de statul grec
fiind unul dintre elementele care a afectat multe dintre bancile mari cu activitate
transfrontalierd). Cu toate cd volumul Tnalt al creditelor neperformante este preocupant,
Roménia se numara printre térile care au consemnat un nivel mediu al ritmului de inrdutatire a
calitatii creditelor in 2011, tari precum Grecia, Bulgaria, Ungaria si Slovenia aflandu-se n
situatii mai putin favorabile (cresterea proportiei creditelor neperformante a fost de 3-4 puncte
procentuale in anul 2011, fata de 2,5 puncte procentuale in cazul Romaniei).

Grafic 3.36. Calitatea portofoliilor de credite in unele tiri din Uniunea European:

(Credite neperformante ca pondere in total credite)

procente

16 m 2006 m 2007 m 2008 m 2009 m 2010 m 2011

Bulgaria Cehia Croatia Polonia Slovenia Ungaria Roménia Austria Franta Italia Grecia Marea

Britanie
Sursa: Fondul Monetar International (Financial Soundness Indicators, FSI Tables, April 2012);
calcule BNR
3.2.4.2.2. Evaluarea calititii creditelor din perspectivi contabili

Incepand cu data de 1 ianuarie 2012, institutiile de credit sunt obligate sa aplice Reglementirile
contabile conforme cu Standardele Internationale de Raportare Financiard® ca bazi a
contabilitatii. Astfel, au fost stabiliti cativa indicatori, calculati pe baza situatiilor financiare
raportate de institutiile de credit, ce urmeaza si fie utilizati pentru monitorizarea calitatii
portofoliilor de credite:

%% La nivelul Uniunii Europene nu s-a stabilit o definitie unica pentru creditele neperformante si, prin urmare, evaluarile
trebuie sd aiba in vedere diferentele existente intre metodologiile utilizate pe plan national. Forurile europene sunt in
proces de analiza a celei mai potrivite cai pentru armonizarea definitiilor la nivelul tarilor membre.

52 Anterior intrarii in vigoare a Ordinului BNR nr. 27/2010 pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme cu
Standardele Internationale de Raportare Financiara, aplicabile institutiilor de credit, cu modificarile i completarile
ulterioare, bancile au aplicat ca baza a contabilitatii Reglementarile 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
(in vigoare pani la 31 decembrie 2011), care definea creantele restante si creantele indoielnice. Tn categoria
creantelor restante intrau toate creditele si dobanzile nerambursate la scadentd, respectiv restante de cel putin o
zi. In categoria creantelor indoielnice se inregistrau creditele si dobanzile in baza cdrora bancile au initiat
procedurile juridice impotriva debitorului, in vederea recuperarii lor.
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a) creante depreciate ale clientelei nebancare (valoare brutd)/Total portofoliu de credite
aferent clientelei (valoare bruta);

b) creante depreciate ale clientelei nebancare (valoare netd)/Total portofoliu de credite
aferent clientelei (valoare neta).

Caseta 5. Criteriile prevazute de standardele de contabilitate IFRS pentru recunoasterea in bilant a

creantelor depreciate ale clientelei nebancare

IAS 39 — Instrumente financiare — recunoastere si evaluare prezintd in sectiunea ,,Deprecierea si irecuperabilitatea
activelor financiare” definitia activelor depreciate si criteriile utilizate pentru clasificarea activelor in aceastd
categorie, astfel:

58. O entitate trebuie sa evalueze pentru fiecare perioada de raportare masura in care existd vreo dovada obiectiva ca
un activ financiar sau un grup de active financiare este depreciat. Daca exista orice dovada de acest fel, entitatea
trebuie sa aplice punctul 63 (pentru activele financiare contabilizate la costul amortizat), punctul 66 (pentru activele
financiare contabilizate la cost) sau punctul 67 (pentru activele financiare disponibile in vederea vanzarii) pentru a
determina valoarea oricarei pierderi din depreciere.

59. Un activ financiar sau un grup de active financiare este depreciat si sunt suportate pierderi din depreciere daca, si
numai daca, existd dovezi obiective ale deprecierii ca rezultat al unuia sau al mai multor evenimente care au aparut
dupa recunoasterea inifiald a activului (un ,.eveniment care ocazioneaza pierderi”) si dacd acel eveniment (sau
evenimente) care ocazioneaza pierderi are (au) un impact asupra viitoarelor fluxuri de trezorerie estimate ale activului
financiar sau ale grupului de active financiare care poate fi estimat in mod fiabil. Se poate sa nu fie posibila
identificarea unui singur eveniment distinctiv care a cauzat deprecierea. Mai degraba se poate ca efectul combinat al
mai multor evenimente sia fi cauzat deprecierea. Pierderile preconizate ca rezultat al unor evenimente viitoare,
indiferent de cat de probabile sunt, nu sunt recunoscute. Dovezile obiective ca un activ financiar sau un grup de active
este depreciat includ informatii care pot fi observate, care intra in atentia detindtorului activului, despre urmatoarele
evenimente care ocazioneaza pierderi: (a) dificultatea financiard semnificativd a emitentului sau a debitorului; (b) o
incalcare a contractului, de exemplu, neindeplinirea obligatiei de platd a dobanzii sau a principalului; (c) creditorul,
din motive economice sau juridice legate de dificultatile financiare in care se afla debitorul, ii acorda debitorului o
concesie pe care altminteri creditorul nu ar lua-o in considerare; (d) devine probabil ca debitorul va intra in faliment
sau in altda forma de reorganizare financiara; (e) disparitia unei piete active pentru acel activ financiar din cauza
dificultatilor financiare; sau (f) date observabile care arata ca existd o scadere cuantificabild in viitoarele fluxuri de
trezorerie estimate dintr-un grup de active financiare de la recunoasterea initiald a acelor active, cu toate ca scaderea
nu poate fi incd identificatd cu activele financiare individuale din grup, inclusiv:(i) modificari nefavorabile ale
statutului platilor debitorilor din grup (de exemplu, un numar mai mare de plati intarziate sau un numar mai mare de
debitori care folosesc carti de credit si care si-au atins limita de credit si platesc suma minimad pe lund); sau
(i1) conditii economice nationale sau locale care sunt corelate cu neexecutarea obligatiilor privind activele din grup
(de exemplu, cresterea ratei somajului in aria geografica a debitorilor, o reducere a preturilor proprietatilor imobiliare
pentru ipoteci in domeniile relevante, o scadere a preturilor petrolului pentru imprumuturi acordate producatorilor de
petrol sau modificari nefavorabile ale conditiilor economice care afecteaza debitorii din grup).

60. Disparitia unei piete active din cauza faptului ca instrumentele financiare ale entitatii nu mai sunt tranzactionate
public nu constituie in sine o dovada de depreciere. Reducerea ratingului de credit al unei entitati nu constituie, in
sine, dovada unei deprecieri, cu toate ca aceasta poate constitui dovada unei deprecieri atunci cand este luatd in
considerare Tmpreuna cu alte informatii disponibile. O scddere a valorii juste a unui activ financiar sub costul sau sau
sub costul sdu amortizat nu constituie neaparat o dovada de depreciere (de exemplu, o scadere in valoarea justd a unei
investitii intr-un instrument de datorie care rezulta dintr-o crestere a ratei dobanzii fara risc).

61. In plus fatd de tipurile de evenimente de la punctul 59, dovezile obiective ale deprecierii unei investitii intr-un
instrument de capitaluri proprii includ informatii privind modificarile semnificative care au un efect nefavorabil si
care au avut loc in mediul tehnologic, de piata, economic sau juridic in care opereaza emitentul si indica faptul ca s-ar
putea sd nu mai fie recuperat costul unei investitii in instrumentul de capitaluri proprii. O scadere semnificativa sau
prelungitd a valorii juste a unei investitii intr-un instrument de capitaluri proprii sub costul sidu reprezintd de
asemenea o dovada obiectiva de depreciere.

62. Tn anumite cazuri, datele observabile necesare pentru a estima valoarea unei pierderi din deprecierea unui activ
financiar pot fi limitate sau pot sd nu mai fie relevante pe deplin in situatiile actuale. De exemplu, aceasta ar putea fi
situatia Tn care un debitor se afla in dificultate financiard si exista putine informatii istorice disponibile legate de
debitori similari. in asemenea cazuri, o entitate isi foloseste rationamentul bazat pe experientd pentru a estima
valoarea oricirei pierderi din depreciere. In mod similar, o entitate isi utilizeazi rationamentul bazat pe experientd
pentru a ajusta datele observabile pentru ca un grup de active financiare sa reflecte situatiile actuale [...]. Utilizarea
estimarilor rezonabile este o parte esentiald a intocmirii situatiilor financiare si nu le submineaza fiabilitatea.
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Diferentele metodologice existente intre reglementarea conforma cu directivele europene (care
definesc creantele restante i indoielnice), pe de o parte, si reglementarea conformda cu
Standardele Internationale de Raportare Financiara (care definesc Creanfele depreciate), pe de alta
parte, nu fac posibila compararea indicatorilor calculati in baza celor doua standarde contabile™.
De aceea, incepand cu 1 ianuarie 2012, indicatorii de evaluare a calitatii portofoliilor de credite
calculati pe baza situatiilor financiare au fost adaptati la noile realitati contabile.

In primele sase luni ale anului 2012, proportia creantelor depreciate ale clientelei nebancare
(valoare brutd) a consemnat o majorare cu 2,0 puncte procentuale (de la 17,1 la sutd din total
portofoliu in luna ianuarie 2012 la 19,1 la sutd in luna iunie 2012). La nivelul valorii nete,
indicatorul s-a mentinut la un nivel constant in perioada ianuarie-mai 2012 (10,6 la sutd),
crescand pana la 11,3 la suta in luna iunie.

3.2.4.2.3. Provizionarea creditelor

Volumul provizioanelor constituite de banci in baza reglementérilor de prudentd bancara
(denumite ,,ajustari prudentiale de valoare” in conformitate cu normele intrate in vigoare
incepand cu 1 ianuarie 2012, datd de la care a incetat inregistrarea Tn contabilitate a sumelor
aferente) a continuat si creascd in anul 2011 (soldul acestora® s-a majorat cu 30,1 la sutd, ritm
anual, fatd de 58 la sutd Tn anul 2010 si dublarea din anul 2009, cand contractia economica i
masurile de ajustare fiscala au pus presiuni asupra veniturilor debitorilor). Ca element de
noutate, In anul 2012 bancile calculeazd nivelul provizioanelor atdt in baza normelor de
prudentd bancard® (acesta fiind de 35,9 miliarde lei in luna iunie 2012, cu 16,8 la sutd peste
nivelul de la finele anului 2011), cét si in baza standardelor IFRS (denumite ,,ajustdri pentru
depreciere”; soldul acestora a fost de 25,5 miliarde lei in luna iunie 2012). Este de mentionat ca,
incepand cu anul 2012, bancile inregistreaza in contabilitate doar ajustarile pentru depreciere
calculate n conformitate cu standardele contabile IFRS, diferenta pozitiva dintre totalul

53 Indicatorii utilizati de banca centrala pentru evaluarea calitdtii portofoliilor de credite, calculati in baza Reglementarilor
contabile conforme cu directivele europene, erau urmatorii: Credite restante si indoielnice acordate clientelei
(valoare bruta)/Total portofoliu de credite aferent clientelei (valoare bruta); Credite restante si indoielnice acordate
clientelei (valoare netd)/Total portofoliu de credite aferent clientelei (valoare netd). La data de 31 decembrie 2011,
indicatorii mentionati aveau valorile de 8,8 la suta si respectiv 2,3 la suta.

54 Regulamentul BNR nr. 11/2011 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si utilizarea ajustarilor

prudentiale de valoare, cu modificarile si completarile ulterioare, stabileste coeficientii de ajustare prudentiala
aferenti fiecarei categorii de clasificare, diferentiat pentru creditele inregistrate in valuta sau indexate la cursul
unei valute, acordate debitorilor, persoane fizice, expusi la riscul valutar si, respectiv, pentru creditele acordate
debitorilor neexpusi la riscul valutar, aferent carora coeficientii sunt: pentru creditele in observatie” — 0,05;
creditele ,,Substandard” — 0,2; creditele Indoielnic” — 0,5; creditele ,,Pierdere” — 1. Coeficientii de provizionare
stabiliti pentru creditele acordate debitorilor persoane fizice expusi la riscul valutar sunt superiori celor mentionati
anterior, respectiv: pentru creditele ,,Standard” — 0,07; creditele ,in observatie” — 0,08; creditele ,,Substandard” —
0,23; creditele ,,Indoielnic” — 0,53; creditele ,,Pierdere” — 1.

% Normele de prudentd bancard impun o abordare unitara a modului de determinare a ajustarilor prudentiale de

valoare, asigurdnd comparabilitatea indicatorilor raportati de banci. In cazul Romaniei, normele de clasificare a
creditelor au un caracter prudent. Este de mentionat ca noul regulament preia din reglementarea anterioara
prevederile referitoare la modul de recunoagtere a garantiilor aferente creditelor considerate neperformante.
Abordarea are la bazd considerente de naturd prudentiald referitoare la scaderea valorii garantiilor in situagia
existentei unor piete nelichide. Prevederea se referd la ajustarea garantiilor aferente expunerilor reprezentdnd
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, cu coeficienti a cdror valoare nu poate
fi mai mare de 0,25. De asemenea, garantiile aferente expunerilor reprezentdnd creante atasate si sume de
amortizat aferente creditelor/plasamentelor din categoria mentionata anterior nu se iau in considerare, coeficientul
care se aplica sumelor aferente respectivelor garantii avand valoarea zero.
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Grafic 3.38. Gradul de acoperire a creditelor neperformante in unele tiri din Uniunea
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Sursa: Fondul Monetar International (Financial Soundness Indicators, FSI Tables, April 2012);
calcule BNR

% Modul de calcul al indicatorilor mentionati are 1n vedere expunerea brutd, care exclude efectul de diminuare a
riscului de credit pe care il au garantiile aduse de debitori.

5 T cazul Romaniei, s-a utilizat pentru comparatie definitia prudentiala a creditului neperformant, respectiv indicatorul
calculat ca raport intre total provizioane si expunerea brutd aferentad creditelor si dobanzilor restante de peste 90 de
zile si/sau pentru care au fost initiate proceduri judiciare, raportate de banci in situatia clasificarii creditelor.
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3.2.5. Riscul de lichiditate

Pozitia de lichiditate a bancilor a continuat sa fie in general confortabilda. Riscul sistemic
ramdne scazut, expunerile bilaterale interbancare fiind de dimensiuni reduse in raport cu
fondurile proprii si activele lichide de care dispun bancile creditoare. Ajustarea finantarii
atrase de la bancile-mama s-a realizat in general in mod ordonat si nu a creat tensiuni
semnificative asupra lichiditatii sistemului bancar. Operatiunile valutare sSwap cu institutiile de
credit nerezidente, desi implicd anumite riscuri>®, devin o modalitate din ce in ce mai
importanta de finantare in euro cu efect de ameliorare a necorelarilor pe valute intre active si
sursele de finantare. Finantarea in dolari SUA este marginala in cazul sistemului bancar
romdnesc, o potentiald diminuare a acesteia nu este de naturd sa genereze probleme de
lichiditate.

BNR a standardizat frecventa saptamdnald a operatiunilor repo, sumele acordate crescand pe
parcursul trimestrului Il 2012, si a imbundatatit administrarea riscului de lichiditate prin
completarea cadrului de reglementare.

Dezechilibrul creat intre creditele acordate sectorului privat si sursele de finantare atrase de la
clientela nebancara internd s-a amplificat usor in ultima parte a anului 2011, in contextul unui
ritm®® superior de crestere a creditdrii. Incepand cu ianuarie 2012 trendul indicatorului
mentionat se inverseaza, nivelul acestuia apropiindu-se usor de cel inregistrat de unele tari din
regiune (Grafic 3.39.). Cea mai mare parte a bancilor cu capital majoritar grecesc® au Tnregistrat
o deteriorare a acestui indicator in perioada analizata (Grafic 3.40.), in principal sub impulsul
evolutiei negative a depozitelor atrase de la clientela nebancara interna, care au fost plasate la
alte institutii de credit din Romania, inclusiv cele cu capital majoritar sau integral roméanesc, in
contextul tendintei de crestere a economisirii bancare. In cazul acestor banci s-a materializat
riscul neprelungirii partiale la scadentd a depozitelor pe termen scurt din surse locale, Tn
contextul perceptiei negative a unor deponen{i induse de evenimentele recente din tara de
origine a bancilor-mama. Impactul evolutiilor mentionate a fost Insa limitat, bancile respective
inregistrand un nivel al indicatorului de lichiditate® peste cel reglementat.

La nivelul intregului sector bancar, depozitele atrase local au continuat sa reprezinte principala
sursd de finantare a bancilor (47 la suta din total pasive la finele lunii iunie 2012), in crestere cu
1,7 puncte procentuale fatd de perioada similard a anului anterior, In special pe seama evolutiei
favorabile a depozitelor atrase de la populatie.

%8 Operatiunile valutare swap implica riscuri cu privire la continuitatea asigurarii sursei de finantare.
% Ritmurile de crestere exprima variatii anuale reale determinate pe baza datelor de bilant monetar.
60 Alpha Bank, ATE Bank, Banca Roméneasca — Grupul National Bank of Greece, Bancpost si Piracus Bank.

%1 Tn conformitate cu Regulamentul BNR nr. 24/2009 privind lichiditatea institutiilor de credit, in vigoare pana la
31 decembrie 2011, bancile au obligatia mentinerii unui nivel supraunitar pentru indicatorul de lichiditate, calculat
ca raport intre lichiditatea efectiva si lichiditatea necesara, pentru totalitatea operatiunilor in echivalent lei, pe
banda de scadenta de peste 12 luni. De la 1 ianuarie 2012, in conformitate cu Regulamentul BNR nr. 25/2011
privind lichiditatea institutiilor de credit, bancile au obligatia de incadrare a indicatorului de lichiditate, calculat
pentru totalitatea operatiunilor in echivalent lei, in limita de 1 pe benzile de scadentd de pana la o luna, intre o lund
si 3 luni, intre 3 si 6 luni si intre 6 si 12 luni.
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Grafic 3.39. Evolutia indicatorului credite/ Grafic 3.40. Evolutia indicatorului credite/
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Pe fondul tendintei de usoara crestere a surselor de finantare locale manifestata in trimestrul IV
2011 si in semestrul I 2012, dependenta sectorului bancar de finantarea externa, desi s-a redus
cu 2,4 puncte procentuale la finele lunii iunie 2012 fatd de perioada similard a anului anterior
(pana la 24,8 la suti in total pasive®), continui si se situeze peste media tarilor din regiune
(Grafic 3.41.); datoria externa pe termen scurt a bancilor din Romania s-a redus la finele lunii

iunie 2012 fatd de perioada similard a anului anterior (cu 1 miliard euro pana la nivelul de
6,4 miliarde euro).

Grafic 3.41. Evolutia pasivelor externe (comparatii internationale)
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82 Trej dintre cele cinci filiale ale bancilor grecesti din Romania Inregistrau, la finele lunii iunie 2012, pasive externe
peste media pe sistem.
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Vulnerabilitatea indusd de existenta surselor atrase pe termen scurt este atenuatd atat de
preponderenta finantirii asigurate de bancile-mami® cu scadente majoritar pe termen mediu si
lung, cat si de pozitia de lichiditate in general confortabild® a bancilor, inclusiv existenta
colateralului necesar unei potentiale accesari in caz de nevoie a lichiditatii oferite de catre banca
centrald. Ponderea surselor de finantare atrase de la bancile-mama pe termen mediu si lung in
totalul acestora a crescut cu 2 puncte procentuale in iunie 2012 fata de perioada similara a
anului anterior, situdndu-se la 68,4 la suta. Ajustarea finantarii de la bancile-mama, desi sub
presiunea evolutiilor nefavorabile la nivel international, s-a realizat in general in mod ordonat i
Nnu a reprezentat un factor perturbator semnificativ pentru lichiditatea sistemului. Finantarea de
la bancile-mama s-a ajustat in principal pe componenta exprimata 1n lei si a Inregistrat o crestere
a ponderii surselor atrase in euro. Finantarea in euro reprezintd aproximativ doud treimi din
totalul surselor atrase de la bancile-mama, constituind astfel un element de ameliorare a
necorelatiilor pe valute dintre activele si pasivele institutiilor de credit. Maturitatea medie a
finantarii atrase de la bancile-mama a fost in crestere (de peste 18 luni) pe parcursul primului
semestru din 2012 (Grafic 3.42.).

Grafic 3.42. Structura pe maturitati a Grafic 3.43. Detinerile de titluri disponibile
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Ponderea capitalului si a altor rezerve a crescut cu 1,8 puncte procentuale atingand nivelul de
16,9 la sutd in total pasive la finele lunii iunie 2012. In ceea ce priveste ponderea depozitelor

88 La finele lunii iunie 2012 bancile-mama detineau 83,1 la sutd din totalul resurselor atrase de citre institutiile de
credit din Romania de la nerezidenti.

64 Indicatorii de lichiditate ai sistemului bancar relevau valori corespunzatoare la finele lunii iunie 2012: 35,4 la suta,
libere de gaj la totalul datoriilor bilantiere) si 145 la sutd in cazul activelor lichide raportate la pasivele pe termen
scurt (indicatorul ia in calcul activele, pasivele si elementele in afara bilantului cu scadente de pana la 3 luni);
indicatorul de lichiditate reglementat inregistra la finele lunii iunie 2012 nivelul de 1,6 pentru banda de scadenta
de sub o luna, 3,4 pentru cea intre una si 3 luni, 5,8 pentru cea intre 3 si 6 luni, respectiv 4,4 pentru cea intre 6 si
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interbancare interne in total pasive, aceasta a ramas scazutd (1,6 la suta la sfarsitul lunii iunie
2012), riscul de contagiune in sistemul bancar pe acest canal fiind limitat.

Un factor de Tmbunatatire a pozitiei de lichiditate a sectorului bancar il reprezintd cresterea
detinerilor de titluri de stat, cu o evolutie alertd in trimestrul I si una temperata in trimestrul II
2012 (Grafic 3.43.). Asigurarea lichiditatii pe termen scurt prin gajarea titlurilor de stat in
operatiuni de imprumut cu alte institutii de credit este redusa, in conditiile in care doar 0,8 la
sutd din volumul detinerilor de titluri disponibile® era gajat la finele lunii iunie 2012. Sciderea
temporara a volumului detinerilor de titluri disponibile in trimestrul II se datoreaza in principal
operatiunilor repo cu scadenta de o saptamana derulate cu banca centrala.

BNR furnizeaza lichiditate institutiilor de credit prin intermediul operatiunilor repo efectuate pe
baza de licitatii la ratd fixa de dobanda (rata dobanzii de politicd monetard — 5,25 la sutd pe an in
tunie 2012). Cresterea probabilitatii mentinerii unei pozitii nete negative a lichiditatii bancilor a
determinat BNR sa standardizeze frecventa operatiunilor de furnizare de lichiditate incepand cu
luna octombrie 2011, organizdnd saptamanal licitatii repo la ratd fixa cu maturitatea la o
saptamana. Pe fondul: (i) inrautatirii conditiilor de risc de pe pietele financiare internationale cu
implicatii asupra riscului asociat sistemului bancar roméanesc; (ii) cresterii detinerilor de titluri
de stat de catre bancile comerciale in prima jumatate a anului 2012 si (iii) majorarii de la 3 la 5,
la finele lunii mai 2012, a seriilor de active eligibile pe care o institutie de credit le poate
transmite in cadrul licitatiilor desfasurate la rata fixa de dobanda, operatiunile repo au devenit o
alternativa viabila pentru asigurarea de lichiditate si, in consecintd, sumele atrase prin astfel de
operatiuni au crescut pe parcursul trimestrului IT 2012 (Grafic 3.44.).

Grafic 3.44. Sumele oferite prin intermediul operatiunilor repo
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85 Valoarea la zi a titlurilor de stat, denominate in lei, detinute de participantii la sistemul SaFIR, la data de 29 iunie
2012.
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Operatiunile valutare swap cu institutiile de credit nerezidente au crescut in importantd ca si
sursd de finantare in euro pentru bancile din sistemul bancar romanesc. Operatiunile valutare
swap au crescut in amploare pe parcursul anului 2012 atat ca volume tranzactionate, cat si ca
numar de tranzactii datoritd lichiditatii acestei piete si a costurilor de finantare relativ mai
scazute (o astfel de operatiune reprezintd practic un imprumut in euro garantat cu lei). Soldul
zilnic net al surselor de finantare in euro atrase prin operatiuni valutare swap s-a situat pe
parcursul trimestrului 11 2012 peste nivelul de 5 miliarde euro, echivalentul a mai mult de o
treime din sursele n euro atrase de pe piata externd (Grafic 3.45.). Aceste tipuri de operatiuni
sunt utilizate de majoritatea bancilor din sistem, insd in moduri diferite. O potentiala
vulnerabilitate o reprezintd maturitatea redusa a acestor operatiuni, ceea ce implicd necesitatea
refinantarii si dependenta de lichiditatea acestei piete, mai ales pentru tranzactiile de volum
ridicat. Operatiunile valutare sSwap reprezintd o modalitate importantd de ameliorare a
necorelarilor pe valute dintre activele si sursele de finantare ale institutiilor de credit.

Grafic 3.45. Soldul net zilnic al surselor in euro atrase prin operatiuni de swap valutar cu

institutii de credit nerezidente
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Finantarea in euro a companiilor nefinanciare romanesti prin intermediul operatiunilor valutare
swap, desi in crestere, raimane la un nivel redus. Soldul zilnic net al finantarii in euro acordate
sectorului companiilor prin operatiuni de swap valutar s-a situat peste nivelul de 120 milioane
euro pe parcursul trimestrului I 2012, ceea ce reprezintd sub 1 la sutd din creditul in euro
acordat sectorului companiilor nefinanciare. Istoric, aceastd modalitate de finantare in euro a
sectorului companiilor nu a fost importanta, insa in ultima perioada atat volumul, cat si numarul
tranzactiilor au crescut. Maturitatea acestor tipuri de operatiuni este in general scurtd
(aproximativ jumatate dintre tranzactii au o maturitate de sub doud saptaméani) ceea ce denota ca
aceastd modalitate de finantare este utilizatd de catre companii pentru a satisface nevoile
imediate de lichiditate in euro. Existd un numar limitat de banci care desfdsoara operatiuni de tip
swap valutar in relatia cu sectorul companiilor §i in general acestea acopera riscul asumat prin
intrarea in operatiuni in sens contrar cu institutii de credit nerezidente, inclusiv bancile-mama.
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Finantarea in dolari SUA este marginald in sistemul bancar romanesc. Pasivele denominate in
dolari reprezinti sub 3 la sutd din totalul pasivelor sistemului bancar romanesc. in structur,
aproximativ 90 la sutd din pasivele in dolari reprezintd depozite, iar restul capital si rezerve.
Aceasta structurd s-a mentinut constanta pe tot parcursul anului 2011 §i in primul semestru din
2012. Ponderea expunerilor denominate in dolari in totalul activelor se situeaza sub 2 la suta, iar
aproximativ 90 la suta dintre acestea reprezinta credite acordate clientelei nebancare. Finantarea
in dolari intra-grup este nesemnificativa la nivel de sistem. Finantarea in dolari de pe piata
externd este de asemenea marginald, in conditiile In care doar 2 la sutd din sursele atrase de
sistemul bancar roménesc de pe piata externd sunt in dolari, iar cea mai mare parte dintre
acestea provin de la alte institutii financiare decat bancile-mama. Operatiunile de swap valutar
prin care bancile din sistemul bancar romanesc procura dolari de la institutiile de credit
nerezidente au o importantd moderatd pentru asigurarea necesarului de dolari pe termen scurt.
Volumele nete zilnice atrase prin operatiuni swap valutar s-au situat Tn jurul valorii de
50 milioane dolari, echivalentul a 10 la sutd din pasivele externe in dolari atrase de la institutiile
de credit. Riscurile antrenate de o potentiala reducere a finantarii in dolari SUA sunt
nesemnificative si nu sunt de naturd sa genereze probleme de lichiditate pentru sectorul bancar
romanesc.

Exercitiile de testare la stres releva o lichiditate adecvata a sectorului bancar, sustinutd de un
volum stabil al depozitelor la nivel de sistem, o pondere semnificativa a titlurilor de stat in total
portofoliu active si o finantare de la bancile-mama relativ stabild, atdt ca volum, cat si ca
maturitate. Vulnerabilitatile potentiale ale sistemului bancar in ceea ce priveste lichiditatea sunt
sustinute de incertitudinile cu privire la persistenta finantarii externe cu precadere de la bancile-
mama, de necorelarile pe valute dintre active si pasive si de lipsa de incredere ce poate conduce
la fluxuri asimetrice de depozite intre diferitele grupe de banci in functie de originea capitalului.

BNR a asigurat gestionarea adecvata a lichiditatii din sistemul bancar, precum si largirea gamei
de active eligibile pentru operatiunile destinate furnizarii de lichiditate®®. Totodatd, in luna
noiembrie 2011 banca centrald a reluat ciclul de reducere prudenta a ratei dobanzii de politica
monetard, acesta fiind stopat In luna mai 2012. Recentele evolutii de pe piata au subliniat faptul
ca administrarea riscului de lichiditate este un factor determinant al soliditatii institutiilor de

86 Consiliul de administratie al BNR a hotarét intrarea in vigoare, incepand cu data de 3 octombrie 2011, a extinderii
gamei activelor eligibile pentru operatiunile de piatd monetara si pentru facilitatea de credit oferita de banca
centrala. Astfel, lista activelor eligibile a fost completatd cu obligatiuni denominate Tn euro, emise de Roméania pe
piata externa, depozitate in sistemul Euroclear, si obligatiuni denominate in lei, emise de institutiile financiare
internationale, depozitate in sistemul Euroclear. Ca urmare a operationalizarii conexiunii directe intre sistemele
SaFIR si RoClear, incepand cu data de 10 aprilie 2012 lista activelor eligibile a fost completata cu obligatiuni
denominate in lei, emise de institutiile financiare internationale, depozitate in sistemul RoClear. Consiliul de
administratie al BNR a hotarat intrarea in vigoare, incepand cu data de 1 martie 2012, a extinderii gamei activelor
eligibile acceptate de catre BNR pentru operatiunile de politica monetara, precum si pentru operatiuni de furnizare
de lichiditate si de garantare aferentd sistemului de plati. Astfel, lista activelor eligibile a fost completatd cu
obligatiuni denominate in dolari SUA emise de Romania pe piata externa si preluate in sistemul SaFIR prin
intermediul conexiunii directe cu sistemul Euroclear, respectiv obligatiuni inregistrate sub codul ISIN dedicat
investitorilor nerezidenti in SUA.
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credit si, in acest sens, administrarea riscului de lichiditate a fost Tmbunatatita, inclusiv prin
gestionarea adecvati a lichiditatii din sistem si prin completarea cadrului de reglementare®”’.

3.2.6 Riscul de piata

Riscul de rata a dobdnzii aferent institutiilor de credit este in crestere comparativ cu anii
anteriori, situatie reflectata si de cresterea ponderii cerintei de capital reglementate aferente
acestui risc in total cerinte de capital®®. In luna iunie 2012, pierderea potentiald rezultatd in
urma materializarii unui scenariu advers implicind o deplasare paraleld a curbei
randamentelor®® cu 200 puncte de bazi ar fi reprezentat 8,04 la sutd din fondurile proprii,
pierdere provocatd in special de cresterea ratelor de dobdnda pentru expunerile denominate in
lei. In cazul unor institufii de credit pentru care s-a consemnat o crestere semnificativi a
elementelor de active purtditoare de dobdnda fixa (in special titluri de stat), se constatd o
vulnerabilitate in crestere, cu impact in fondurile proprii (Grafic 3.48.). Riscul de pozitie
valutarad se mentine la cote scazute.

Riscul de rata a dobanzii

Anul 2011, respectiv prima parte a anului 2012 au consemnat o crestere semnificativa a
volumului activelor purtitoare de dobanda fixd, pe fondul cresterii ponderii detinerilor de
certificate de trezorerie cu discont si obligatiuni de stat. O eventuald materializare a unui
scenariu advers incluzdnd o crestere semnificativd a ratelor de dobandd ar afecta fie
profitabilitatea institutiilor de credit pentru elementele detinute in portofoliul de tranzactionare,
fie capitalul in eventualitatea detinerii acestora ca active ,,disponibile pentru vanzare” (titlurile
de stat sunt Tnregistrate Tn contabilitate in mod preponderent ca ,,disponibile pentru vanzare”,
proportia acestei categorii fiind de aproximativ 59 la suté din totalul detinerilor de titluri in iunie
2012). in conditiile unei persistente a socului de crestere, titlurile detinute ca investitii “pastrate
pana la scadentd” ar afecta indirect capitalul institutiilor de credit, prin reducerea veniturilor
nete din dobanzi, in conditiile in care rata cuponului nu poate fi ajustata la costurile crescute de
finantare. In perioada martie 2008 — iunie 2012, cerinta de capital aferenta riscului de piata a
inregistrat o tendintd de crestere in totalul cerintei de capital pentru riscuri reglementate (Grafic
3.46.).

67 Regulamentul BNR nr. 25/2011 privind lichiditatea institutiilor de credit a abrogat incepand cu 1 ianuarie 2012
Regulamentul BNR nr. 24/2009 privind lichiditatea institutiilor de credit. Dintre principalele elemente de noutate,
amintim: modificarea tratamentului aplicabil creditelor acordate clientelei nebancare, ajustarea titlurilor cu venit
fix in functie de scadenta reziduald, precum si modificarea tratamentului aplicabil conturilor curente creditoare ale
clientelei in sensul aplicarii unui tratament similar celui al depozitelor la vedere.

Regulamentul BNR nr. 10/2012 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. Potrivit Regulamentului BNR nr. 10/2012, planurile de finantare
pentru situatii neprevazute trebuie sd aiba in vedere cel putin sursele potentiale de finantare in situatii neprevazute
disponibile in cazul unei reduceri a ofertei din partea unor categorii diferite de contrapartide. Regulamentul
mentioneaza obligatia institutiilor de credit de a testa si actualiza cu regularitate planurile formale de finantare
pentru situatii neprevdzute, pentru a asigura cd acestea sunt robuste din punct de vedere operational. Astfel,
institutiile de credit trebuie sa aiba in vedere fezabilitatea masurilor incluse in planurile de finantare pentru situatii
neprevazute in cazul n care mai multe institutii de credit ar incerca sa le aplice in acelasi timp.

68 Cerinta de capital reglementata conform Pilonului 1 nu cuprinde cerinte specifice riscului de ratd a dobanzii aferent

activelor din afara portofoliului de tranzactionare.

%9 Curba randamentelor de cupon zero a fost estimata in functie de tranzactiile cu titluri de stat din piata secundara.
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Grafic 3.46. Evolutia ponderii cerintei de capital aferente riscului de piata in totalul cerintei de
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Simularile efectuate in ipoteza materializarii scenariului advers, care ar presupune o deplasare a
curbei randamentelor cu 200 puncte de baza, indicé o senzitivitate la risc distribuitd eterogen la
nivelul institutiilor de credit, cu o pierdere agregata de aproximativ 8,04 la sutd din fondurile
proprii in eventualitatea unor cresteri ale ratelor de dobanda. Nepotrivirile pe scadente ale
activelor si datoriilor senzitive la riscul de rata a dobanzii ar avea, in cazul unor institutii de
credit, un efect advers asupra fondurilor proprii, in ipoteza persistentei socurilor pe intregul
orizont analizat™® (Grafic 3.48.). Se remarci o aliniere in randul institutiilor de credit cu privire
la sensul modificarii ratelor de dobanda care ar provoca pierderi, majoritatea acestora fiind
afectate de o crestere a ratelor de dobanda. Majorarea numarului de tranzactii efectuate pe piata
secundara a titlurilor de stat precum, si introducerea in luna februarie 2012 a unei emisiuni cu o
maturitate de 15 ani, vor permite o estimare mai buna a modificarilor survenite in asteptarile
pietelor; la data de 30 iunie 2012, curba randamentelor sugera o legaturd monotona intre
maturitate si randamentul asteptat. Pericolul conturarii unui cadru economic marcat de existenta
unui marje nete scazute intre ratele active de dobanda si costul de finantare (cost determinat de
evolutia ratelor de dobanda pe termen scurt) este moderat.

Utilizarea instrumentelor financiare derivate de acoperire este marginald, valoarea contabila a
acestora fiind de sub 1 la suta din totalul activelor, respectiv datoriilor institutiilor de credit. in
cadrul acestor instrumente, se remarcd preponderenta elementelor legate de acoperirea valorii
juste (in mod particular, utilizarea de instrumente tranzactionate pe piete la buna intelegere,
pentru acoperirea la riscul de curs de schimb).

0 Analiza este efectuatd pe active si datorii impartite pe 13 benzi de scadentd, cu maturitati/frecvente de reevaluare
variind intre sub o luna si peste 20 de ani.
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Grafic 3.47. Reflectarea contabild a detinerilor J| Grafic 3.48. Institutiile de credit ordonate
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Riscul de pozitie valutara

Impactul direct al unui soc pe cursul de schimb estimat in functie de pozifia valutara netd a
institutiilor de credit pe baza VaR'" istoric s-a mentinut la valori scizute (sub 0,2 la sutd din
fondurile proprii). Totusi, o depreciere puternica a monedei nationale in raport cu euro ar
contribui la cresterea cerintei de capital pentru expunerile denominate in valuta, respectiv la
cresterea gradului de indatorare a debitorilor expusi la riscul valutar si, implicit, la deteriorarea
indicatorului de adecvare a capitalului. Incertitudinile legate de sensul si volatilitatea cursului de
schimb pe termen foarte scurt ar putea conduce la aparitia unor perturbari in ceeea ce priveste
finantarea in valuta in cazul swap-urilor valutare efectuate cu entitati din afara Romaniei.

Grafic 3.49. Evolutia zilnica a VaR exprimata ca procent in fondurile proprii totale la nivelul

sectorului bancar, in functie de pozitia valutara neta
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! Valoarea VaR (Value at risk) zilnica este determinata la nivelul celei de-a 99-a percentile, in functie de variatiile zilnice
inregistrate de cursul de schimb al monedei nationale in raport cu un cos reprezentativ de devize, pe o perioada de 3 ani.
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3.2.7. Profitabilitate si eficienta

Climatul macroeconomic intern si extern nefavorabil si-a pus amprenta si asupra rezultatelor
financiare ale institutiilor de credit, sistemul bancar romdnesc inregistrand la 31 decembrie
2011, pentru al doilea an consecutiv, un rezultat agregat negativ. Desi cota de piata a bancilor
care au inregistrat pierderi a fost in crestere la finele lunii decembrie 2011, 21 dintre cele 41 de
institutii de credit au raportat rezultate financiare pozitive.

In pofida reludrii activitdfii de creditare, sectorul bancar a consemnat la finele primului
semestru din 2012 o pierdere de 192 milioane lei, sub impulsul dinamicii deprecierii activelor
financiare si al efectului indus de reevaluarea garantiilor aferente creditelor. Veniturile nete
din dobdnzi continud sa inregistreze o dinamica negativd, pe fondul reducerii ratelor de
dobanda si al cresterii detinerilor de titluri de investitii si plasament cu randament in scadere.
O influenta pozitiva asupra rezultatului financiar a avut-o insd trecerea la IFRS, cheltuielile cu
ajustarile de depreciere aferente activelor financiare (provizioane) inregistrate in primele sase
luni din 2012 conform noilor standarde fiind cu aproximativ 1,5 miliarde lei mai mici decét cele
care ar fi fost recunoscute conform abordarii prudentiale. Principalii indicatori de
profitabilitate la nivelul sistemului bancar (rata rentabilitatii financiare — ROE si rata
rentabilitatii economice — ROA) au inregistrat valori negative. Evolutia indicatorului cost/venit
in primele sase luni din 2012 reflecta o deteriorare a capacitatii institutiilor de credit de a
genera profit din activitatea operationala.

In lipsa unei intensificari a creditarii sectorului real si a readaptdrii modelelor de afaceri ale
institutiilor de credit la noile realitati ale cadrului macroeconomic, evolutia profitabilitatii ar
putea continua trendul descendent, amplificand riscul erodarii capitalurilor.

Profitabilitatea sistemului bancar romanesc s-a situat Tn teritoriul negativ incepand cu luna
august 2011, in principal sub influenta cheltuielilor nete ridicate cu provizioanele, dar si ca
urmare a deteriorarii rezultatelor din exploatare. Desi unele banci au reusit sd recupereze in
ultima parte a trimestrului IV 2011 o parte a pierderilor acumulate anterior, rezultatul financiar
consemnat la finele lunii decembrie era de -777,3 milioane lei’% Tn cursul semestrului | 2012,
profitabilitatea sistemului bancar a avut o evolutie oscilanta, lunile ianuarie si februarie fiind
marcate de reducerea cheltuielilor cu deprecierea activelor financiare (provizioane calculate
conform abordarii IFRS)"®, consemnandu-se rezultate financiare pozitive. Cresterea cheltuielilor
nete cu provizioanele incepand cu luna martie, precum si deteriorarea graduald a eficientei
activitatii operationale, reflectatd de dinamica ascendentd a indicatorului cost/venit (Grafic
3.50.), au condus la reducerea profitului in lunile martie si aprilie, iar Incepand cu luna mai la

2 Rezultatele financiare ale bancilor au fost influentate de evolutiile economice interne, marcate de persistenta
deficitului de cerere agregatd in conditiile unei cresteri modeste a investitiilor si consumului privat, sub impulsul
incetinirii ritmului de crestere a economiilor dezvoltate partenere si al accentudrii crizei datoriilor suverane la
nivelul tarilor din zona euro.

& incepénd cu anul 2012, ajustirile pentru deprecierea creantelor (provizioane aferente riscului de credit) au fost

calculate conform Ordinului BNR nr. 27/2010 pentru aprobarea Reglementdrilor contabile conforme cu
Standardele Internationale de Raportare Financiara (IFRS), aplicabile institutiilor de credit, cu modificarile si
completarile ulterioare. Prin aplicarea IFRS s-au redefinit categoria creantelor restante si depreciate, respectiv
modul de evaluare a garantiilor si de recunoastere a acestora in calculul ajustérilor pentru depreciere. Pana la
31 decembrie 2011, provizioanele specifice de risc de credit au fost calculate prudential conform Regulamentului
BNR nr. 3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si constituirea, regularizarea si utilizarea
provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile i completarile ulterioare.
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inregistrarea unei usoare pierderi pe sistem (-40,7 milioane lei in mai 2012, respectiv
-192 milioane lei in iunie 2012). Profitabilitatea sistemului bancar a fost influentata pozitiv de
trecerea la IFRS. Astfel, ajustirile de depreciere aferente activelor financiare (provizioane
IFRS) efectuate Tn primul semestru al anului 2012 au fost cu aproximativ 1,5 miliarde lei mai
mici decat provizioanele aferente riscului de credit care ar fi fost recunoscute conform abordarii
prudentiale. Cea mai mare parte a acestei diferente (1,35 miliarde lei) provine din provizioanele
care ar fi fost constituite pentru creditele clasificate prudential in categoria ,,Pierdere 2, in
cazul carora, potrivit IFRS, valoarea garantiilor luate Tn calcul in scopul determinarii ajustarilor
pentru depreciere nu mai este limitata’.

Grafic 3.50. Evolutia profitului net, ROE si Grafic 3.51. Distributia cotei de piata a
ROA institutiilor de credit in functie de ROA
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Desi cota de piata a bancilor care au inregistrat pierderi (Grafic 3.51.) s-a dublat in 2011 (de la
21,9 la 44,6 la sutd)’®, 21 dintre cele 41 de institutii de credit care isi desfisoara activitatea in
Roménia au raportat la finele anului profit, distribuit eterogen. Valori ridicate ale profitului net
au fost consemnate in special la nivelul acelor institutii de talie mare’’ care nu au fost afectate

™ Creditele si dobanzile in cazul carora serviciul datoriei este mai mare de 90 de zile si/sau 1n cazul carora au fost
initiate proceduri judiciare fata de operatiune ori fata de debitor.

" Conform abordarii prudentiale (Regulamentul BNR nr. 3/2009), garantiile aferente expunerilor reprezentand principalul
creditelor/plasamentelor clasificate in categoria ,,Pierdere” in cazul carora serviciul datoriei este mai mare de
90 de zile si/sau in cazul cdrora au fost initiate proceduri judiciare fatd de operatiune ori fatd 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.

% in Ungaria, cota de piata a bancilor cu pierderi a crescut de la circa 5 la suta in decembrie 2009 la 35 la sutd in
decembrie 2010 si la 38 la sutd la sfargitul trimestrului II 2011 (Magyar Nemzeti Bank, Report on Financial
Stability, November 2011, grafic 50). in Polonia, cota de piati a bancilor cu pierderi s-a redus de la circa
13,9 la suta in septembrie 2009, la 7,9 la suta la finele trimestrului III 2010, respectiv la 3,2 la suta la sfarsitul
trimestrului 111 2011 (Narodowy Bank Polski, Financial Stability Reports, December 2010 si 2011).

" Bancile de talie mare sunt cele cu active de peste 5 la sutd din total, cele medii cu active intre 1 si 5 la sutd, iar cele
mici cu active de sub 1 la suta.
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puternic de costul riscului de credit si au inregistrat deteriordri limitate ale profitabilitatii
operationale sau chiar imbunatatiri ale acesteia.

Grafic 3.52. Evolutia ritmurilor reale anuale

Grafic 3.53. Evolutia ritmurilor reale anuale
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La 31 decembrie 2011, principalii indicatori de profitabilitate la nivelul sistemului bancar (rata
rentabilitdtii financiare — ROE si rata rentabilitdtii economice — ROA) au finregistrat valori
negative, desi usor mai favorabile decat cele din septembrie 2011 (-2,6 la suta fata de -3,4 la
sutd, respectiv -0,2 la sutd fatd de -0,3 la sutd). La sfarsitul lunii iunie 2012, ROE si ROA
consemnau valori usor negative (-1 la sutd, respectiv -0,1 la suta).

In cursul semestrului I 2012, cu exceptia lunii mai, dinamica anuald reald a profitului
operational a fost pozitivd, dar in scidere’® (Grafic 3.52.). Veniturile nete din dobanzi,
principalul element al veniturilor operationale, si-au pastrat dinamica negativa pe parcursul
semestrului IT 2011 si in primele sase luni ale anului 2012. In contextul unei tendinte de crestere
a activitatii de creditare incepand cu a doua parte a anului 2011, marcatd insa de reducerea
ratelor de dobanda si cresterea detinerilor de titluri de investitii §i plasament cu randament in
scadere fatd de anii anteriori, veniturile din dobanzi’® au Tnregistrat ritmuri negative. Dinamica
costului de finantare a institutiilor de credit, reflectatd de cheltuielile cu dobanzile, a fost in

8 incepand cu anul 2012, in contextul trecerii la IFRS, metodologia de calcul al veniturilor si cheltuielilor
operationale a fost aliniatd la practica europeand, cheltuielile si veniturile operationale nefiind pe deplin
comparabile cu cele aferente perioadei de pana la 31 decembrie 2011. De exemplu, pana la 31 decembrie 2011
pierderile din creante nerecuperate acoperite si neacoperite cu ajustdri din depreciere erau parte a cheltuielilor de
exploatare, iar incepand cu 1 ianuarie 2012 pierderile din creante neacoperite cu ajustdri pentru depreciere sunt
deduse din veniturile operationale. De asemenea, grupa ,alte cheltuieli din exploatare” era, pana la 31 decembrie

2011, parte a cheltuielilor de exploatare, iar incepand cu 1 ianuarie 2012 sumele aferente acesteia se scad din
veniturile operationale.

o Tncepand cu anul 2012, veniturile din dobanzi sunt nete de provizioanele pentru dobanzile aferente activelor
depreciate.
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scadere pe tot parcursul semestrului II 2011. In semestrul I 2012, dinamica cheltuielilor cu
dobanzile a fost pozitiva, in principal pe fondul majorarii semnificative a volumului de resurse
atrase de pe piata locala si nu ca urmare a cresterii ratelor de dobanda (Grafic 3.53.). Veniturile
nete din comisioane si-au mentinut dinamica negativa in cursul semestrului IT 2011%, precum si
in primele sase luni ale anului 2012.

Preocuparea manifestatd de banci pentru limitarea costurilor de functionare s-a reflectat in
dinamica restrangerii cheltuielilor cu personalul (-3,1 la sutd la finele lunii decembrie 2011,
respectiv -2,8 la suta la sfarsitul lunii iunie 2012). Grupa aferenta cheltuielilor cu amortizarile,
in usoara crestere in cursul semestrului 11 2011 (2,4 la suta la sfarsitul lunii decembrie 2011),
a reintrat n teritoriu negativ in cursul anului 2012 (-9,3 la suta la finele lunii iunie).

Ponderea grupei ,alte cheltuieli de exploatare” in cheltuielile operationale la finele lunii
decembrie 2011 (36,1 la sutd) s-a mentinut la un nivel apropiat celui inregistrat in perioada
similard a anului anterior, in contextul continuarii procesului de trecere pe pierdere a unor
portofolii de credite neperformante®.

Indicatorul cost/venit a cunoscut pe parcursul celui de-al doilea semestru din 2011 o tendinta de
deteriorare fata de perioada similara a anului anterior (cu 2,9 puncte procentuale pana la nivelul
de 67,8 la suta la 31 decembrie 2011), In contextul unei dinamici negative mai accentuate a
veniturilor operationale fatd de aceea a cheltuielilor de aceeasi natura. incepand cu luna ianuarie
2012, determinarea indicatorului are n vedere modificarile survenite in metodologia de calcul a
veniturilor si a cheltuielilor operationale, valorile acestui indicator nefiind comparabile cu cele
inregistrate In anii anteriori. De la inceputul anului, indicatorul a avut o evolutie negativa,
valoarea Inregistratd in iunie 2012 fiind de 60 la sutd (comparativ cu 51,2 la sutd in ianuarie
2012).

3.3. Sectorul financiar nebancar

3.3.1. Sectorul asigurarilor

Primele brute subscrise in sectorul asigurarilor din Romdnia au continuat si in anul 2011
evolutia negativa inregistratd in anii anteriori, desi ritmul de scadere s-a diminuat, In contextul
mentinerii influentei conditiilor macroeconomice asupra comportamentului financiar al
consumatorilor. Piata asigurarilor de viata a revenit la un nivel pozitiv al cresterii reale, fiind
sprijinita de reluarea cresterii economice, dar ritmul de scadere a pietei asigurarilor generale
a determinat reducerea gradului de intermediere financiard aferent sectorului asigurarilor.
Profitabilitatea societatilor de asigurare ramdne vulnerabila la efectele volatilitatii mediului
financiar, in conditiile unui nivel scazut al performantei investitiilor.

Volumul primelor brute subscrise in sectorul asigurarilor din Romania s-a redus in anul 2011 cu
5,81 la sutd, ritmul de scadere fiind insa inferior celui inregistrat in anul anterior. in structura,
asigurarile generale au scazut in termeni nominali cu 8,37 la sutd, In timp ce asigurarile de viata

80 cy exceptia lunii decembrie 2011.

81 La 31 decembrie 2011, circa 50 la sutd din totalul grupei cuprinzand alte cheltuieli de exploatare era detinut de
pierderi din creante nerecuperate acoperite si neacoperite cu ajustari din depreciere inregistrate de 7 banci.
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au inregistrat o crestere nominala de 4,36 la suta. Evolutiile survenite in sectorul asigurarilor au
avut loc pe fondul redresarii economice din anul 2011, dar si al mentinerii tensiunilor pe pietele
financiare internationale.

In termeni reali, pentru primul an de la inceperea manifestirii in Romania a efectelor crizei
financiare, piata asigurarilor de viata a revenit la o rata pozitiva de crestere, iar ritmul de scadere
a pietei asigurarilor generale s-a atenuat (Grafic 3.54.). Piata asigurarilor de viata a urmarit si in
anul 2011 evolutia activitatii economice, in timp ce piata asigurarilor generale s-a Tncadrat intr-o
linie de revenire mai lentd. Modificarea comportamentului financiar al consumatorilor din
ultimii doi ani, in sensul limitarii sumelor alocate pentru produsele de asigurare, a influentat in
continuare, chiar daca intr-o mai mica masura, evolutia primelor brute subscrise.

Grafic 3.54. Corelatia dintre dinamica Grafic 3.55. Sectorul asigurarilor — ponderea
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Gradul de intermediere financiara aferent sectorului asigurdrilor a continuat sa scadda in anul
2011, ca urmare a diminuarii primelor brute subscrise din asigurdri generale si a cresterii
nominale a PIB (Grafic 3.55.). Ponderea redusa a asigurarilor de viata in cadrul sectorului a
facut ca avansul acestora sa aiba o influenta limitatd asupra indicatorului agregat.

Scaderea indemnizatiilor brute platite pentru asigurarile generale a fost mai accentuatd n anul
2011 decét cea a primelor brute subscrise in cadrul acestui segment. Aceste variatii au fost
influentate in principal de reducerea veniturilor din prime brute subscrise aferente asigurarilor
de mijloace de transport terestru (altele decat cele feroviare) si asigurarilor de raspundere civila
pentru vehicule, precum si de scdderea cheltuielilor cu indemnizatiile brute platite pentru
asigurarile de mijloace de transport terestru (altele decat cele feroviare). Diminuarea raportului
dintre indemnizatiile brute platite si primele brute subscrise pentru asigurarile generale este un
factor cu o influentd pozitivd asupra rentabilitatii si capitalizérii societatilor de asigurari din
acest segment (Grafic 3.56.).
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Grafic 3.56. Ponderea indemnizatiilor brute Grafic 3.57. Evolutia principalelor plasamente
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Principalele plasamente ale societatilor de asigurari sunt reprezentate de obligatiuni si alte titluri
cu venit fix, nivelul acestora crescand in ultimul an la peste 5 miliarde lei (Grafic 3.57.).
Orientarea politicii investitionale catre plasamente in titluri cu venit fix asigura un nivel scdzut
al riscului de credit si o mai buna gestionare a pozitiilor bilantiere pe benzi de maturitate, aceste
instrumente oferind randamente superioare in conditiile tendintei de reducere a dobanzilor la
depozitele bancare. De asemenea, plasamentele
Grafic 3.58. Rata de rentabilitate a activelor aferente asigurarilor de viatd pentru care
expunerea la riscul de investitii este transferata
clientilor s-au majorat in anul 2011, pe fondul
procente cresterii primelor brute subscrise aferente
acestui segment.
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3.3.2. Fondurile de pensii private

Sistemul de pensii private, lansat in anul 2007, continud sd traverseze o perioada de acumulare
de contributii §i de investire, fara a fi expus unor riscuri semnificative care sa afecteze
stabilitatea sistemului financiar. Volumul contributiilor si numdrul participantilor si-au
mentinut tendinfa de crestere in perioada ianuarie 2011 — iunie 2012, pe fondul unei usoare
cresteri economice. Fondurile de pensii administrate privat gi-au crescut ponderea
instrumentelor cu venit fix in activele totale, ceea ce le ofera o protectie sporitd la riscuri.

Activele nete ale fondurile de pensii administrate privat (Pilonul II) si-au continuat evolutia
pozitiva din anii anteriori. Acestea Inregistrau valoarea de 7,9 miliarde lei la sfarsitul
semestrului I din 2012 si reprezentau aproximativ 94 la suta din activele totale ale sistemului de
pensii private. Nivelul scazut al ponderii activelor administrate (Pilonul II si Pilonul I11) in PIB,
respectiv 1,19 la sutd la sfarsitul anului 2011, indica faptul cd fondurile de pensii private nu ar
putea avea un impact semnificativ asupra stabilitatii sistemului financiar.

Tn perioada ianuarie 2011 — iunie 2012 s-a inregistrat 0 dinamica pozitivd a veniturilor din
contributii si a numdarului de participanti pentru care s-au virat contributiile lunare (Grafic
3.59.). Trendul ascendent al contributiilor este dat de majorarea cotei de contributie de la 2,5 la
sutd la 3 la sutd in martie 2011 si la 3,5 la sutd in martie 2012 si de cresterea numarului de
participanti la sistem, in contextul unei ugoare cresteri a activitatii economice.

Grafic 3.59. Evolutia contributiilor pentru Grafic 3.60. Structura portofoliilor de investitii
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titluri de stat

Caracterul conservator al portofoliului de investitii al fondurilor de pensii private s-a mentinut
in anul 2011 si 1n primul semestru din 2012, in contextul tensiunilor care au caracterizat pietele
financiare externe si interne si care au determinat o volatilitate ridicata a preturilor activelor
financiare. In timp ce ponderea titlurilor de stat in portofoliile de investitii ale fondurilor de
pensii administrate privat a crescut la peste 70 la sutd, detinerile de actiuni s-au redus in iunie
2012 comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent (Grafic 3.60.).
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Pe fondul incertitudinilor din pietele
financiare, conditiile de finantare au devenit
mai stricte, iar pietele de capital au
consemnat randamente in scadere in 2011
procente fatd de anul anterior. Astfel, depozitele
bancare si instrumentele cu venit fix ale
fondurilor de pensii  au Tnregistrat
randamente pozitive pe parcursul anului
2011, in timp ce plasamentele in actiuni si
investitiile in Organisme de Plasament
Colectiv in Valori Mobiliare (OPCVM) au
generat rezultate puternic negative care au

Grafic 3.61. Randamentele medii anuale

obtinute pentru principalele categorii de active
de investitii financiare in anul 2011

m Pilon 11

10 . =Pilontil B BEE afectat rentabilitatea activelor totale atat in
cazul fondurilor din Pilonul II, cét si al
45 4o MR celor din Pilonul Il (Grafic 3.61.). Totusi,
avand 1n vedere ponderea scizutd a
20 investitillor in actiuni si  OPCVM,

randamentele totale ale ambelor categorii
de fonduri de pensii private au Tnregistrat
valori pozitive pentru anul 2011.

titluri de
stat
obligatiuni
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OPCVM
depozite
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Sursa: CSSPP Scadenta medie a depozitelor din portofoliul

de investitii al fondurilor de pensii private s-a redus semnificativ in 2011 fatd de anul precedent
(de la 45 de zile 1a 35 de zile), fondurile avand acces mai rapid la lichiditati in vederea investirii Tn
instrumente financiare. Aceasta evolutie corelatd cu extinderea maturitatii medii a instrumentelor
cu venit fix de la 5,1 ani Tn 2010 la aproximativ 6 ani Th 2011 a avut un impact pozitiv asupra
capacitafii de gestionare a riscurilor provenind din decalajul dintre scadenta portofoliului de
investitii §i cea a obligatiilor viitoare de plata.

Structura plasamentelor fondurilor de pensii private la sfarsitul semestrului I din 2012 indica o
pondere a activelor externe de 7,47 la sutd pentru Pilonul II, respectiv de 7,21 la sutd pentru
Pilonul III. Fatd de aceeasi perioadd a anului precedent s-a inregistrat o tendinta de crestere a
ponderii plasamentelor interne Tn totalul activelor, ceea ce ar putea avea un efect benefic asupra
reducerii riscului de contagiune din pietele financiare externe.

3.3.3. Institutiile financiare nebancare

Creditele acordate de institutiile financiare nebancare (IFN) au cunoscut o tendintd de
stagnare in perioada parcursd de la Raportul anterior, fiind intrerupt astfel procesul de
dezintermediere manifestat la nivelul sectorului Tncepand cu anul 2009. Calitatea portofoliului
a continuat sa se deterioreze, costurile asociate provizionarii exercitind o influenta negativa
asupra rezultatelor financiare. Pentru perioada urmatoare, principalele provocari pentru acest
sector raman cele legate de reluarea creditarii pe baza principiilor prudentiale solide,
concomitent cu gestionarea adecvata a portofoliului existent.

Sectorul institutiilor financiare nebancare a inregistrat o relativa stabilizare a activitatii de la
data finalizarii Raportului anterior. La sfarsitul primului semestru al anului 2012, soldul
creditului s-a situat la valoarea de 22,8 miliarde lei, in timp ce totalul activelor a fost de
33 miliarde lei (Grafic 3.62.). Cota de piata a IFN (calculata ca pondere a creditului IFN in total
credit privat acordat de sistemul financiar romanesc) s-a redus usor, de la 10,1 la suta in iunie
2011, 1a 9,1 la suta n iunie 2012.
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Grafic 3.62. Activitatea sectorului IFN Grafic 3.63. Evolutia creditului si a PIB
(variatii anuale)
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Corelat cu evolutia cadrului macroeconomic, creditul acordat sectorului privat a urmat o
tendintd similara in cazul IFN si al institutiilor de credit (Grafic 3.63.). Totusi, efectele
contextului economic dificil au fost resimtite intr-un mod mai pregnant de IFN, manifestandu-se
printr-o amplitudine a variatiei creditului mai mare, care s-a mentinut in teritoriul negativ
incepand cu anul 2009. Restrangerea portofoliului a fost cauzata de: (i) socurile aparute pe
partea cererii, (ii) aversiunea IFN de a credita o economie aflata in dificultate, in conditiile unei
diminudri sensibile a calitatii portofoliului, precum si de (iii) ajungerea la scadentd a unui stoc
important de credite (maturitatea portofoliului IFN fiind mai scurta comparativ cu cel detinut de
institutiile de credit).

Activitatea IFN este concentratd in continuare la nivelul entitatilor supravegheate prudential de

catre BNR, inscrise in Registrul special, care detin aproximativ 92 la suta din totalul activelor
sectorului.

Leasingul financiar, componenta dominantd a activitdtii IFN, a inregistrat o contractie mai
accentuatd fatd de dinamica manifestatd pe plan european, ponderea soldului acestuia
reducandu-se de la 3,6 la suta din PIB la finalul anului 2010 pana la 2,9 la suta din PIB in 2011
(Grafic 3.64.).

In privinta evolutiei structurale a portofoliului de credite al IFN s-au observat urmitoarele
tendinte: (i) mentinerea pozitiei dominante a creditului acordat companiilor nefinanciare (75 la
sutd din soldul creditelor acordate), expunerile fiind concentrate in principal pe sectorul
serviciilor (53 la sutd), urmat de cel al industriei (17 la sutd) si de sectorul constructiilor (15 la
sutd); (ii) majorarea ponderii creditului denominat in lei, atdt in cazul creditelor acordate
populatiei, cat si in cazul celor acordate companiilor nefinanciare, in linie cu politica BNR de
gestionare adecvata a riscurilor inclusiv prin incurajarea finantarii in moneda locala (Grafic
3.65.); (iii) extinderea maturitatii portofoliului de credite; (iv) reducerea ponderii leasingului
financiar si usoara reorientare a activitatii spre alte forme de creditare.

Banca Nationald a Romaniei



Grafic 3.64. Ponderea pietei leasingului in PIB

in tirile din Uniunea Europeana (sold la

finalul anului)
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Grafic 3.65. Evolutia creditului acordat de IFN
in functie de moneda de denominare
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Pe langa finantarea directa a economiei prin intermediul acordarii de credite, o componenta
importantd a activitatii [FN este reprezentatd de emiterea de garantii (in principal pentru
derularea programelor guvernamentale), contribuind astfel la dispersia riscului de credit in
cadrul sistemului financiar romanesc. Avand ca scop sustinerea activitatii economice, inclusiv
prin facilitarea accesdrii fondurilor europene, garantiile emise de aceste entitdfi au avut o

Grafic 3.66. Evolutia activititii de garantare®
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evolutie ascendentd pe parcursul perioadei
analizate, concomitent imbunatatirea
capacitatii de  absorbtie a  socurilor
(Grafic 3.66.). Programul ,,Prima casa”, derulat
de Guvernul Roméniei prin intermediul
Fondului National de Garantare a Creditelor
pentru Intreprinderile Mici si Mijlocii S.A. —
IFN, a continuat in anul 2011, respectiv pe
parcursul primului semestru al anului 2012,
reducerea  soldului  valorii  garantiilor,
observatd 1n iunie 2011, fiind explicatd de
modificarile aduse de Hotararea Guvernului
nr. 404/2011 prin care finantatorii au preluat
50 la sutd din riscurile asumate de stat in
cadrul etapelor anterioare.

cu

Deteriorarea  calitatii ~ portofoliului de

credite reprezinta in continuare principala

82 Rata fondurilor proprii a fost determinata ca raport intre fondurile proprii si totalul activului si garantiilor acordate

(exclusiv ,,Prima casa”).
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Grafic 3.67. Evolutia creditelor neperformante® vulnerabilitate a IFN. In perioada iunie 2011
— ifunie 2012 s-a observat o intensificare a

riscului de credit Tn cadrul sectorului, ca efect

al cresterii portofoliului de credite afectate de
o5 Testanie, in conditiile unui sold total al
creditelor aproape constant (Grafic 3.67.).
La data de 30 iunie 2012, rata creditelor
neperformante la nivelul sectorului IFN a
ajuns la 19,7 la sutd, fiind superioara valorii
inregistrate de sectorul bancar (de 16,76 la
0 sutd). In privinta rezervelor constituite pentru
pierderile asteptate, gradul de acoperire cu
provizioane a creditelor clasificate 1n
categoria ,pierdere”, cu un serviciu al
datoriei mai mare de 90 de zile si/sau pentru
care au fost initiate proceduri judiciare, este
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Usoara revenire a rezultatului financiar agregat al sectorului IFN, observatd la data finalizarii
Raportului anterior, nu a fost confirmatad de comportamentul ulterior al indicatorului (Grafic
3.68.). Evolutia profitabilitatii sectorului este marcata in continuare de incertitudine pe fondul
cheltuielilor nete ridicate cu provizioanele pentru riscul de credit si al diminuarii profitului
operational. Erodarea capitalurilor proprii ca urmare a persistentei rezultatelor financiare
negative a condus la eforturi suplimentare din partea actionarilor pentru sustinerea activitatii si
incadrarea indicatorilor financiari in limitele prudentiale stabilite de BNR (Grafic 3.69.).
Aportul actionarilor s-a materializat atat prin majorarea capitalului social, cat si prin atragerea
de capital suplimentar sub forma Tmprumuturilor subordonate. La data de 30 iunie 2012,
fondurile proprii ale entitatilor inscrise in Registrul special au reprezentat 21,7 la suta din totalul
activului net, in timp ce rata capitalurilor proprii a fost de 7,7 la suta. La nivel individual, se
remarci insd o polarizare puternica a capitalului in cazul fondurilor de garantare a creditelor®.
In conditiile eliminarii acestora din esantionul analizat (avand in vedere specificul activitatii),
capitalizarea este mult diminuata, rata fondurilor proprii totale fiind de 12,1 la sutd, in timp ce
capitalul propriu reprezinta 3,9 la suti din activul net.

8 Rata creditelor neperformante a fost determinata ca raport intre creditele si dobanzile restante de peste 90 de zile

si/sau in cazul carora au fost initiate proceduri judiciare impotriva debitorului si totalul expunerilor din credite si
dobanzi (la valoare brutd).

8 prin Ordonanta de urgentd a Guvernului nr.96/2011 capitalului social al Fondului National de Garantare a
Creditelor pentru Intreprinderile Mici si Mijlocii SA-IFN a fost majorat cu suma de 250 000 000 lei.
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Grafic 3.68. Rentabilitatea sectorului IFN® Grafic 3.69. Evolutia fondurilor proprii si a
indicatorilor de adecvare a capitalului
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Probabilitatea de aparitie a riscului sistemic dinspre sectorul IFN este scizutd ca urmare a
dimensiunii reduse a posibilului canal de contagiune directd dintre acest sector si celelalte
componente ale sistemului financiar romanesc. Desi activitatea IFN este concentratd in principal
la nivelul entitatilor afiliate institutiilor de credit, acestea au bilanfuri si dotari cu capital distincte,
iar resursele de finantare sunt atrase cu precadere de pe pietele externe: de la institutia de credit

sau institutia financiara- mama, precum si de la

Grafic 3.70. Structura imprumuturilor atrase alte institutii din afara grupului. In timp ce
in functie de tara de origine ponderea capitalului romanesc este de 56 la
sutd din totalul capitalului social al IFN,

i) distributia pasivelor atrase indici rolul marginal

al finantarii sectorului de catre institutiile de

iun.2010 ) . ]
a1 min20ll credit autohtone (15 la sutd din totalul
i miun2012 imprumuturilor primite, in crestere cu 2 puncte

procentuale fatd de iunie 2011) si importanta
resurselor atrase de pe pietele europene (Grafic
3.70.). Din perspectiva sectorului bancar,
expunerea acestuia fata de IFN este scazuta,
insumand aproximativ 1,5 la sutd din totalul
creditului acordat sectorului privat.
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8 Evolutia profitabilitatii IFN este analizatd pe baza raportarilor IFN 1inscrise Tn Registrul special. Rezultatul financiar
indica rezultatul brut cumulat de la inceputul anului, in timp ce rentabilitatea economica a fost calculatd pe baza
valorilor anualizate ale rezultatului brut trimestrial.
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Pe de alta parte insd, dependenta crescutd, atat a institutiilor de credit, cat si a IFN, fatd de
finantarea externd reprezintd o vulnerabilitate a sistemului financiar autohton in eventualitatea

economiei romanesti.

3.4. Piete financiare

Pietele financiare au evoluat relativ stabil in perioada ianuarie 2011 — iunie 2012, in conditiile
unei gestiondri adecvate a lichiditdtii de catre BNR si ale functiondrii sub potential a sectorului
real. Volatilitatea a inregistrat cresteri importante in luna august 2011, cind agentia de rating
Standard&Poor’s a redus calificativul acordat SUA, dar si in lunile mai-iunie 2012, pe fondul
accentuarii crizei datoriilor suverane din zona euro §i a tensiunilor interne.

3.4.1. Piata monetara

Reducerea semnificativd a ratelor de dobanda din piata monetard interbancara Th primul
trimestru al anului 2012 (Grafic 3.71.) a fost favorizatd atit de continuarea injectiilor de
lichiditate de catre banca centrald prin intermediul operatiunilor de tip repo cu maturitatea de o
saptaimana®, cat si de reducerea succesivd a ratei dobanzii de politicdi monetara. In schimb,
incepand cu a doua jumatate a lunii mai 2012, rata dobanzii ROBOR 3M a consemnat o crestere
semnificativa (0,62 puncte procentuale in doar 10 zile) ca urmare a modificarii conditiilor de
lichiditate si a revizuirii anticipatiilor institutiilor de credit cu privire la evolutia ratei dobanzii
de politica monetara si a lichiditatii.

Ratele medii ale dobanzii pe piata monetara

Grafic 3.71. Evolutia ratelor medii ale dobanzii

pe piata monetari interbancari interbancard au fluctuat in jurul unui nivel
relativ  stabil 1n 2011, dupa evolutia
procente descendentd 1inregistratd in anul 2010.
7.5 Trimestrul II 2011 a evidentiat o diminuare
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8 i1 luna martie 2012 operatiunile de tip repo cu BNR au atins in medie nivelul de 5,9 miliarde lei.
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Volatilitatea ratei dobanzii ROBOR 3M a fost mai pronuntatd decat cea a ROBOR 12M, in
special in jurul perioadelor de constituire a rezervelor minime obligatorii (Grafic 3.72.).
Volatilitatea conditionatd a ratei dobanzii ROBOR 3M a inregistrat cea mai ridicatd valoare in
august 2011, cand s-a redus calificativul suveran al SUA.

Volatilitatea ROBOR 12M a fost mai sensibila la reducerile succesive ale ratelor de dobanda de
politici monetara decét volatilitatea celei cu o scadentd mai mici (ROBOR 3M), in timp ce
aceasta din urma a reactionat mai rapid la asteptarile investitorilor pe termen scurt. Acest aspect
poate fi sustinut si de faptul ca evolutia ratei ROBOR 12M a fost influentata preponderent de
socuri permanente asupra volatilitatii, in timp ce in cazul ratei ROBOR 3M socurile tranzitorii
au avut un impact important. Un alt element explicativ cu influentd asupra scadentelor scurte
fata de cele mai indelungate ale curbei randamentelor il reprezinta utilizarea ratelor ROBOR 6M
drept referintd pentru calcularea ratelor de dobandd in cadrul imprumuturilor acordate cu
dobanzi variabile.

Pe parcursul anului 2012, lichiditatea pietei monetare interbancare a inregistrat o variatie relativ
mai pronungatd, fluxul lunar al depozitelor interbancare scidzand cu aproximativ 37,5 la suta la
sfarsitul trimestrului IT fata de trimestrul precedent (Grafic 3.73.).

Grafic 3.72. Volatilitatea conditionati®’ Grafic 3.73. Evolutia tranzactiilor din piata

a ratelor de dobandi pe piata monetar: monetara interbancara
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8 Volatilitatea conditionata a fost calculatd utilizdnd un model de tip AR(1)-GARCH-M(1,1), iar socurile permanente
au fost obtinute conform metodologiei propuse in Caietul de Studii nr. 006A din 2006 al Bancii Federale din Saint
Louis. Evidentele empirice ale unor studii, precum cel elaborat de laureatul Premiului Nobel pentru economie
Robert Engle (Engle si Lee, 1993), arata faptul ca, la fel ca si in cazul modelarii macroeconomice, evolutia
randamentelor unor serii de timp cu frecventd ridicatd poate fi descompusa intr-o componenta ciclica (socuri
tranzitorii) i una de trend (Socuri permanente). Astfel cd socurile permanente, care din punct de vedere
econometric sunt asociate cu prezenta radacinii unitare in structura volatilitatii, afecteaza nivelul pe termen lung al
volatilitatii.
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Caseta 6. Analiza conditiilor de stres din piata monetara interbancara

Dupa declansarea actualei crize financiare si economice globale, piata monetara interbancara din
Romania s-a caracterizat printr-o alternare a perioadelor de stres cu cele mai putin turbulente privind
conditiile de finantare. Evolutii asemanatoare au avut loc si in alte state din regiune, precum Cehia,
Ungaria sau Polonia. Presiunile de finantare din piata monetara interbancara sunt generate de doi factori
principali: riscul de lichiditate si cel de contrapartida.

In vederea analizei conditiilor de stres legate de activitatea de finantare din pietele monetare interbancare
din Europa Centralad si de Est, a fost utilizat ecartul dintre ratele de dobanda cu scadenta la 3 Iuni din
Romania (ROBOR), Cehia (PRIBOR), Polonia (WIBOR) si Ungaria (BUBOR), comparativ cu rata
dobanzii din zona euro (EURIBOR).

Metodologia utilizata are la bazi un model de tip Markov®, care permite tranzitia dinamicii ecartului
dintre cele doua rate de dobanda pe piata monetara intre diferite regimuri. Considerand faptul cd un nivel
ridicat al probabilitatii de trecere catre un regim de crestere a ecartului dintre ratele de dobanda indica o
intensificare a conditiilor de stres din piata monetara interbancara, aplicarea unui model de tip Markov
oferd o imagine de ansamblu cu privire la evolutia presiunilor de finantare pe termen scurt ale sectorului
bancar.

Grafic A. Ecartul dintre ratele de dobénda pe Dupd cum se poate observa din graficul A,
T R e R R R R Z PX s ccartul dintre ratele de dobanda ROBOR si
cu scadenta la 3 luni EURIBOR a scazut in perioada decembrie
2011 — martie 2012 pe fondul unor reduceri
consecutive ale ratei dobanzii de politica
monetara de catre BNR. in acelasi timp, ecartul
dintre ratele de dobanda interbancare din
regiune $i cea din zona euro a avut o tendinta
crescatoare, in conditiile unei relative stabilitati
pe plan regional si ale diminudrii ratelor de
dobanda interbancare din zona euro.
De asemenea, rata dobanzii EURIBOR 3M a
inregistrat fluctuatii relativ reduse in perioada
ianuarie 2011 — iunie 2012 si incepand cu luna
martie 2012 a scazut sub nivelul de 1 la suta.
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asupra conditiilor de finantare a sectorului
e ROBOR3M e BUBOR3M bancar au alternat relativ frecvent cu perioadele
in care nivelul de stres a fost unul moderat,
respectiv scazut (Grafic B). Aceasta evolutie a
Sursa: Bloomberg, calcule BNR conditiilor de stres a avut loc desi ecartul dintre
ratele de dobandad interbancare ROBOR si
EURIBOR nu a inregistrat cresteri majore pe intervale scurte de timp. Persistenta conditiilor de stres a
fost mai redusd in cazul ecartului ROBOR-EURIBOR, spre deosebire de ecarturile dintre PRIBOR
(Cehia), respectiv WIBOR (Polonia) si rata dobanzii EURIBOR. Primele efecte de relaxare a conditiilor
de finantare din piata monetara interbancara din Romania, ca urmare a reducerii ratei dobanzii de politica
monetara, au fost vizibile incepand cu luna ianuarie 2012, cand banca centrala a recurs la o noua
diminuare a ratei de referinta cu 0,25 puncte procentuale.

== PRIBOR3M WIBOR3M

8 Conform metodologiei propuse de Hamilton (1991), s-a considerat ci ecartul de dobanda evolueaza in jurul unui
rate medii de crestere, astfel ca utilizarea unui asemenea model face posibild atat inferarea, la fiecare moment in
timp, a probabilitatii de tranzitie de la un regim la altul depinzadnd doar de cele mai recente informatii, cat si
caracterizarea dinamicii sale in functie de fiecare regim. In analiza de fata, regimurile constituie probabilititile de
crestere, scadere sau mentinere in jurul nivelului din ziua precedenta.
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Grafic B. Evolutia probabilititilor de tranzitie intre regimuri de stres din pietele monetare

interbancare din regiune
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O altd metodad de analiza a conditiilor de stres din piata monetara interbancara consta in determinarea
primei de risc (engl. term premia) pe care investitorii 0 percep ca urmare a incertitudinii legate de
evolutia viitoare a inflatiei, a activitatii sectorului real sau a politicii monetare®. Evolutia primei de risc

solicitate de investitori ofera informatii cu privire la o crestere ulterioara a conditiilor de stres din piata
monetara interbancara si nu in momentul de fata.

Aceasta primd perceputd pentru riscul asumat reprezintd diferenta dintre rata forward si modificarea
asteptatd a ratei dobanzii pe termen scurt din piata monetara interbancard. In aceastd analiza a fost
utilizatd rata dobanzii ROBOR 1M si rata forward a dobanzii cu aceeasi maturitate. In vederea

determinirii primei de risc, a fost folosit un model afin® pentru structura la termen a ratelor de dobanda
pe termen scurt, model care exclude oportunitatile de arbitra;.

89 Raportul trimestrial al Bancii Reglementelor Internationale din iunie 2007.

9 o . . N . L .
Abordarea de fatd presupune reconcilierea unei serii de modele in timp continuu (bazate pe miscari Browniene
geometrice) des utilizate in acest domeniu, iar parametrii au fost estimati cu ajutorul Metodei Generale a

Momentelor (GMM). Metodologia folositd in cadrul acestei analize are la baza articolele lui Mahdavi (2004,
2007) si Ahmad si Wilmott (2007).
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Grafic C. Prima de risc perceputi de Nivelul primei percepute de investitori pentru
investitori pentru riscul asociat evolutiei riscul asociat evolutiei viitoare a ratei dobanzii pe
termen scurt din piata monetara interbancara din
Romania (Grafic C) a inregistrat o tendinta

viitoare a ratei dobanzii
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Deteriorarea perspectivelor economice ca urmare a efectelor adverse generate de criza datoriilor
suverane din zona euro a determinat o accentuare a aversiunii fata de risc a investitorilor. Acest
fenomen s-a manifestat printr-o crestere semnificativa, in trimestrul II 2012, a cotatiilor
contractelor CDS pentru titluri de stat pe 5 ani, atat in cazul tarilor din Europa Centrala si de Est,
cat si al celor din zona euro (Graficele 3.74. si 3.75.). In cazul Roméniei, ca si in majoritatea
statelor din regiune, cotatiile CDS au inceput sa creasca in a doua jumadtate a lunii mai 2012,
concomitent cu majorarea semnificativd a ratei de dobandd ROBOR 3M. Socul generat de
evenimentele cu privire la criza datoriilor suverane din zona euro a avut un impact asupra
cotatiilor CDS pentru Romania asemanator cu cel aferent reducerii calificativului acordat SUA de
citre agentia de rating Standard&Poor’s. In a doua parte a lunii iunie 2012, odati cu atenuarea
tensiunilor privind situatia din Grecia, cotatiile CDS au inregistrat o inversare a tendintei.

Grafic 3.74. Evolutia cotatiilor CDS pe 5 ani Grafic 3.75. Evolutia cotatiilor CDS pe 5 ani
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3.4.2. Piata titlurilor de stat

Structura pe scadente a titlurilor de stat emise s-a imbunatatit in prima parte a anului 2012,
avand loc o crestere importantd a volumului de titluri pe termen mediu (Grafic 3.76.).
Reducerea ratei dobanzii de politicd monetara si cresterea volumului de injectii de lichiditate ale
BNR ar putea fi considerate factori de diminuare relativd a aversiunii institutiilor de credit fata
de riscul de lichiditate. Valoarea tranzactiilor cu titluri de stat pe piata secundara interbancara a
crescut puternic in primul semestru din anul 2012, in corelatie cu emisiunile din piata primara
(Grafic 3.77.).

Grafic 3.77. Tranzactiile cu titluri de stat pe

Grafic 3.76. Structura emisiunilor de titluri de

piata secundara interbancara
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Diminuarea temporard a volatilitatii pe plan international si consolidare a indicatorilor
macroeconomici interni au permis reducerea randamentelor oferite de titlurile de stat in prima
parte a anului 2012 (Grafic 3.78.). Trendul descrescitor s-a oprit in luna mai 2012 pe fondul
unei noi perioade de turbulente pe pietele financiare internationale, dar si al tensiunilor interne.
In mod aseminitor, volatilitatea randamentelor pe piata secundari s-a diminuat semnificativ in
trimestrul 1T 2012, atingdnd cel mai scazut nivel din ianuarie 2011, dar a ramas printre cele mai
ridicate din regiune (Grafic 3.79.).
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Grafic 3.78. Randamentul anual oferit de

Grafic 3.79. Volatilitatea randamentelor
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Titlurile de stat au oferit un randament usor inferior ratei dobénzii din piata interbancarad in
conditiile in care investitorii au perceput un risc mai scazut pentru aceste instrumente
comparativ cu depozitele interbancare, dar si ale posibilitatii utilizarii titlurilor de stat n
operatiunile de piata monetara ale bancii centrale (Grafic 3.80.). Atat randamentul titlurilor de
stat din piata secundard, cat si ratele de dobanda pe piata interbancara au evoluat in functie de

rata dobanzii de politicd monetard, iar perioadele de instabilitate pe plan intern si international
s-au resimtit pe ambele piete financiare.

Grafic 3.80. Ecartul dintre randamentul Grafic 3.81. Ecartul dintre randamentul
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Randamentele titlurilor de stat din Romania pe piata secundard ocupa o pozitie medie in
regiune, insa tendinta de reducere a ecartului fata de alte state s-a inversat in luna mai 2012 pe
fondul unor noi turbulente pe pietele financiare internationale, dar si al tensiunilor interne
(Grafic 3.81.). Evolutia similard pe parcursul anului 2012 a ecarturilor fatd de randamentele
titlurilor de stat din alte tari europene subliniaza rolul important al factorilor interni n
determinarea randamentelor la titlurile de stat din Romania din ultima perioada.

Curba randamentelor din piata secundard a titlurilor de stat a inregistrat o evolutie descendenta
in prima jumatate a anului 2012 comparativ cu semestrul Il din anul precedent (Grafic 3.82. si
3.83.), tendinta ce s-a manifestat pentru toate scadentele. Pe fondul reducerii ratei dobanzii de
politicd monetara, precum si al unei imbunatatiri a perceptiei investitorilor strdini fata de
economiile din regiune, primul trimestru din 2012 a culminat cu o diminuare de aproximativ
1 punct procentual a randamentelor titlurilor de stat cu maturitatea reziduald de un an, respectiv
de 0,7 puncte procentuale pentru maturitatea reziduald de 10 ani. Pe fondul intensificarii
turbulentelor din pietele financiare internationale, curba randamentelor din piata secundara a
titlurilor de stat s-a deplasat in sus in trimestrul II 2012. Cele mai semnificative cresteri au fost
consemnate de randamentul titlurilor de stat cu 0 maturitate reziduald mai mica sau egald cu un
an, concomitent cu o crestere mai pronuntatd in aceastd perioada a dobanzilor pe termen scurt
din piata monetara interbancara.

Grafic 3.82. Curba randamentelor™ din piata || Grafic 3.83. Curba randamentelor din piata
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%% Pentru estimarea curbei randamentelor au fost utilizate tranzactiile cu titluri de stat denominate in lei, derulate pe
piata secundara. Randamentul acestora a fost directionat citre diferite clase de maturitate, in functie de perioada
ramasa de viatd a titlului de stat respectiv. Curba randamentelor a fost obtinuta prin asamblarea valorilor rezultate
din functii polinomiale de gradul trei.
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3.4.3. Piata valutara

Moneda nationala a avut o evolutie relativ stabild in raport cu euro in perioada ianuarie 2011 —
martie 2012, dar in trimestrul 1l din 2012 cursul de schimb a resimtit efectele adverse exercitate
de accentuarea aversiunii globale fata de risc in contextul intensificarii crizei datoriilor suverane
si al problemelor din sectorul bancar european (Grafic 3.84.). Tn schimb, al doilea trimestru din
2012 a indicat o tendinta de depreciere a leului In raport cu moneda europeana.

Grafic 3.84. Evolutia principalelor cursuri de

Grafic 3.85. Volatilitatea conditionati®
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Grafic 3.86 Volatilitatea implicita a cursului
de schimb EUR/RON

Volatilitatea conditionata anualizata a cursului
de schimb (Grafic 3.85.) s-a situat sub nivelul
de 10 la suta. Cele mai importante fluctuatii au
fost Tnregistrate in luna iulie 2011, atunci cand
leul s-a depreciat cu 1,1 la sutd in termeni
nominali fatd de euro. Corectiile monedei
nationale ar putea fi explicate de riscurile
asociate efectelor de contagiune asupra
sistemului bancar roméanesc generate de o
potentiald intrare in incapacitate de plata a
Greciei. Anul 2012 a debutat cu o reducere
semnificativa a volatilitatii, care a continuat sa

procente
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Sursa: Bloomberg la 3 luni si 12 luni (Grafic 3.86.) s-au situat

92 Volatilitatea conditionata a fost calculata utilizind un model de tip AR(p)-GARCH-M(p,q).

% Volatilitatea implicitd reprezintd o masura a volatilitatii anticipate de catre investitori cu privire la evolutia viitoare

a cursului de schimb, fiind exprimata sub forma deviatiei standard in termeni procentuali anualizati.
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pe o pantd descendenta, concomitent cu cresterea ecartului dintre cele doud volatilitati. Aceste
tendinte au survenit pe fondul unei relative imbunatatiri a perceptiei fatd de risc asociate
economiilor din regiune de catre investitori, Intr-un context international favorabil datorat
evolutiilor pozitive ale economiei americane si acordirii celui de-al doilea pachet de ajutor
parte a primului semestru din 2012, denota o crestere a incertitudinii legate de evolutia cursului
de schimb EUR/RON pe termen mediu.

3.4.4. Piata de capital

Indicii bursieri regionali au consemnat dinamici asemanatoare in intervalul ianuarie 2011 si
iunie 2012 (Grafic 3.87.). Dupa o evolutie relativ stabild in primele doud trimestre ale anului
2011, indicii din regiune au fost puternic afectati de intensificarea la nivel global a aversiunii
fata de risc a investitorilor ca urmare a socului generat de scaderea rating-ului suveran al SUA si
au inregistrat scaderi semnificative, indicele BET depreciindu-se cu aproximativ 4,9 la suta in
numai cinci zile. In schimb, ajustarea conditiilor monetare de citre Banca Nationali a Roméniei
si contextul extern relativ mai favorabil au contribuit la aprecieri mai ridicate ale indicelui BET
in primele patru luni ale anului 2012, comparativ cu cele Tnregistrate de indicii bursieri
reprezentativi din Polonia §i Ungaria.

Grafic 3.87. Dinamica indicilor bursieri din Grafic 3.88. Distributia cumulati a
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Tensiunile din Grecia din luna mai 2012 au determinat corectii importante pentru principalii
indici bursieri din regiune, n conditiile in care indicele compozit de volatilitate CBOE, care

o4 Distributia cumulatd de probabilitate a randamentelor celor patru indici bursieri a fost calculaté utiliznd 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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masoara aversiunea fatd de risc a investitorilor din piata financiard din SUA, a atins una dintre
cele mai ridicate valori din ultimul an de tranzactionare. Pe de alta parte, distributia cumulata a
randamentelor indicilor regionali subliniaza un grad relativ ridicat de rezistenta al indicelui BET
la turbulentele din pietele financiare internationale (Grafic 3.88.).

Capitalizarea Bursei de Valori Bucuresti a urmat o tendintd descendentd in decursul anului
2011, care s-a inversat Tn primul trimestru din 2012 (Grafic 3.89.). Ulterior, tensiunile din
pietele externe au determinat insd o reducere considerabild a capitalizarii, aceasta ajungéand, la
sfarsitul lunii iunie 2012, la un nivel asemanator celui inregistrat in decembrie 2011. In acelasi
timp, lichiditatea anualizati® a consemnat o dinamicd similard in perioada analizati, a carei
evolutie a fost caracterizatd de fluctuatii importante. Turbulentele internationale au determinat
cresteri sensibile ale riscului de piatd pentru principalii indici bursieri din Romania (Grafic
3.90.). Nivelul maxim al riscului de piatd inregistrat de catre indicele BET, cuantificat cu
ajutorul valorii zilnice a VaR® a fost de aproximativ 35,3 la sutd, fiind atins in luna august
2011. Cresterea aversiunii fatd de risc a investitorilor pe fondul tensiunilor legate de nivelul
datoriei suverane a SUA a afectat intr-un mod mai pronuntat indicele BET decat indicele
BET-FI, cel din urma reflectand apetitul investitorilor din piata de capital din Romania pentru
plasamente cu un grad superior de risc.

Grafic 3.89. Capitalizarea bursiera si Grafic 3.90. Valoarea zilnica a VaR pentru
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% Valoare lunara tranzactii * 12 / Capitalizare bursiera la sfarsitul lunii.

% Valoarea zilnica a VaR (Value at Risk) este estimata pentru un orizont de zece zile si pentru cea de-a 99-a percentila a
functiei de distributie, in conformitate cu prevederile din acordul Basel II pentru administrarea riscului de piata.
Tn acest caz, VaR zilnic exprimi cu o probabilitate de 99 la sutd faptul ci pierderea maxima posibila pe un orizont
de 10 zile nu va depisi aceastd valoare. In calculul VaR au fost utilizate distributia normala standard (de medie 0 si
variantd 1) si volatilitatea conditionata rezultata dintr-un model GARCH (1,1).
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Reducerea calificativului de tard acordat SUA de catre agentia de rating Standard&Poor’s in
luna august 2011, coroboratd cu intensificarea crizei datoriilor suverane din zona euro au
determinat o crestere importanta a volatilitatii pe piata de capital din Romania in a doua parte a
anului 2011 (Grafic 3.91.). Episoadele de instabilitate din pietele financiare internationale ce
s-au manifestat in ultimii ani au avut un impact negativ asupra pietei locale de capital, pe fondul
unui grad ridicat de integrare cu sectorul financiar european in aceasta privinta.

Grafic 3.91. Volatilitatea indicilor bursieri

Grafic 3.92. Corelatii intre indicele bursier
BVB

BET si indici bursieri din piete externe de
capital

rocente
50 0.6
0,5
40 04 —a—
03— — B T/ il ———
30 : 02 AW i s A
01 Atk 1\ WV
20 N
W O T [ 1 T T T T T
10 0,1
B e
0 -0,3
Sd99d959359d959a59 9999995995999 99999
SEERES=233858883ES SE2E3ES525888888E5ES
——BET ——BET-C BET-FI DJIA (US) ——DAX (GE) ——FTASE (GR)
Sursa: BVB, calcule BNR Sursa: Bloomberg, calcule BNR

Existenta contagiunii dinspre pietele internationale de capital este intaritd de evolutia gradului
de corelatie zilnica cu indici bursieri externi, care a Inregistrat cresteri importante in perioadele
de volatilitate ridicatd pe piata internd (Grafic 3.92.). Pietele europene de capital au o influenta
mai mare asupra celei interne, comparativ cu piata de capital din SUA. Desi luna august 2011 a
fost caracterizatd de incertitudine globald ridicata pe fondul reducerii calificativului de tara

acordat SUA, socul pe piata de capital autohtond a fost resimtit mai degraba indirect, prin
contagiune dinspre pietele financiare europene.

Investitorii pe piata de capital din Romania au perceput riscul de contagiune dinspre Grecia ca
avand o amplitudine asemandtoare cu riscul dinspre piata financiard europeand. Evolutia
corelatiei dintre indicii bursieri reprezentativi ai pietelor de capital din Grecia si Roméania nu
semnaleazd o preocupare particulard a investitorilor pe piata de capital autohtona privind
legaturile financiare si economice dintre cele doud state. Presiunea din sectorul financiar elen a
fost evaluata de investitori in special din perspectiva impactului acesteia la nivel european, in
conditiile in care si alte state europene se confrunta cu tensiuni in sectorul financiar.

Banca Nationald a Romaniei



3 Sistemul financiar si riscurile acestuia

Tn ultima parte a anului 2011, corelatia dintre
Sl pietele spot si futures a consemnat variatii
importante, insd a continuat sa rdmana la un
nivel ridicat pana la sfarsitul lunii iunie 2012.

Grafic 3.93. Corelatia si ecartul® dintre spot-

100 procente procente

4 Concomitent, ecartul dintre cele doua piete a
80 inregistrat o tendintd de crestere, care s-a
manifestat incepdnd cu a doua jumatate a
60 anului 2011 (Grafic 3.93.). in acelasi timp,
m nivelul lichiditatii din piata futures s-a situat
pe o panti descendenta, fapt ce denotd o
20 crestere a aversiunii  fatd de risc a
investitorilor.
0
-20
S9SdSdSdSdS3339
E8EBES35582858¢
corelatie ~ ——-ecart (sc. dr.)

Sursa: CNVM, calcule BNR

o7 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 conditionatd si a fost obtinuta dintr-un model
GARCH multivariat de tip BEKK (1,1) diagonal.
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4 RISCURILE AFERENTE EVOLUTIILOR
ECONOMICE SI FINANCIARE INTERNE

4.1. Evolutii macroeconomice interne

Balanta riscurilor generate de evolutiile macroeconomice interne s-a ameliorat de la data
Raportului anterior, in conditiile in care cresterea economicd a revenit in teritoriul pozitiv, iar
consolidarea fiscald a continuat. Principalele provocari care trebuie gestionate in urmdtoarea
perioada sunt: (A) mentinerea procesului de convergentd reald la un ritm adecvat, in conditiile
nevoii de continuare a procesului de diminuare a dezechilibrelor externe si fiscale;
(B) imbunatatirea gradului de absorbtie a fondurilor europene; (C) realizarea unei dezvoltari
economice bazate mai mult pe inovatie; (D) continuarea consolidarii fiscale §i a implementarii
reformelor structurale in contextul momentelor electorale din perioada urmdtoare, si
(E) imbunatatirea disciplinei de platd a autoritagilor publice.

4.1.1. Sectorul real

(A) Dupa doi ani de declin, cresterea economica a revenit in anul 2011 in teritoriul pozitiv
(+2,5 la sutd). In pofida constrangerilor preponderent de naturi externi ce afecteazi dinamica
economica din anul curent, prognozele aratd continuarea cresterii PIB in perioada 2012-2013
intr-un ritm superior mediei UE%, insid gap-ul negativ al PIB este asteptat s persiste si in
urmdtorii ani. In conditiile existentei unui decalaj important de recuperat (Grafic 4.1.), se
anticipeaza ca procesul de convergenta a venitului pe locuitor din Romaénia catre valorile din
zona euro va continua in perioada urmatoare, intr-un ritm mediu comparabil cu cel Tnregistrat in
anul 2011, situat Tn jurul mediei UE-10. Pe fondul incertitudinilor investitorilor cu privire la
evolutiile de pe pietele financiare internationale si la angajamentele din plan intern de
continuare a reformelor structurale convenite cu organismele internationale, este de asteptat ca
rolul cererii externe (ca principal factor de crestere) sa fie inlocuit de cererea interna (in special
de investitii).

Conditiile de pe piata muncii au inregistrat evolutii mixte din perspectiva principalelor
dezechilibre macroeconomice monitorizate de Comisia Europeani prin tabloul de bord®.
In primul rand, costul unitar cu forta de muncd a inregistrat o imbunitatire in anul 2011,
somajului, desi a fost 1n crestere n anul 2011 (7,4 la sutd fata de 7,3 la sutd in 2010 si media
ultimilor trei ani de 7,2 la sutd — Grafic 4.2.), se plaseaza sub valorile medii din UE, iar
previziunile Comisiei Europene indica scaderea acestui indicator la 7,1 la sutd in anul 2013.

% Comisia Europeand estimeazi o crestere economica in Romania de 1,4 la sutd in anul 2012 si de 2,9 la suta in anul
2013, in timp ce media in UE s-ar situa la 0,0 la suté i respectiv 1,3 la sutd (Comisia Europeana, Prognoza de
primavara, mai 2012).

% Comisia Europeand a elaborat si implementat un tablou de bord constituit din zece indicatori macroeconomici,
reprezentdnd un mecanism de alerta cu privire la dezechilibrele macroeconomice atit externe, cat si interne. Acesti
indicatori sunt: soldul contului curent, pozitia investitionala neta, cursul de schimb efectiv real, cotele de piata ale
exporturilor, costul unitar nominal cu forta de munca, preturile locuintelor deflatate cu consumul, fluxul de credite
acordate sectorului privat, datoria sectorului privat, datoria publica si rata somajului.
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4 Riscurile aferente evolutiilor economice si financiare interne

.....

ameliorare presupune accelerarea implementarii politicilor structurale convenite cu organismele
internationale si menginerea unei corelatii adecvate intre dinamica productivitatii muncii si cea a
castigurilor salariale, in scopul evitarii aparitiei unor constrangeri iIn viitor asupra

Grafic 4.2. Evolutia unor dezechilibre

Grafic 4.1. Ritm mediu anual de convergent: in
UE-10

monitorizate de CE prin tabloul de bord™®
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(B) Contributia fondurilor europene la finantarea investitiilor interne ramane redusa. Masurile
adoptate in anul 2011 (identificarea proiectelor prioritare, intdrirea autoritdtii entitdtii de
coordonare a instrumentelor structurale UE etc.) au contribuit Tntr-o oarecare masura la
accelerarea volumului fondurilor structurale europene atrase, dar rezultatele se situeaza
semnificativ sub tintele stabilite. La sfarsitul lunii iunie 2012, rambursarile primite de la
Comisia Europeana au totalizat 1,8 miliarde euro, gradul de absorbtie al fondurilor structurale
fiind de 9,2 la suta. Imbunatatirea absorbtiei fondurilor comunitare rimane o provocare si pentru
perioada urmatoare, succesul acestui demers avand efecte favorabile in sensul majorarii PIB
potential, al ameliorarii presiunilor din directia fluxurilor externe de capital, al diminudrii
constrangerilor provenind din nivelul insuficient al economisirii interne etc.

Desi fondurile europene atrase s-au situat pe un palier inferior asteptarilor, acest lucru nu a
influentat foarte mult procesul de identificare de resurse interne pentru continuarea proiectelor
de investitii. In anul 2011, nivelul investitiilor in Romania a fost printre cele mai ridicate din
regiune (rata de investire fiind de 24,6 la suta din PIB, comparativ cu o medie de 20,9 la suta din
PIB la nivelul UE-10). Prognozele indicd mentinerea acestei tendinte si in perioada urmatoare.
Pe de alta parte, desi Roméania a inregistrat un volum important de investitii publice
(aproximativ 6 la sutd din PIB in perioada 2006-2010 si 5,1 la sutd din PIB in 2011,

100 pegatij privind noul cadru al guvernantei economice in UE sunt prezentate in Caseta 2.1.
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4 Riscurile aferente evolutiilor economice si financiare interne

reprezentand cele mai ridicate valori intre tarile UE-10""), efectul Tn economie este inci redus,

ceea ce reclamad cresterea eficientei alocarilor bugetare privind investitiile prin stabilirea unor
liste de prioritati fundamentate pe criterii de necesitate, oportunitate si eficienta.

(C) Eforturile de reluare a cresterii economice sustenabile trebuie sd fie iIn mai mare masura
orientate catre atingerea unor obiective precum cele din Strategia Europa 2020 (majorarea
inovatiei si a eficientei energetice in actul de productie). Astfel, cheltuielile cu inovarea in
Roménia s-au situat la jumatatea celor realizate in UE-10 n perioada 2009-2010 (aproximativ
0,5 la suta in PIB, comparativ cu 1 la sutd in PIB in UE-10, si sub obiectivul de 2 la suta in PIB
la care s-a angajat Romania in cadrul programelor de implementare a Strategiei Europa 2020).
Datele preliminare pentru 2011 nu indica o imbunétatire a situatiei. Analiza la nivelul celor trei
sectoare care au rol determinant in activitatea de inovare (sectorul public, agentii economici §i
mediul academic) aratd cd Roménia raméane sub valorile din regiune in toate cazurile
mentionate, ultimele doud sectoare inregistrand decalajele cele mai mari in raport cu partenerii
europeni. In scopul dinamizarii activitatii de cercetare la nivelul celor mai deficitare sectoare,
autoritatile si-au propus in cadrul Programului National de Reforma implicarea mai activa a
mediului privat (agenti economici si universitdti) in vederea realizarii obiectivului privind
inovarea din cadrul Strategiei Europa 2020.

4.1.2. Sectorul public

(D) Procesul de consolidare fiscald a continuat Tn anul 2011; acesta reprezentand un element-
cheie al programelor de reformd asumate de Romania. Deficitul bugetar structural a scazut la
3,3 la suta din PIB in anul 2011 (de la 6,1 la sutd din PIB in anul 2010, metodologie SEC95,
conform estimdrilor Comisiei Europene), iar prognozele indica o continuare a consolidarii pana
la 1,8 la suta din PIB in anul 2012. Aceeasi tendinta caracterizeaza si dinamica deficitului fiscal,
care s-a redus la 5,2 la suta din PIB in anul 2011 (de la 6,8 la sutd in anul 2010), iar pentru anul
2012, guvernul intentioneaza diminuarea acestuia la 2,2 la suta in PIB (metodologie nationald)
conform programului anuntat in urma rectificarii bugetare din august 2012, nivel asumat si in
acordul de finantare cu institutiile internationale. In semestrul I 2012, deficitul bugetar s-a situat
la 1,12 la suta din PIB (nivel inferior valorii de 1,94 la suta din PIB din primul semestru al
anului 2011).

Continuarea consolidarii fiscale, chiar daca este de naturd prociclica, este necesarda in scopul
mentinerii stabilitatii macroeconomice si financiare din mai multe considerente. In primul rand,
Romania s-a angajat prin acordurile de finantare semnate cu organismele internationale sa
implementeze reforme privind sectorul public, ajustarea fiscala si reducerea vulnerabilitatilor ce
ar putea fi induse de evolutia datoriei publice si externe. Mai mult, Romania a semnat in luna
martie 2012, alituri de alte 25 de state membre, Tratatul privind stabilitatea, coordonarea si
guvernanta in cadrul UEM (denumit si Compactul Fiscal), care are ca scop intdrirea
monitorizarii fiscale inclusiv prin introducerea unei reguli bugetare (limitarea deficitului bugetar
structural la 0,5 la sutd din PIB)'® si a unor penalitati in conditiile nerespectirii acestei reguli
(reprezentand 0,1 la suta din PIB). In al doilea rand, consolidarea fiscald este un element-cheie

1ol Térile UE-10 au inregistrat in medie investitii publice in valoare de 4,4 la sutd in PIB Tn perioada 2006-2010 si de
3,9 la sutda in PIB Tn 2011.

Prin Programul de Convergenta pentru perioada 2012-2015, Romania si-a stabilit ca obiectiv un deficit structural
de 0,7 la sutd in PIB, inferior limitei maxime de 1 la sutd permise tarilor cu un stoc redus al datoriei publice.
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in formarea perceptiei investitorilor i a agentiilor de rating cu privire la riscul de tara.
In contextul crizei datoriilor externe si al supraindatorarii multor state din UE, existenta unui
entitdtii suverane, respectiv mentinerea expunerilor pe o anumita tard si la o prima adecvata de
risc, acestea caracterizdnd accesul la finantare din punct de vedere al volumului surselor
potential atrase si al costurilor aferente acestora. In al treilea rand, dezechilibrele fiscale
acumulate de Romaénia in perioada anterioara crizei trebuie reduse, Romania urméand sa iasa
pana la finele anului 2012 din procedura de deficit excesiv initiatd de autoritatile europene in
ulie 2009 (de altfel, toate statele membre UE care urmeaza sd adopte moneda euro se afld in
aceasta procedura).

Roménia are o pozitie inca confortabild in ceea ce priveste datoria publica (pondere de 34,6 la
sutd din PIB in termeni SEC95, in iunie 2012, semnificativ sub valoarea de referinta de 60 la
sutd din PIB si una dintre cele mai reduse din UE, Grafic 2.5.). Tendinta ascendenta a acestui
indicator s-a temperat, ritmul de crestere al datoriei publice diminuandu-se de la 35 la sutd in
2010 la 21 la suta in 2011 si respectiv 9 la sutd in primele 6 luni ale anului 2012 (Grafic 4.3.).
De asemenea, cresterea stocului de datorie publica s-a realizat prin imbunatatirea structurii:
(i) ponderea datoriei denominate in lei s-a majorat (la 43 la suta in iunie 2012 de la 40 la suta in
decembrie 2010), iar (ii) ponderea datoriei pe termen mediu si lung a crescut la 83 la suta 1n
iunie 2012 (comparativ cu 75 la suti la sfarsitul anului 2010)'®. Este important insa ca procesul
de consolidare fiscala sd plafoneze nivelul datoriei publice la ponderi de sub 40 la sutad din PIB,
din ratiuni de sustenabilitate in grupul economiilor emergente, precum si pentru a modera
cheltuielile cu dobanzile si impactul acestora asupra deficitului primar.

Serviciul datoriei publice ramane la un nivel gestionabil, chiar si In conditiile cresterii acestuia
in perioada 2013-2014 ca urmare a platilor aferente rambursarii imprumutului CE-FMI-BM.
Pentru limitarea efectelor unei posibile volatilitati in conditiile de finantare, guvernul si-a creat o
rezerva-tampon necesara indeplinirii obiectivului de asigurare a acoperirii nevoilor de finantare
bugetard pentru patru luni. Volumul acestei rezerve-tampon a fost majorat in iunie 2012 cu
1 miliard euro, prin semnarea unui acord de finantare in acest sens (de tip linie de credit)’®* cu
Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare.

Riscul ca schimbari in perceptia fatd de risc a nerezidentilor sd influenteze finantarea datoriei
publice se manifestd cu o intensitate mai scazuta in cazul Romaniei. Nerezidentii detin circa
33 la sutd din datoria publicd, reprezentand una dintre cele mai mici rate de participare din UE si
UE-10 (conform Eurostat, in decembrie 2010). Pe piata interna a titlurilor de stat in lei, aportul
investitorilor nerezidenti se mentine redus (8 la sutd in iunie 2012, in scddere de la circa
18 la sutd in iulie 2011 si 10 la suta in decembrie 2010 ).

103 Acest fapt se datoreaza emisiunilor din prima parte a anului 2012 de titluri pe termen lung lansate atat pe pietele
externe, cat si pe piata internd. La inceputul anului 2012, guvernul a emis pe pietele internationale obligatiuni cu
maturitati la 10 ani (in valoare de 2,2 miliarde dolari SUA), dupa ce in 2010 si 2011 a emis titluri cu scadente la
5 ani (in valoare de 1 miliard euro si respectiv 1,5 miliarde euro). Pe piata interna, guvernul a relansat emisiunea
de obligatiuni la 15 ani, iar volumul emisiunilor cu maturitate de peste un an din primele cinci luni ale anului
2012 au reprezentat 51 la suta din total (in crestere de la 33 la sutd in 2011, dar sub 64 la suta in 2010).

104 Programul Development Policy Loan with a Deferred Drawdown Option (DPL-DDO), convenit in iunie 2012,

urmeaza cele trei programe pentru politici de dezvoltare (DPL) ale Bancii Mondiale, in valoare totald de 1 miliard
euro, derulate Tn perioada 2009-2011.
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Sectorul bancar autohton a continuat sa fie unul dintre finantatorii principali ai sectorului
guvernamental, ponderea acestor expuneri in bilantul bancilor majorandu-se (de la 15,7 la suta in
decembrie 2010 la 19,3 la suta in iulie 2012), in conditiile unei evolutii alerte, insd comparativ mai
modesta a creditelor acordate sectorului companiilor nefinanciare (Grafic 4.4.). In aceste conditii,
chiar daca cresterea pe termen scurt a achizitillor bancare de datorie suverand reflecta
constrangerile existente in cererea de credit, ajustarea treptata a standardelor de creditare, precum
si preocupdrile institutiilor de credit pentru ameliorarea profilului de risc si lichiditatii portofoliilor
acestora, trebuie evitat pe termen mediu riscul evictiunii sectorului privat, convergent cu nevoia de
plafonare a datoriei publice la niveluri sustenabile pe termen lung.

Grafic 4.3. Datoria publici si componentele
acesteia

Grafic 4.4. Evolutia creditarii sectorului public
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(E) O provocare importanta a sectorului public consta 1n Intdrirea disciplinei de platd in economie,
fiind vizate Tn special administratiile locale. Continuarea reformei administrative demarate in
ultimii ani va asigura reducerea riscurilor privind transmiterea unui posibil soc dinspre sectorul
public catre cel real si bancar. Mentinerea unui ritm sustinut — al reformelor este cu atat mai
necesara, cu cat evolutiile la nivel european reclama atentie din perspectiva problemelor cu care se
confruntd unele autoritati locale din tari ale zonei euro cu dificultati de finantare a deficitului
public.

Datoria administratiilor locale din Romania a urcat la 14,3 miliarde lei (aproximativ 2 la suta
din PIB in iunie 2012), ritmul de crestere reducandu-se in primul semestru din 2012 la 4 la suta,
fatd de 9 la sutd in 2010 si la sub 8 la sutd in anul 2011, fiind in principal formata din
imprumuturi pe termen lung (bancare si sub forma de obligatiuni), majoritar denominate in lei
(aproximativ 60 la sutd, in luna iunie 2012). Sectorul bancar roméanesc are o expunere redusa
fatd de administratia publicd locala (2 la sutd din total activ in iulie 2012). Expunerea este
concentrata la un numir redus de banci (primele cinci banci detindnd aproximativ 90 la sutd din
total). La nivel individual, expunerea este gestionabila, dar anumite riscuri solicitd o
monitorizare mai atenta.
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4.2. Evolutii in creditarea companiilor si populatiei

Conditiile de creditare a companiilor si populatiei au evoluat ordonat in anul 2011 si in prima
parte a anului 2012, dar manifestarea fenomenului de dezintermediere la nivel european ar
putea influenta negativ conditiile de pe plan intern. Continuarea implementarii unui mix
echilibrat al politicilor macroeconomice, in contextul indeplinirii angajamentelor convenite in
cadrul acordurilor incheiate cu Uniunea Europeand, Fondul Monetar International si alte
institutii  financiare internationale, va contribui la mentinerea increderii pietelor si a
creditorilor financiari si va crea premisele modificarilor structurale in economie care sa
relanseze activitatea sustenabila de creditare. Fluxurile de creditare au consemnat evolutii
structurale favorabile, orientandu-se intr-o masura mai mare catre sectoare generatoare de
valoare adaugatd superioard §i cdtre sectoare capabile sa sustina schimbarea modelului de
crestere economicd a Romdniei. Vulnerabilitatile provenind din nivelul ridicat al stocului de
credite in valutd s-au mentinut, dar perspectivele implementarii armonizate la nivel UE a
recomandarilor Comitetului European de Risc Sistemic privind creditarea in valuta sunt de
natura a conduce la diminuarea acestor riscuri din punct de vedere al creditelor noi.

Existd trei provocdri importante care pot impieta asupra evolufiei sustenabile a creditarii
companiilor si populatiei, §i anume materializarea unor circumstante adverse in ceea ce priveste:
(A) mentinerea unei evolutii ordonate a conditiilor de creditare autohtone in contextul
manifestérii in continuare si al posibilei amplificari a fenomenului de dezintermediere financiara
in zona euro; (B) gestionarea riscurilor in crestere din creditarea in valutd si (C) consolidarea
modificarilor structurale favorabile privind creditarea economiei reale.

(A) Marile banci din zona euro au anuntat planuri de diminuare a activelor cu aproape 1 trilion
euro™® in urmatorii ani, prin reducerea creditirii si vanzarea de active, in scopul imbunitatirii
capitalizarii si a structurii de finantare. Materializarea acestui plan de dezintermediere poate
afecta si creditarea autohtond, bancile din zona euro detinand circa 80 la sutd din activele

sectorului bancar romanesc (in iunie 2012)*.

Péna in prezent, aceste riscuri nu s-au concretizat: (i) dinamica finantarii companiilor si a
populatiei a revenit in teritoriu pozitiv (Grafic 4.5.), iar (ii) vanzarile nete de active nu manifesta
trasaturi diferite fatd de anii anteriori si se desfidsoara in scopul imbunatatirii calitatii
portofoliului bancar (Caseta 7).

195 conform Financial Stability Review, BCE, iunie 2012.

106 Mai mult, se poate manifesta si fenomenul de home-bias (renuntarea cu prioritate la operatiunile externe inaintea
celor interne).
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Caseta 7. Operatiunile de vinzare si cumpirare de credite’®’

Vanzarile nete de active din portofoliul bancilor nu genereazi preocupari din perspectiva
stabilitatii financiare. Volumul acestor operatiuni s-a situat la un nivel relativ redus si pe o tendinta
descrescatoare in anul 2011. Fluxul net al creditelor vandute a fost de aproximativ 2,5 miliarde lei (circa
1,1 la sutd din soldul creditelor acordate companiilor si populatiei, decembrie 2011) si in scadere fata de
anul anterior (3,7 miliarde lei in anul 2010).

Tn cea mai mare parte, vanzirile si rascumpiririle de credite au condus la imbunitiitirea calititii
portofoliului de credite. Au avut loc vanzarea de portofolii neperformante, precum §i rascumpérarea
portofoliilor de bund calitate (care au fost vindute catre entitatile-mama n perioada de boom a
creditarii). Portofoliul de credite vandute a continut in proportiec de 80 la sutd credite neperformante
(doua treimi credite ale populatiei si o treime ale companiilor).

Motivele procesului de vinzare/rascumpirare de active sunt atit de natura prudentiala, cat si
fiscala: (i) vanzarea de active neperformante si rascumpararea acelora de calitate buna amelioreaza
necesarul de provizioane si diminueazd nevoia de capital pentru acoperirea pierderilor la nivel
individual, iar (ii) codul fiscal nu permite recunoasterea si deducerea pierderilor acumulate pentru o
perioadd mai mare de 5 ani.

Tn procesul de vanzare a creditelor, bincile au asteptiri diferite cu privire la expunerile
neperformante, in functie de natura debitorului si colateral. Tn cazul creditelor neperformante
acordate populatiei, cea mai mare parte este vandutd unor societati din afara grupului, specializate in
valorificarea creantelor (in proportie de 84 la sutd). Decizia de vanzare este rezultatul epuizarii
mijloacelor de recuperare a creantelor si al absentei sau al calitatii scazute a colateralului. Valoarea
medie a rabatului la care are loc vanzarea este ridicata si in crestere (de la circa 75 la sutd in anul 2010 la
aproximativ 88 la sutd n anul 2011). Aceste evolutii: (i) reclamd continuarea intdririi prudentei la
nivelul managementului riscurilor bancare si (ii) sustin masurile BNR de asigurare ex ante a capacitatii
debitorilor de a-si onora serviciul datoriei si a unui nivel adecvat al colateralului.

Tn cazul creditelor neperformante acordate companiilor, 83 la suti din vanziri se realizeazi citre
entitati din cadrul grupului, cea mai mare parte a acestora (77 la sutd) efectuandu-se cu alte entitati decat
cele de valorificare a activelor. Cel mai probabil, astfel de operatiuni vizeaza creditele neperformante
garantate si sunt derulate in scopul fructificarii colateralului atunci cand conditiile de piata vor deveni
mai favorabile. Asemenea operatiuni intre bénci si entitati din cadrul grupului (de ex. special
purpose vehicles — SPV) sunt monitorizate cu atentie din punct de vedere prudential pentru cd, in
ipoteza n care valoarea colateralului nu va avea o evolutie favorabild, de facto operatiunea conduce la o
amanare a pierderii sau la asumarea unei pierderi inferioare valorii reale, fara ca banca sa mai dispuna de
tampoane de sigurantd la nivel consolidat de tipul provizioanelor si al capitalurilor. Valoarea medie a
rabatului la care are loc vanzarea creditelor neperformante apartinand companiilor este in crestere, de la
circa 40 la suta in anul 2010 la aproximativ 45 la suta in anul 2011.

Volumul creditului acordat companiilor si populatiei de catre institutiile financiare interne si
externe s-a majorat Tn perioada decembrie 2010 — iunie 2012 cu 3,5 la suta'® (Grafic 4.6.),
la aceasta evolutie contribuind favorabil atat bancile rezidente (5,9 la sutd), cat si creditorii
externi (2,8 la suta). Institutiile financiare nebancare (IFN) autohtone si-au continuat procesul de
reducere a expunerilor (cu 13,3 la sutd in aceeasi perioada). lerarhia creditorilor financiari arata
ca datoriile companiilor si populatiei din Romania sunt detinute in proportie de 68 la sutd de
bancile autohtone, 25,2 la suta de creditorii externi si 6,8 la sutd de IFN, situatie in mare parte
neschimbata in ultimii ani.

107 . y . R o . - L L -
Analiza se bazeaza pe un chestionar transmis in aprilie 2012 unui numar de 10 bénci care au fost identificate ca

au derulat pe parcursul anului 2011 operatiuni de securitizare si alte transferuri de credite ale populatiei si
companiilor nefinanciare.

108 1 acest subcapitol, analiza evolutiei indatorarii este realizatd prin raportare la soldul creditelor ajustat pentru

variatia cursului de schimb, dacd nu se precizeaza altfel.
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Grafic 4.5. Ritmul de crestere a creditului total

Grafic 4.6. Evolutia creditului total acordat
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Atat cererea, cat si oferta de creditare au condus la mentinerea unui nivel moderat al dinamicii
creditului. Conditiile de finantare ale bancilor autohtone au cunoscut o usoara tendinti de
relaxare in anul 2011, atit in cazul creditarii companiilor, cat si al populatiei. In semestrul I
2012, bancile au revenit insa la decizii de indsprire a standardelor de creditare, in linie cu

evolutiile din zona euro, amplitudinea acestora fiind considerabil mai ridicatd pe segmentul
populatiei (Grafic 4.7.).

Cererea de credit a contribuit la randul sdu la mentinerea ordonatia a conditiilor de creditare.
Cererea si-a revenit in anul 2011, In primul rand in cazul companiilor nefinanciare §i, intr-o
masurd mai redusd, al populatiei, dar s-a mentinut semnificativ sub valorile nesustenabile
inregistrate la debutul crizei (Grafic 4.8.). Evolutia cererii de credite a justificat Tntr-o buna
masurd mentinerea expunerilor pe Roménia din partea bancilor cu capital strdin, creditarea
sectorului neguvernamental inregistrand o dinamicd pozitivdi mai accentuatd decidt cea a
entitatilor similare din zona euro. In trimestrul IT 2012, cererea de credite din partea populatiei a
cunoscut o crestere, de amploare mai mica insa decat in cazul companiilor.
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Grafic 4.7. Evolutia standardelor de creditare Grafic 4.8. Evolutia cererii de credit
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In perspectivd se anticipeazd mentinerea unor evolutii ordonate la nivelul conditiilor de
creditare, din cel putin trei considerente:

a) continuarea implementarii unui mix echilibrat al politicilor macroeconomice, in contextul
indeplinirii angajamentelor convenite in cadrul acordurilor cu Uniunea Europeand, Fondul
Monetar International si alte institufii financiare internationale, va contribui la mentinerea
increderii pietelor si a creditorilor financiari si va crea premisele modificarilor structurale in
economie care sa relanseze activitatea sustenabila de creditare;

b) strategiile de creditare ale principalelor grupuri bancare prezente Tn Romania indica interes
pentru mentinerea prezentei in tara noastra, pietei autohtone acordandu-i-se, in unele cazuri,
importanta strategica;

c) implementarea la nivelul UE a unor aranjamente care sa conduca la o evolutie ordonata a
conditiilor de creditare (cum ar fi Initiativa Europeana de Colaborare Bancard Viena 2.0,
initiatad n martie 2012) va imbunatiti coordonarea politicilor intre autoritatile din tarile-
gazda si cele din tarile de origine pentru a limita efectele procesului de dezintermediere
financiara al grupurilor bancare din zona euro asupra tarilor emergente din Europa §i pentru a
mentine stabilitatea financiara.

(B) Vulnerabilitatile induse de nivelul ridicat al creditelor in valutd s-au mentinut, dar
perspectivele sugereaza o anumitd ameliorare, atat ca urmare a implementarii armonizate la
nivelul UE a recomandarilor Comitetului European de Risc Sistemic (CERS) privind creditarea
in valutd, cat si datoritd manifestarii tot mai pregnante a necesitatii, din perspectiva
macroprudentiala, de diminuare a decalajului pe monede dintre activele si pasivele bancilor.
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Creditarea 1n valutd raméane o problema de stoc si, intr-o masura mai mica, de flux (Grafic 4.9.).
Ponderea creditului in valuta acordat companiilor si populatiei de bancile autohtone a fost de
64 la suta in iunie 2012 (fatd de 63,3 la sutd in decembrie 2010). Comparativ cu alte tari din
regiune, nivelul este similar celui nregistrat In Ungaria si Bulgaria si aproape dublu fata de cel
din Polonia. Stocul indatorarii in valuta s-a majorat cu 1,31 miliarde euro Tn perioada decembrie
2010 — iunie 2012, in conditiile in care bancile autohtone si creditorii externi si-au marit
expunerile cu 5,5 la suta, respectiv 2,8 la suta, iar [FN si le-au diminuat cu 19,2 la suta.

Grafic 4.9. Creditul acordat de banci si IFN autohtone, in functie de destinatie si moneda de
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Fluxul creditului nou acordat a avut o evolutie mai echilibratd pe monede. In cazul companiilor
nefinanciare, ponderea fluxului de credite in valuta in total flux de creditare a scazut de la
51,3 la suti in anul 2011 la 41,7 la suti in perioada ianuarie-iulie 2012. In cazul populatiei,
creditarea pentru achizitia de locuinte a ramas preponderent in euro (peste 90 la sutd din total),
in conformitate cu absenta unor curbe de randament cu scadente comparabile la nivelul
resurselor de finantare in moneda nationala ale institutiilor de credit din Romania, dar ponderea
creditarii in valuta pentru consum si-a continuat tendinta descendenta (de la 35,7 la suta in anul
2011 la 21,1 la sutd Tn perioada ianuarie-iulie 2012). Evolutia mentionatd poate fi explicata si
prin intrarea in vigoare a noului regulament privind creditarea persoanelor fizice'®. Acesta
promoveaza practici de creditare sdnatoase a debitorilor neacoperiti la riscul valutar care sa
incorporeze in mod adecvat riscurile specifice tipologiilor de credit tindnd seama de moneda,
garantia, tipul si maturitatea creditului. Principalele modificari implementate se referd la:
(i) largirea domeniului de aplicare al regulamentului pentru a cuprinde pe langd bancile
rezidente si sucursalele institutiilor de credit persoane juridice strdine, precum si IFN incluse in
Registrul special; (ii) stabilirea gradului maxim de indatorare a debitorilor in cazul creditelor de
consum prin luarea in considerare a riscului valutar, a riscului de ratd a dobanzii si a riscului de

109 Regulamentul BNR nr. 24 din 28 octombrie 2011.
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diminuare a venitului disponibil pe durata creditului; (iii) stabilirea unui nivel minim de
garantare a creditelor de consum 1in valutd la 133 la suta din valoarea creditului; (iv) plafonarea
maturitatii creditelor de consum la 5 ani si (v) introducerea unor niveluri maxime ale
indicatorului LTV (loan-to-value) in cazul creditelor pentru investitii imobiliare, diferentiate in
functie de moneda de acordare a creditului (exceptie facand creditele garantate integral sau
partial de stat).

Banca Nationala a Romaniei va continua sa monitorizeze cu atentie evolutia creditarii in valuta.
De asemenea, dupa cum s-a mentionat in Raportul anterior, este posibild adoptarea de noi
masuri pentru ca desfasurarea activitatii de creditare in valutd sa se realizeze in conditii de
acoperire corespunzatoare a riscurilor asociate tuturor debitorilor expusi la riscul valutar.
Acestea ar viza in primul rand firmele neacoperite la riscul valutar. Ca imagine generala,
sectorul companiilor are in continuare un grad 1nalt de indatorare in valuta (77,1 la suta din total
indatorare interna si externd, in iunie 2012, fata de 78,4 la sutd in decembrie 2010). Dupa
domeniul de activitate, creditele in valutd detin pozitii semnificative in cazul firmelor din
sectorul imobiliar (95,1 la sutd), servicii (81,3 la sutd) si din industria prelucratoare (81,1 la
sutd; niveluri din luna iunie 2012). Dupa destinatia creditelor acordate de banci si IFN
autohtone, finantarile pentru investifii imobiliare acordate 1n valuta au o pondere de 88,2 la suta,
iar creditele de trezorerie de 50,5 la suta (iunie 2012, Grafic 4.9a).

Noile masuri pe care banca centrald urmeaza sa le introducd in scopul gestiondrii mai bune a
riscurilor din creditarea in valutd sunt in conformitate cu recomandarile CERS (Caseta 8).
Implementarea respectivelor recomandari in mod unitar la nivelul UE va diminua considerabil
riscul de arbitrajare a masurilor prudentiale initiate de catre Banca Nationala a Romaniei, cu
consecinte favorabile asupra eficientei acestora. Necesitatea acestor masuri deriva din faptul ca
riscul aferent creditarii in valutd a continuat sa creasca mai rapid decét in cazul creditarii in lei.
Astfel, pe segmentul corporatist, ncepdnd cu luna februarie 2009, dinamica volumului
creditelor neperformante in valutd a devenit superioara celei aferente creditelor in lei;
n perioada decembrie 2010 — iulie 2012, ritmurile de crestere au fost de 86,3 la suta si respectiv
de 46,3 la suta. In consecintd, ecartul dintre ratele creditelor neperformante110 pentru lei versus
valuta s-a redus pand la 2,8 puncte procentuale in iulie 2012 (16,7 la sutd la valuta fatd de
19,5 1a suti la lei). in cazul populatiei, rata creditelor neperformante pentru creditele contractate
in valutd este mai mare decat cea aferentd componentei in lei pentru toate tipurile de credit, cu
exceptia celor imobiliare. in intervalul decembrie 2010 — iunie 2012, volumul creditelor
neperformante in valutd a continuat sa creasca (cu 43,5 la sutd), in timp ce volumul creditelor
neperformante in lei a scazut cu 9,1 la suta.

110 Rata creditelor neperformante este definita ca pondere a creditelor acordate companiilor sau populatiei care

inregistreaza intarzieri mai mari de 90 de zile sau pentru care au fost initiate proceduri judiciare (cu contaminare
la nivel de companie sau persoana fizicd), in total credite acordate companiilor, respectiv populatiei.
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Caseta 8. Recomand:rile Comitetului European de Risc Sistemic cu privire la creditarea in valuta

Tema riscurilor sistemice generate de creditarea in valuta constituie o preocupare importanta si la nivel
european, fiind inclusd pe agenda CERS. De altfel, prima recomandare emisd de CERS de la momentul
infiintarii sale s-a referit la creditarea in valuta, Statele Membre si autoritatile nationale de supraveghere
fiind invitate sd adopte, daca este cazul, masurile recomandate sau sa justifice situatiile in care nu se
impune implementarea acestora (http://www.esrb.europa.eu/recommendations/html/index.en.html).

Recomandarile CERS vizeaza urmatoarele:

a) Atentionarea debitorilor asupra riscurilor. Institutiile financiare vor trebui sid informeze
debitorii neacoperiti la riscul valutar asupra riscurilor asociate creditarii in valuta, referindu-se
cel putin la impactul unei deprecieri severe a monedei nationale si al unei majorari a dobanzii
pentru valuta respectiva. In plus, institutiile financiare sunt incurajate si ofere ca alternativa a
creditelor in valuta credite In moneda nationald pentru aceleasi scopuri, precum si instrumente
financiare de protectie contra riscului valutar.

b) Bonitatea debitorilor. Autoritatile de supraveghere trebuie: (i) s2 monitorizeze nivelul creditarii
in valuta si necorelarea valutara a activelor si pasivelor in cazul sectorului privat nefinanciar,
precum si sd adopte masurile necesare pentru limitarea acestui tip de creditare; (ii) sa permita
acordarea de credite in valutd doar catre debitorii care indeplinesc conditiile de bonitate,
demonstrand ca au capacitatea sa reziste la socuri adverse pe cursul de schimb si rata dobanzii, si
(iii) sa aibd 1n vedere implementarea unor criterii mai stricte in cazul creditelor in valuta, precum
cele referitoare la ponderea serviciului datoriei in venit (debt-to-income) si gradul de acoperire a
creditului prin garantii (loan-to-value).

C) Cresterea nesustenabild a creditului neguvernamental generatd de acordarea de imprumuturi in
valuta. Autoritatile de supraveghere sunt incurajate sd adopte masuri noi sau mai stricte decat
cele prevazute in recomandarea anterioara.

d) Managementul intern al riscurilor. Emiterea de catre autoritatile de supraveghere de ghiduri
pentru institutiile financiare in vederea incorporarii adecvate a riscurilor din creditarea in valuta
n sistemele interne de management al riscurilor.

e) Adecvarea capitalului. Institutiile financiare trebuie sa detind un nivel al capitalului in concordanta
cu cerintele Pilonului Il din cadrul Basel Il revizuit, pentru a acoperi riscurile provenind din
creditarea in valutd, in particular riscul datorat relatiei neliniare dintre riscul de credit si cel de piata.

f) Lichiditatea si finantarea. Autoritatile de supraveghere trebuie sd monitorizeze atent riscurile de
finantare si de lichiditate ale institutiilor financiare asociate creditarii in valuta, precum si situatia
lichiditatii acestora pe ansamblu.

g) Reciprocitatea. Autoritatea de supraveghere din statul membru de origine trebuie sd impuna
institutiilor financiare care acorda credite in valuta in alt stat membru masuri privind limitarea
creditarii in valutd cel putin la fel de stricte ca cele impuse in statul membru-gazda.
De asemenea, toate masurile, existente si noi, impuse in vederea limitarii creditarii in valuta vor
fi comunicate de autoritatea de supraveghere din statul membru gazda autoritatilor de supraveghere
din statele membre de origine (care le vor publica pe site-ul propriu), precum si CERS si EBA.

Al doilea element care promoveaza o evolutie mai echilibratd a creditirii pe monede este
necesitatea de ameliorare a decalajului dintre activele si pasivele bancilor, din perspectiva
monedei de denominare a pozitiilor respective. In ultimii ani, procesul de creditare s-a efectuat
prin adancirea acestui decalaj. Din punct de vedere al ofertei de creditare, disponibilitatea
surselor de finantare a bancilor ar trebui sa promoveze creditarea in lei Intr-o masura mai mare
decat in valuti. La nivel agregat, bancile detin resurse clasice'™ de finantare mai importante in
moneda nationald decat in valutd (respectiv in proportie de 68,4 la suta in lei, iunie 2012).
Mai mult, raportul dintre credite si depozite in valutd (LTD — loans-to-deposits) s-a situat in
jurul nivelului de 200 Ia suta in ultimii ani, In timp ce In cazul monedei nationale, nivelul LTD a
fost subunitar (Grafic 4.10.).

1 Depozite ale companiilor si populatiei.
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Grafic 4.10. Evolutia indicatorului credite/
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aceeasi concluzie, respectiv necesitatea unei evolutii mai echilibrate a creditirii pe monede
(Grafic 4.11.). Introducerea in calcule a soldului permanent al depozitelor la vedere (calculat
dupi scenariul cel mai prudent'?) ca resursi de finantare pe termen lung arati necorelarea
importanta intre resursele si creditele in valutd cu maturitate mai mare de 1 an. Nu 1n ultimul
rand, trebuie subliniat cd diferenta dintre maturitatea resurselor externe in valutd (de regula
1-3 ani) si cea a depozitelor clasice (de reguld 1-3 luni) devine mai pufin semnificativda in

conditiile in care creditul in valutd este acordat pe 20-30 ani, asa cum este cazul creditelor
imobiliare.

Avand in vedere ca bancile detin resurse importante in moneda nationald relativ la creditele
acordate in lei (raportul dintre credite si depozite aferent sectorului neguvernamental fiind de
65,5 la sutd n iunie 2012 si in scadere, Grafic 4.10., din perspectiva stabilitatii financiare este
discutabila sustenabilitatea solutiei de diminuare a riscului de lichiditate pe benzile superioare
de maturitate prin oferirea de credite in valuta pe termen lung, care implica translatarea riscului
valutar catre debitori. Se presupune ca acestia din urma au cunostinte mai reduse si instrumente
mai putine in gestionarea unor asemenea riscuri comparativ cu bancile. Ca atare, pe langa un
proces treptat de translatare catre utilizarea preponderenti a surselor locale de finantare,
institutiile de credit trebuie sa urmareasca drept parte a conturarii unor modele sustenabile de
afaceri si reluarea creditarii intr-o manierd echilibratd din punct de vedere al fluxurilor noi in
moneda nationald si valuta, evitandu-se concentrarea semnificativa asupra celor din urma.

12 Presupune ca maximum 25 la suta din soldul minim al depozitelor interne cu maturitatea sub o lund, analizat in
ultimii 5 ani, ar putea fi retras de la banci. Conform literaturii de specialitate, crizele bancare din ultimele decenii

au fost caracterizate de o fuga a depozitelor de maximum 25 la suta (dinamici lunare), in timp ce socul mediu se
situeaza in jurul valorii de 10 la suta.
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(C) Consolidarea modificarilor structurale favorabile privind finantarea economiei reale este cea
de-a treia provocare principala din perspectiva asigurarii unei evolutii sustenabile a procesului
de creditare. Tendinta de modificare a modelului de afaceri al bancilor a continuat Tn anul 2011,
conducand la orientarea mai ampld a acestora catre finantarea sectorului companiilor
nefinanciare. Gradul ridicat de Indatorare a populatiei (mai ales in cazul persoanelor cu venituri
sub media pe economie), coroborat cu necesarul de creditare al unor sectoare de activitate cu
potential de dezvoltare pe termen mediu, reclama reorientarea modelului de activitate bancara
din Romaénia catre zonele productive, schimbare care va produce efecte favorabile asupra
reludrii cresterii economice pe baze sustenabile, precum si a nivelului PIB potential. in perioada
decembrie 2010 — iunie 2012, indatorarea companiilor a crescut cu 5,4 la sutd, iar cea a
populatiei cu 0,1 la sutd, dupa ce in anii anteriori crizei finantarile s-au Tndreptat intr-o masura
mai mare catre acest din urma segment, cu predilectie Tn scopuri imobiliare.

Majoritatea creditorilor financiari si-au marit expunerea fatd de companii in perioada decembrie
2010 — iunie 2012 (Grafic 4.12.), finantarea avind urmatoarele caracteristici: (i) bancile
autohtone au consemnat un ritm mai alert de crestere a creditului In moneda nationala (+16,1 la
sutd) decat in valuta (+7,8 la sutd); (ii) finantarea de la bancile externe a avansat cu 6,1 la suta,
fiind directionatd aproape integral catre industria prelucrdtoare si (iii) IFN au substituit
creditarea in valuta (-18,3 la sutd) cu cea 1n lei (+30,3 la sutd).

Avansul finantarii pe segmentul companiilor in perioada decembrie 2010 — iunie 2012 a fost
insotit si de o imbunatatire calitativa semnificativa a structurii fluxurilor noi de creditare.
Majoritatea acestora a fost directionatd catre firmele din sectoare de bunuri comercializabile
(tradables), care au inregistrat o crestere a finantarii cu 10,1 la sutd fata de 3,9 la sutad in cazul
sectoarelor de bunuri necomercializabile (non-tradables). Tot in contextul evolutiilor favorabile
s-au identificat urmatoarele tendinte: (i) firmele care produc bunuri cu valoare adidugatd mare
(medium high-tech si high-tech) au primit finantari superioare celor care incorporeaza valoare
adaugata mai scazuta in bunurile pe care le produc (low tech si medium low-tech) — crestere cu
18,5 la suta fata de 6,6 la sutd; (ii) firmele prestatoare de servicii care presupun un nivel de
cunoastere mai ridicat (knowledge-intensive) au beneficiat de un avans al creditérii superior
celor din sectoarele care presupun un nivel de cunoastere mai scazut (crestere cu 5,3 la suta fata
de 4,9 la sutd) si (iii) industria prelucratoare si agricultura au beneficiat de o crestere a creditarii
de 9,9 la sutd, respectiv 32,1 la sutd, in timp ce sectoarele comert, servicii si imobiliare au
inregistrat valori cuprinse intre 2,1 si 5,9 la sutd (Grafic 4.12.). In consecintd, ponderea
creditelor firmelor din sectoarele de bunuri necomercializabile (non-tradables) in totalul
finantarii companiilor nefinanciare a inregistrat o ajustare de la 68,9 la sutd in decembrie 2009
la 65,8 la suta in iunie 2012. Este esential ca aceste tendinte sa continue si sa se consolideze,
incurajand dezvoltarea sectoarelor productive si cu potential de export, reindustrializarea
economiei nationale, fructificarea potentialului agricol si a serviciilor tradables (turism,
transporturi, telecomunicatii).

O evolutie care trebuie monitorizati in continuare este accesul la finantare al IMM. Tn perioada
decembrie 2010 — iunie 2012, IMM au primit finantari in crestere cu 4,9 la sutd ( +7,5 la suta de
la bancile rezidente), in timp ce la corporatii avansul a fost mai insemnat (8,2 la sutd),
consecvent cu existenta unui canal de credit in economia romaneascd, a carui prezentd
favorizeaza firmele de mari dimensiuni, cu dotari mai consistente cu active, relatii de durata mai
indelungata cu creditorii si fluxuri de lichiditate semnificative. Numarul IMM cu credite a
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scazut in perioada decembrie 2008 — decembrie 2011 de la 91 000 la 76 000 in cazul bancilor
rezidente, astfel ca ponderea IMM care 1si finanteaza activitatea prin credite de la banci si IFN,
autohtone sau strdine, ramane relativ scazutd (aproximativ 21 la sutd din numarul IMM
active’®), o alternativd fiind constituirea de solduri precautionare in depozite bancare.
Importanta economicd a IMM care apeleaza la credite financiare, interne sau externe, pentru
finantarea activitatii se mentine ridicata, insa este in usoard scadere, contributia la VAB a
companiilor nefinanciare diminuandu-se de la 33,8 la sutd in 2008 la 31,8 la sutd in 2011,
in timp ce situatia salariatilor s-a modificat marginal (de la 34,4 la sutd in 2008 la 33,2 la suta
din numadrul total al salariatilor companiilor nefinanciare in 2011).

Grafic 4.12. Evolutia finantarii IMM si corporatii, de la banci si IFN rezidente si banci
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4.3. Echilibrul extern

4.3.1. Deficitul contului curent

Evolutia contului curent evidentiaza doud provocari principale: (A) continuarea menginerii

externe a firmelor roméanesti si accelerarea modificarilor structurale pozitive care se manifesta in
activitatea de comert exterior.

(A) Balanta contului curent s-a mentinut la un nivel moderat si sustenabil in anul 2011 (deficit
de 4,4 la sutd din PIB, similar celui din anul 2010), neproducandu-se modificari structurale
semnificative pe principalele componente (Grafic 4.13). Cu toate acestea, evolutia contului
curent este preocupanta, pentru ca: (i) deficitul inregistrat in Roméania este cel mai ridicat dintre

113 Conform datelor de la ONRC cu privire la starea firmelor, decembrie 2011.
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tarile UE-10", (ii) unele tari din regiune si-au imbunatitit si mai vizibil pozitia contului curent
n anul 2011, (iii) evolutiile economice din zona euro nu sunt favorabile continuirii cresterii
exporturilor intr-un ritm sustinut si (iv) nivelul deficitului din Romania se situa in anul anterior
usor peste pragul de semnal stipulat in noul cadru de supraveghere macroprudentiala
implementat in UE. In cadrul acestui mecanism de alerti pentru prevenirea si corectarea
dezechilibrelor macroeconomice in Statele Membre, pragul de semnal pentru deficitul contului
curent, determinat ca medie mobild pe ultimii 3 ani a raportului dintre acest indicator si PIB, a
fost stabilit la 4 la sutd. Prognozele de primavara ale CE si FMI pentru anul 2012 indica
mentinerea valorilor deficitului in intervalul 4-5 la sutd din PIB. Deficitul de cont curent a
inregistrat o reducere de 35,4 la suta in perioada ianuarie- iulie 2012 fatd de aceeasi perioada din
anul precedent, sugerand ca este posibil ca ponderea indicatorului in PIB sa ajunga sub nivelul
de 4 la suta pana la finele anului 2012.

Grafic 4.14. Ritmul anual de crestere al
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Balanta comerciald a bunurilor reprezinta principala componenta a contului curent si determina
in mare masurd soldul acestuia. In pofida unei evolutii pozitive a exporturilor romanesti
(crestere anuala de 20,5 la sutd in anul 2011, peste media UE-10, Grafic 4.14.), deficitul balantei
comerciale n anul 2011 a fost aproape identic cu cel din anul 2010 (7,52 miliarde euro fata de
7,59 miliarde euro™®), pe fondul unei cereri de produse importate (crestere anuald de 16,9 la
sutd in 2011) care a compensat aproape integral avansul exporturilor, avand 1n vedere faptul ca
exporturile romanesti incorporeazd o pondere semnificativd de inputuri din import (ponderea
importurilor in exporturile companiilor net exportatoare era de 42 la suta in martie 2012).

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

15 Slovacia, Bulgaria, Cehia, Polonia si Ungaria.

116 Tncepand din anul 2012, INS a introdus un nou coeficient de transformare CIF/FOB pentru importurile de bunuri

(egal cu 1,0430). Pentru comparabilitatea datelor, seriile lunare ale importurilor FOB pentru anii 2011 si 2010 au
fost recalculate.
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Majorarea exporturilor a produs efecte favorabile asupra economiei reale, atat prin canalul
direct, cat si prin intermediul lanturilor de productie, firmele net exportatoare™’ avand o
contributie 1n crestere la formarea valorii adaugate brute a companiilor nefinanciare (16,5 la suta
in 2011 fatd de 12,4 la suta in 2010). Contributia relativ importanta pentru economie a firmelor
net exportatoare nu are un echivalent in cadrul sectorului bancar romanesc, ceea ce reprezinta
un potential de explorat pentru bancile autohtone. Firmele net exportatoare se finanteaza in
special din strainatate (in proportie de circa 68 la sutd din indatorarea totala la finele lunii iunie
2012, Grafic 4.15.), iar volumul creditelor contractate de la bancile autohtone reprezintd 9,1 la
sutd din totalul creditului acordat companiilor nefinanciare. Este posibil ca in contextul
fenomenului de dezintermediere financiard manifestat la nivel european, accesul companiilor
romanesti net exportatoare la surse externe sa se diminueze, recurgerea intr-o masurd mai mare
la finantarea oferita de bancile autohtone avand efecte pozitive in directia reluarii creditarii si a
imbunatatirii indicatorilor prudentiali ai bancilor. Companiile de comert exterior™® se
caracterizeaza printr-o disciplind bund in onorarea serviciului datoriei fata de bancile romanesti
(rata creditelor neperformante fiind de 4,4 la sutd, respectiv 3,3 la sutd in iuliec 2012,
Grafic 4.16.).

Grafic 4.15. Datoria companiilor de comert Grafic 4.16. Indicatori pentru companiile de
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Potentarea rolului balantei serviciilor in diminuarea dezechilibrului extern este o alta provocare.
Balanta serviciilor detine o pozitie modestd in contul curent al Romaniei (inclusiv prin
comparatie cu tarile din regiune, Grafic 4.13.) si exista un potential nefructificat de majorare a
acestei contributii. Transferurile curente si-au mentinut aportul pozitiv la evolutia soldului
contului curent, Tnregistrand un nivel similar celui din anul 2010 (3,52 miliarde euro fatd de

17" Ay fost luate Tn considerare doar firmele cu exporturi sau importuri de peste 100 000 euro n fiecare trimestru din

anul 2011. Acelasi criteriu s-a aplicat si pentru identificarea companiilor net importatoare.

118 i acest subcapitol analiza companiilor de comert exterior vizeaza companiile net exportatoare si cele net importatoare.
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3,59 miliarde euro), in timp ce balanta veniturilor si-a adancit contributia negativa (deficitul
cumuléand 2,37 miliarde euro in anul 2011, in crestere cu 23,8 la sutd fatd de anul 2010).
Nu in ultimul rand, disponibilitatea pietelor financiare internationale de a acorda finantare unor
deficite externe ce pareau benigne in perioada premergitoare crizei se poate dovedi mai redusa
de-a lungul timpului, ceea ce va impune constrangeri diferentiate la nivelul ansamblului
economiilor emergente europene.

Continuarea angajamentelor asumate fata de FMI, UE si institutiile financiare internationale,
mai ales in ceea ce priveste disciplina fiscald, reprezintd o ancord pe termen scurt in vederea
asigurarii sustenabilitatii deficitului de cont curent. Implementarea reformelor structurale este de
naturd sa genereze cresteri de competitivitate la nivelul economiei, cu efecte favorabile asupra
echilibrului extern.

(B) Competitivitatea externd a Romaniei a continuat s se imbunatateasca usor. S-a mentinut
tendinta crescitoare din ultimii ani a ponderii exporturilor roméanesti in exporturile: (i) mondiale
(0,34 la sutd in anul 2011™° fata de 0,33 la sutd in anul 2010); (ii) ale UE (2,90 la sutd in anul
2011 fata de 2,73 la sutd in anul 2010) si (iii) ale tarilor UE-10 (8,65 la sutd in anul 2011 fata de
8,33 la sutd in anul 2010). Gradul de deschidere a economiei romanesti s-a majorat, ponderea
exporturilor si importurilor in PIB ajungénd la 71,5 la sutd in anul 2011 (fata de 66,3 la sutd in
anul 2010), nivel care insa ramane inferior

Grafic 4.17. Exporturile romanesti dupa mediei tarilor UE-10 (108,9 la suta in anul
criteriul valorii adaugate incorporate si 2011).
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119 pentru estimare s-a folosit cursul mediu anual EUR-USD (cotatii BCE)

120 Calculata trimestrial ca medie mobila pe ultimul an.

121 Bunurile high-tech exportate de Nokia proveneau in proportie semnificativa din importuri de acelasi tip, astfel ca
lantul intern de ofertd pe acest segment nu a fost semnificativ afectat.

122 Gruparea produselor dupa valoarea adaugata a utilizat clasificarea Eurostat bazata pe codul Caen Rev. 2.
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Pozitionarea economiei romanesti pe o treaptd superioard in cadrul lanturilor de valoare
adaugata la nivel global, prin atragerea de investitii de capital In zona produselor cu un grad de
tehnicitate medie sau inalta, precum si fructificarea potentialului autohton in cadrul acestora
intr-o masurd mai mare decat in prezent, ar putea fi prioritati in vederea promovarii
sustenabilitatii contului curent pe termen lung.

In al doilea rand, dependenta companiilor exportatoare de produse importate in fluxul de
productie ramane ridicatd, dar este in scadere (ponderea importurilor in volumul exporturilor
realizate’®® de companiile net exportatoare era de 42 la sutd in martie 2012 fatd de 44,8 la sutd in
decembrie 2010, Grafic 4.17.). Rolul companiilor care au derulat doar operatiuni de export este
modest, ponderea activitatii lor in exportul total al companiilor nefinanciare fiind de circa 3 la
sutd in anul 2011. Gradul ridicat de dependentd a exporturilor de importuri are la baza
considerente ce tin de modelul de afaceri al companiilor de comert exterior In contextul
fenomenului de internationalizare a activitdfilor, coroborate cu deficite structurale in cazul
anumitor factori de productie. Deficitele se manifestd In zona bunurilor intermediare si a
materiilor prime, existand trei grupe de produse (respectiv produse minerale, produse ale
industriei chimice, masini si echipamente mecanice si electrice)'?* cu deficite structurale ridicate
(6,6 la suta din PIB 1n 2011, fata de 8,8 la suta in 2007).

In al treilea rand, distributia geografici a exporturilor Romaniei este relativ concentrati,
aproximativ 53 la sutd din produsele romanesti avind ca piatd de desfacere zona euro (in anul
2011). Aceasta pondere este apropiatd mediei tarilor UE-10. Companiile autohtone a caror
principali piatd de desfacere'® este zona euro au capacitatea si acomodeze relativ bine eventuale
socuri ocazionate de o recesiune moderatd in aceastd zona (prognoza Comisiei Europene indica o
scadere economica de 0,3 la sutd in anul 2012), in conditiile in care indicatorii de profitabilitate,
risc bancar §i indatorare prezintd valori confortabile, inclusiv prin comparatic cu media pe
economie (Grafic 4.16.). De asemenea, amplitudinea translatarii efectelor nefavorabile din zona
euro asupra economiei romanesti ar putea fi redusd, pentru ca firmele de comert exterior care
exportd preponderent in zona euro contribuie cu 11,6 la sutd la formarea valorii adaugate a
sectorului companiilor nefinanciare (2011). In anul 2011 companiile romanesti au manifestat 0
oarecare flexibilitate de a-si reorienta fluxurile de export catre tari mai putin afectate de criza
datoriilor suverane, inclusiv din afara UE. Ponderea exporturilor cétre Italia a scazut cu 1 punct
procentual, la 12,8 la sutd, catre Franta cu 0,8 puncte procentuale, la 7,5 la suta, catre Spania cu
0,6 puncte procentuale, la 2,4 la sutd, in timp ce citre Germania a crescut cu 0,6 puncte
procentuale, la 18,6 la sutd. Avansul exporturilor a fost insemnat catre tarile Orientului Mijlociu®?®
sau catre tarile BRICS™' (50, respectiv 32 la suti), cota de piata a celor doud regiuni in exporturile
romanesti crescand la 3,7, respectiv 4,3 la suta. Extinderea si intensificarea legaturilor comerciale
cu zone ale lumii, care prezintd un potential ridicat de crestere economica pe termen mediu si unde
prezenta produselor romanesti este modestda, reprezintd o provocare, in conditiile in care
majoritatea companiilor de export autohtone (54 la sutd in anul 2011) au o singurd piatad de
desfacere, iar 30 la suta detin intre 2 si 4 tari de destinatie.

123 Calculat trimestrial ca medie mobila pe datele de export/import aferente ultimului an.
124 Grupele V, VI si respectiv XVI din Nomenclatorul Combinat.

125 11 sensul ca ponderea exportului citre zona euro Tn total export este de peste 50 la suta.

126 Bahrein, Iran, Irak, Israel, Iordania, Kuweit, Liban, Oman, Qatar, Arabia Saudita, Siria, Emiratele Arabe Unite, Yemen.

127 Brazilia, Rusia, India, China si Africa de Sud.
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4.3.2. Fluxurile de capital

Mentinerea volatilitatii miscarilor de capital la un nivel gestionabil, pe fondul unui context
extern tensionat §i suprapus evolutiilor interne asociate anului electoral, reprezintd principala
provocare provenind din directia fluxurilor externe de capital. De la data Raportului anterior,
Roménia a continuat sa beneficieze de fluxuri private de capital, dar intr-un volum mai redus.
Creditorii externi si-au majorat expunerile fatd de Romania, datoria externd crecand la
99 miliarde euro (In iunie 2012, fatd de 92,4 miliarde euro in decembrie 2010).

Autoritatile au contrabalansat in bund masura reducerea intrarilor nete de capital privat prin
atragerea de fonduri de pe pietele internationale si de la institufii financiare internationale.
Ponderea datoriei publice externe in totalul datoriei externe a crescut de la 30 la suta la 34 la
sutd 1n perioada decembrie 2010 — iunie 2012. Volumul datoriei externe private s-a majorat
marginal 1n intervalul mentionat (0,9 la suta, la 65,4 miliarde euro). In structurd, diminuarea
datoriei externe a bancilor si IFN cu 1,3 miliarde euro (reprezentind -4,7 la sutd), mai
accentuatd in cazul IFN, a fost compensata de cresterea datoriei sectorului privat nefinanciar
(5 la sutd, in perioada decembrie 2010 — iunie 2012) (Grafic 4.18.). Absorbtia de fonduri
structurale europene nu a reusit sa acopere intr-o masura semnificativa deficitul de economisire
internd. Finantarea de acest tip a asigurat in medie 3 la suta din investitiile realizate in anul 2011
si circa 10 la sutd din cele efectuate in primul trimestru din 2012, rata de utilizare a acestor

. . : . . 128
fonduri continuédnd si se plaseze printre cele mai reduse din Europa™".

Grafic 4.18. Evolutia datoriei externe romanesti | Grafic 4.19. Situatia financiara a companiilor
nefinanciare
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Pentru mai multe detalii a se vedea Capitolul 4.1.1 Sectorul real.
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Intrarile nete de tipul investitiilor straine directe (ISD) s-au redus cu 15 la sutd in anul 2011 fata
de 2010 si cu 36 la sutd in primul semestru din 2012 1n raport cu aceasi perioada din 2011.
Situatia financiard a firmelor care au primit asemenea fluxuri riméne superioard mediei pe
economie (Grafic 4.19.), sugerand atit o capacitate bund a acestor companii de a face fata unor
eventuale evolutii nefavorabile, cat si un potential relativ ridicat de reluare semnificativa a
fluxurilor ISD pe masurad ce incertitudinile pe plan international se diminueaza, iar reformele
structurale interne progreseaza. Rentabilitatea capitalurilor aferentd firmelor cu ISD este de
10,3 la sutd (comparativ cu o medie de 8,2 la suta la nivelul companiilor nefinanciare in
decembrie 2011), gradul de Tndatorare este redus (efectul de parghie fiind de 1,5 in decembrie
2011), iar rata creditelor neperformante este semnificativ inferioara mediei pe sistem (5,5 la suta
fatd de 17,4 la suta in iunie 2012). De asemenea, existd un potential bun de crestere a creditarii
firmelor cu ISD. Acestea detin circa 17 la sutd din finantarile acordate de sectorul bancar
romanesc companiilor nefinanciare in iunie 2012, in timp ce contributia firmelor cu ISD in
economie este semnificativ mai mare (36 la sutd din valoarea adaugatd brutd produsda de
companiile nefinanciare si 20 la suta din forta de munca angajata de firme in decembrie 2011).

Modificarile observate la nivelul fluxurilor de capital nu sunt specifice Romaniei, caracterizand
toate tarile din regiune cu amplitudini diverse (Grafic 4.20.): (i) intrarile de fluxuri de tipul
investitiilor strdine directe s-au temperat sau au stagnat (cu exceptia Poloniei), In timp ce
(i1) fluxurile de investitii de portofoliu si cele de datorie au inregistrat volatilitati ample.

Grafic 4.20. Fluxurile nete de capital pentru Grafic 4.21. Ponderea datoriei externe pe

termen scurt in rezerve valutare (fira credite
intra-companii)
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Pe termen scurt, provocarile aferente riscurilor generate de volatilitatea fluxurilor de capital apar
drept gestionabile. In primul rand, datoria externa pe termen scurt — una dintre vulnerabilititile
principale ale Roméniei la debutul crizei — s-a stabilizat in anul 2011 si in primul semestru din
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2012 (la circa 21 la sutd din totalul datoriei externe, cresterea in volum fiind similara celei pe
termen mediu si lung si avand drept sursa principald finantarea furnizatd de companiile-mama).
Gradul de reinnoire a datoriei externe pe termen scurt Tn cazul companiilor nefinanciare se
mentine la un nivel ridicat (respectiv la peste 70 la sutd in perioada martie 2011 — iunie 2012).
De altfel, gradul de incertitudine privind relansarea solidd a cresterii economice pe plan extern
si intern afecteaza deciziile de investitii, companiile-mama preferand acordarea de finantari in
special pe termen scurt (+23,2 la suta pentru finantarile de sub 1 an, fatd de +11,6 la sutad pentru
cele pe termen mediu si lung, in perioada decembrie 2010 — iunie 2012). Capacitatea de onorare
a serviciului datoriei externe la nivel agregat este satisfacitoare, Romania situdndu-se printre
tarile cu o valoare ridicata a gradului de acoperire a datoriei externe prin rezerve valutare
(Grafic 4.21.).

In al doilea rand, reducerea volumului de intriri nete de fluxuri de capital s-a reflectat in
diminuarea presiunilor asupra serviciului datoriei. Fluxurile nete de capital purtitoare de
dobanzi s-au mentinut in teritoriul pozitiv in anul 2011 (reducere cu o treime in anul 2011, cea
mai mare ajustare fiind consemnatad de fluxurile de capital pe termen mediu si lung), tendinta
descendenta fiind acentuata in primul semestru din 2012, Tabel 4.1.

Tabel 4.1. Dinamica si structura fluxurilor nete de capital'®
milioane euro
2008 2009 2010 2011 T22011 T22012
A. Fluxuri nete purtatoare de dobanda, 12920 4391 7504 4875 5609 -254
din care:
- pe termen scurt 15 -8798 1899 2616 2771 -452
- pe termen lung 12905 13189 5605 2259 2837 198
B. Fluxuri nete nepurtitoare de dobanda 4251 1968 1463 872 264 545
C. Rezervele oficiale ale bancii centrale 38 -1124 -3487 -897 -2954 264
D. Total cont financiar (A+B+C) 17209 5235 5480 4850 2919 555

Sursa: BNR, calcule BNR

In al treilea rand, evolutiile favorabile semnalate Tn Raportul anterior cu privire la destinatia pe
sectoare a fluxurilor de capital s-au mentinut, crednd premisele reluarii cresterii economice intr-un
tipar sustenabil. Fluxurile de capital de tipul datoriei externe au inregistrat dinamici superioare
in sectoarele tradables (+13 la suta fatd de +3 la sutd in cazul companiilor din sectoare
non-tradables, in perioada decembrie 2010 — iunie 2012) si in special in sectoarele cu valoare
addugatd medie si mare (+20 la sutd in cazul companiilor producétoare de bunuri cu grad mediu
si Tnalt de tehnologie, 9 la sutd in cazul companiilor din sectoarele servicii cu valoare adaugata

129 11 cadrul fluxurilor purtdtoare de dobanzi s-au inclus: credite mama-fiica, obligatiuni si instrumente ale pietei
monetare, depozite, credite comerciale, credite financiare §i 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 incd, prime si despagubiri in cazul
asigurarilor de viatd).
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mare, comparativ cu 5 la suta la nivel agregat al economiei, in perioada decembrie 2010 — iunie
2012).

Tn al patrulea rand, entitatile (atat nefinanciare, cat si financiare) care au contractat imprumuturi
din strdinatate au o capacitate buna de a face fatd unor eventuale evolutii nefavorabile generate
de mediul extern (Grafic 4.19.). Companiile nefinanciare care au primit credite externe isi
onoreaza mai bine obligatiile fatd de sectorul bancar autohton comparativ cu restul economiei si
au o situatie financiara relativ mai buna fata de restul firmelor. Rata creditelor neperformante130
generatd de firmele cu datorie externa fatd de expunerile pe bancile autohtone este inferioara
mediei (10 la sutd, comparativ cu 17,6 la sutd in iulie 2012), iar viteza de crestere a
neperformantei este mai lentd decat media pe sistem (+2,7 puncte procentuale fatd de
+5,3 puncte procentuale Tn perioada decembrie 2010 — iulie 2012). Pe de altd parte,
rentabilitatea capitalului a fost de 4,1 la sutd (comparativ cu 8,2 la sutd media pe economie in
decembrie 2011), pe fondul unui grad de Tndatorare peste media pe economie (efectul de
parghie a fost de 2,7 in decembrie 2011). Companiile cu datorie externd sunt monitorizate
periodic din perspectiva stabilitatii financiare, avand un rol important in economia reala si in
sectorul bancar autohton. Aceste companii contribuie cu 27 la suta la valoarea adaugata bruta
produsa de firme (in decembrie 2011), angajeaza aproximativ 15 la sutd din salariatii din
sectorul nefinanciar (in decembrie 2011) si detin circa 24 la suta din creditele bancare acordate
companiilor nefinanciare (in iulie 2012).

Nu in ultimul rand, sectorul bancar, unul dintre principalele beneficiare de finantare externa, are
o capacitate buna de a face fatd unui soc de nereinnoire la scadentd a acestor resurse, dar in
ipoteza manifestarii unor asemenea evolutii nefavorabile pot aparea unele consecinte negative n
ceea ce priveste procesul de intermediere financiara. Analiza de testare la stres a sectorului
bancar in conditiile unui soc de lichiditate externa a aratat o imbunatatire a abilitatii de a absorbi
un astfel de soc fata de perioada analizata in Raportul anterior, datorita cresterii stocului de
active lichide, a ajustarilor in structura finantarii si a masurilor Intreprinse de banca centrala
menite sa faciliteze accesul bancilor la resurse (extinderea colateralului eligibil, reducerea ratei
rezervelor minime obligatorii). De asemenea, riscul unui evolutii adverse in ceea ce priveste
fluxurile externe atrase de banci este atenuat de ponderea majoritara a finantarilor pe termen
mediu si lung in portofoliile bancilor (70 la suti in total finantare externa™" in iulie 2012) si de
preponderenta acestor resurse atrase de la bancile-mama (89 la sutad in iunie 2012). Cu toate
acestea, mentinerea la un nivel ridicat a incertitudinilor pe pietele externe, alaturi de riscul unei
evolutii viitoare dezordonate sau prea rapide in privinta dezintermedierii financiare la nivelul
grupurilor bancare de anvergurd europeana reclama continuarea politicilor prudente in ceea ce
priveste consolidarea solvabilitatii, a provizionarii si lichiditatii bancilor autohtone.

130 Raport intre volumul creditelor cu intarzieri la platd de peste 90 de zile cu contagiune la nivel de debitor si banca

si volumul total al creditelor acordate companiilor

131 Sunt luate in calcul doar surse atrase de pe piata externa de la institutii financiare.
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5.1. Riscurile generate de sectorul companiilor

Capacitatea constransa de onorare a serviciului datoriei la banci §i disciplina relativ laxa de
plata a datoriilor fata de partenerii din economie ramdn principalele vulnerabilitati generate
de companii asupra stabilitatii financiare. Bancile defin niveluri adecvate de capital,
provizioane §i garantii pentru acoperirea riscurilor din creditarea companiilor, dar contextul
international dificil, precum §i nevoia pdstrarii unui nivel corespunzdtor de protectie impotriva
riscurilor evidentiate reclamd mentinerea resurselor-tampon la niveluri corespunzdtoare.
Sanatatea financiara a companiilor s-a imbunatatit de la data Raportului anterior, procesul de
schimbare sustenabild a modelului de crestere economica a continuat, iar acordurile de
finantare cu UE, FMI si BM au creat premiSele intaririi disciplinei de plata in economie, astfel
incdt perspectivele sunt de diminuare a vulnerabilitatilor generate de companii asupra
stabilitdatii financiare.

5.1.1. Performantele economice si financiare ale companiilor

Principalele provocari provenind din dinamica situatiilor financiare ale companiilor au avut
evolutii mixte: (A) sanatatea financiara la nivel agregat a firmelor s-a imbunatatit in anul 2011,

schimbare sustenabila a modelului de crestere economica a continuat.

(A) La nivel agregat, companiile au inregistrat o imbunatatire a situatiilor financiare in anul
2011'*, Rentabilitatea capitalurilor s-a majorat cu 2 puncte procentuale fatd de 2010 (ajungand
la 8,2 la suta in anul 2011), pe fondul unei utilizdri mai intensive a activelor (viteza de rotatie a
activelor a crescut de la 79 la suta in anul 2010 la 84,9 la sutd in anul 2011). Fluxurile de
numerar rezultate din activitatea de baza s-au redus cu 4 la sutd in anul 2011, insa fluxurile de
numerar totale au fost pozitive si in crestere.

Evolutiile favorabile mentionate s-au manifestat inegal in cadrul economiei, cu diferente
importante in structurd. In primul rand, analiza firmelor dupa criteriul dimensiunii arati ci
intreprinderile mici si mijlocii au consemnat un risc de credit in crestere (rata creditelor
neperformante’®® la IMM a fost de 23,2 la sutd in iulie 2012, fatd de 15,1 la sutd in decembrie
2010, in timp ce 1n cazul corporatiilor rata creditelor neperformante a fost de 4,3 la suta in iulie
2012, Grafic 5.1.). Majorarea riscului in cazul IMM s-a produs pe fondul: (i) unei rate
subunitare de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile din profituri (0,8 la decembrie 2011);
(i1) fluxurilor de numerar generate din activitatea de baza in scadere cu 7,3 la sutd (decembrie
2011 fatd de decembrie 2010) si (iii) diminudrii marjei profitului brut. Aceasta din urma

132 11 Caseta 5.1 sunt prezentate detalii despre principalii indicatori de sanatate financiara utilizati in subcapitolul de fata.

133 Rata creditelor neperformante este definita ca pondere a creditelor aferente debitorilor care inregistreaza restante
mai mari de 90 de zile (cu contaminare la nivel de banca si debitor) sau care se afla in proces de lichidare, in total
credite acordate companiilor.
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evolutie nefavorabild a fost contrabalansatd de majorarea gradului de indatorare si a vitezei de
rotatie a activelor, astfel cad rentabilitatea capitalurilor a fost in usoard crestere (7,7 la suta in
anul 2011, fatd de 7,4 la sutd in anul anterior). IMM care au fost sprijinite de fondurile de
garantare a creditelor au avut performante superioare in anul 2011™* (i) rentabilitatea
capitalurilor a fost de 23,5 la suta; (ii) rata de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile din profituri
S-a mentinut supraunitara si la un nivel confortabil (2,1); (iii) gradul de utilizare a activelor a
fost superior (viteza de rotatie a activelor de 125 la sutd), iar (iv) rata creditelor neperformante a
fost semnificativ mai mica decat media IMM (10,9 la suta fatd de 23,2 la sutd in iulie 2012),
pledand pentru folosirea pe o scara mai largd de cétre banci a sprijinului oferit de fondurile de
garantare a creditelor pentru IMM eligibile.

Caseta 9. Indicatorii de sanatate financiara ai companiilor nefinanciare

1. Indicator de parghie = datorii / capital propriu

e masoara gradul de indatorare, respectiv in ce masurd activitatea unei firme este finantata prin
intermediul pasivelor, altele decat fondurile proprii. Un grad mare de indatorare creste
vulnerabilitatea companiilor de a face fatd evolutiilor nefavorabile si poate afecta capacitatea de
rambursare a datoriilor.

2. Rentabilitatea capitalurilor (ROE) = EBIT / capital propriu

unde: EBIT = profit brut + cheltuieli cu dobanzile

e masoara eficienta companiilor in folosirea capitalului. Rentabilitatea este un determinant principal
al sanatatii financiare a firmelor, avand consecinte asupra capitalizarii companiei, capacitatii de a-
si satisface serviciul datoriei, influentand deciziile de investitii etc.

o factorii explicativi ai ROE sunt:
(i) marja profitului brut = EBIT / cifra de afaceri
(ii) efectul de parghie = active totale / capital propriu

(i) viteza de rotatie a activelor = cifra de afaceri / active totale

3. Gradul de acoperire a cheltuielilor cu dobanzile din profituri = EBIT / cheltuieli cu dobanzile

e capacitatea companiilor de a-si acoperi cheltuielile cu dobanzile prin profiturile obtinute

4. Numaérul companiilor aflate in procesul de insolventa sau faliment

e aratd numarul companiilor aflate sub incidenta Legii nr. 85/2006 privind procedura insolventei

13 Dar si situatia lor financiara inainte de a fi selectate pentru primirea suportului din partea fondurilor de garantare a
creditelor era de reguld mai buna decat media pe economie.
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In al doilea rand, analiza dupa criteriul sectorului de activitate evidentiazi ca firmele din comert,
constructii i imobiliare au un profil financiar mai riscant si 1si onoreazd mai dificil
angajamentele catre banci (aceste firme detinand 48,7 la suta din portofoliul de credite acordate
de banci companiilor in iulie 2012). Rata creditelor neperformante in cazul firmelor din
constructii i imobiliare este de 21,5 la suta, iar cea aferentd companiilor din comert este de
20 la suta n iulie 2012 (Grafic 5.2.). De asemenea, firmele din sectoarele mentionate au cel mai
ridicat grad de indatorare dintre sectoarele economiei, iar capacitatea companiilor din constructii
si imobiliare de a-si achita dobanzile la credite din profiturile obtinute este redusa. Performanta
economica si financiara modestd a companiilor din comert se va imbunitati pe masurd ce
cresterea economica se va consolida, iar perceptia fata de risc a consumatorilor se va ameliora.

Grafic 5.1. Evolutia ratei creditelor Grafic 5.2. Indicatorii de sinatate financiara
neperformante in functie de dimensiunea firmei [§ aferenti companiilor nefinanciare, dupa
debitoare sectorul de activitate (decembrie 2011)
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In al treilea rand, in functie de provenienta capitalurilor firmelor se pot identifica doua
provocari:

a) companiile private cu capital majoritar roméanesc au inregistrat la nivel agregat o evolutie
modesti a situatiei financiare. Capacitatea de onorare a serviciului datoriei s-a redus, iar rata
creditelor neperformante a ajuns la 20,9 la sutd in iulie 2012 (fata de 12,6 la suta in cazul
companiilor private cu capital majoritar strain), pe fondul: (i) unui grad de acoperire a
cheltuielilor din profituri in scadere, dar in continuare supraunitar; (ii) diminuarii
rentabilitatii capitalurilor (la 10,2 la sutd in anul 2011 fata de 11,3 la suta la in anul 2010) si
(iii) contractiei marjei profitului brut (de la 3,4 la sutd la 2,7 la suta in aceeasi perioada);

b) companiile cu capital majoritar de stat continud sa se caracterizeze prin aceeasi evolutie
mixta evidentiatd in Raportul anterior. Majoritatea acestor entitati (aproape doua treimi) a
avut un rezultat net pozitiv, dar modest in anul 2011 (Grafic 5.3.), astfel incat rentabilitatea
capitalurilor la nivel agregat a fost de 2,9 la sutd (fata de 9,8 la sutd cat au inregistrat

124 Banca Nationald a Romaniei



5 Sectorul companiilor si cel al populatiei

companiile cu capital majoritar privat). Gradul de utilizare a activelor se mentine la un nivel
scazut (viteza de rotatie a activelor este de 29,5 la sutd in decembrie 2011, in timp ce in
cazul companiilor cu capital majoritar privat aceasta a ajuns la 95 la sutd). Companiile din
industria extractiva au generat cea mai buna profitabilitate (rentabilitatea capitalurilor a fost
de 16,7 la sutd in decembrie 2011), reusind sa contrabalanseze in buna parte performantele
negative ale companiilor de stat din sectoarele constructii, servicii §i imobiliar.

Grafic 5.3. Distributia profitului net in cazul Grafic 5.4. Contributia la valoarea adiaugata
companiilor cu capital majoritar de stat, bruta din economie
decembrie 2011
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in al patrulea rand, companiile aflate in procesul de insolventd sau faliment'® genereazi unele
provocari asupra stabilitatii financiare prin volumul mare al: creditelor bancare detinute,
incidentelor de plati majore generate si restantelor catre partenerii comerciali (Caseta 10).
Asemenea evolutii reclama o monitorizare atenta a fenomenului.

135 Datele surprind toate companiile nefinanciare aflate sub incidenta Legii nr. 85 din 05.04.2006 privind procedura

insolventei, cu modificarile si completarile ulterioare.
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Caseta 10. Caracteristicile procesului de insolventi si faliment din Romania

Fenomenul insolventei si falimentului s-a temperat in anul 2011. Numarul companiilor nou-intrate n
insolventa sau faliment in anul 2011 a scdzut cu circa 5 la suta fata de anul 2010 (la aproape 23 500),
insd se mentine semnificativ peste nivelul din anul 2009 (cu aproximativ 32 la sutd mai mare).
Tn primul semestru al anului 2012 se constati o reluare a fenomenului insolventei (crestere cu 21 la
suta fata de aceeasi perioada a anului trecut).

Exista trei provocari asupra stabilitatii financiare generate de aceste companii: (I) datoria catre sectorul
bancar, (IT) disciplina de plati din economie si (IIT) restantele catre partenerii comerciali.

(I) Datoria companiilor aflate in insolventd sau faliment catre sectorul bancar este relativ importanta.
Creditele acordate de banci catre asemenea firme reprezintd 17,2 miliarde lei (circa 14,4 la suta din
creditarea bancara a companiilor nefinanciare, iulie 2012). Peste 58 la sutd din volumul acestor credite
este in valutd (10,1 miliarde lei). Companiile aflate in insolventd genereaza 66 la sutd din creditele
companiilor nefinanciare afectate de restante peste 90 de zile. Garantia primara predominanta solicitata
firmelor insolvente este activul imobiliar (49,5 la sutd din volumul creditelor acordate acestor companii),
in timp ce volumul creditelor care au printre altele si o garantie imobiliara se ridica la 74,8 la suta.

(II) Companiile aflate in procesul de insolventa sau faliment influenteaza semnificativ disciplina de
plata din economie. Incidentele de plati majore generate de aceste companii in anul 2011 s-au ridicat la
57,7 la suta din totalul incidentelor de plati majore generate de companiile nefinanciare ( in scadere de
la 75,3 la suta in anul 2010). in primul semestru din 2012 aceste companii au inregistrat incidente de
plati majore in valoare de circa 1 miliard lei, reprezentand 41 la sutd din valoarea totald aferentd
incidentelor de plati majore generate de companiile nefinanciare in aceasta perioada (si in scadere de la
60 la suta, SI/2011).

(IIT) Restantele catre partenerii comerciali generate de firmele insolvente sunt importante, termenul
mare de recuperare al creantelor explicand in parte capacitatea mai redusd de onorare a obligatiilor.
Restantele catre furnizori generate de companiile insolvente se ridicau la circa 28,3 miliarde lei la
sfargitul anului 2011 (reprezentand 28 la sutd din totalul restantelor cdtre furnizori generate de
companiile nefinanciare in decembrie 2011). Acestea se inregistreaza pe fondul unui nivel ridicat al
volumului creantelor (circa 11 miliarde lei in decembrie 2011), in timp ce termenul de recuperare al
creantelor anualizat este de 295 zile, fata de 100 zile valoarea medie pe economie. Datoriile comerciale
din bilanturi sunt in valoare de 18,5 miliarde lei (47,4 la sutd din totalul datoriei comerciale a
companiilor nefinanciare, decembrie 2010), la o cifra de afaceri de 19,4 miliarde lei in 2011.

(B) Schimbarea sustenabila a tiparului de crestere economica a continuat, confirmand asteptérile
formulate Tn Raportul anterior. Tn perioada decembrie 2010 — iulie 2012 bancile autohtone si-au
majorat expunerile pe sectorul tradables cu 17 la sutd in termeni reali. Aceste companii au avut
evolutii favorabile superioare celor din sectoarele non-tradables: (i) pozitia lor in economie s-a
consolidat (ponderea VAB creata de firmele din tradables in totalul VAB generat de companiile
nefinanciare a crescut de la 36,7 la suta in anul 2010 la 37,3 la suta in anul 2011, Grafic 5.4.),
(i1) capacitatea de acoperire din profituri a cheltuielilor cu dobanzile este satisfacatoare (raportul
dintre profit si cheltuielile cu dobanzile s-a majorat la 3,2, inh timp ce pentru sectorul non-
tradables indicatorul se situa in jurul valorii de 1,1 la decembrie 2011) si (iii) riscul generat
sectorului bancar este inferior celui corespunzator firmelor din non-tradables (rata creditelor
neperformante a companiilor din tradables este de 14,8 la suta, fatd de 19,1 la suta aferenta
sectorului non-tradables in iulie 2012).

Gradul redus de Tndatorare a sectorului tradables (raportul datorii pe capitaluri proprii este de
1,5 la decembrie 2011, sub pragul empiric de alerta de 2 si semnificativ mai mic fata de 3,5 in
cazul companiilor din sectorul non-tradables), alaturi de evolutiile favorabile enumerate mai
sus, confera suport creditorilor in continuarea majorarii expunerilor fatd de firmele din sectorul
tradables.
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Premisele pentru schimbarea modelului de crestere economicd s-au consolidat si prin
imbunitatirea performantei economice a companiilor net exportatoare''® si cresterea rolului lor
in economie. Ponderea valorii addugate generate de firmele net exportatoare in totalul VAB
creat de sectorul companiilor nefinanciare s-a majorat (de la 12,4 la sutd in anul 2010 la 16,5 la
sutd in anul 2011, Grafic 5.4.), pe fondul unei profitabilitati peste media economiei
(rentabilitatea capitalurilor a fost de 15 la sutd in anul 2011). Capacitatea de onorare a
serviciului datoriei este semnificativ mai bund in cazul firmelor net exportatoare comparativ cu
totalul sectorului companiilor nefinanciare (rata creditelor neperformante este 4,4 la sutid fata
de 17,6 la suta media pe economie in iulie 2012), sustinuta si de o acoperire foarte buna si in
crestere a cheltuielilor cu dobanzile prin profituri (raportul intre EBIT si cheltuielile cu
dobanzile fiind 6,4 in decembrie 2011).

5.1.2. Disciplina la plata a sectorului companiilor nefinanciare

Principalele vulnerabilitdfi generate de companii asupra stabilitatii financiare din Romania:
(A) capacitatea de onorare a serviciului datoriei la banci si IFN si (B) disciplina la platd a
datoriilor fata de partenerii comerciali si autoritati s-au mentinut de la data Raportului anterior,
CU perspective mixte pe termen scurt.

(A) Calitatea portofoliului bancar de credite acordate firmelor a continuat sa se diminueze. Rata
creditelor neperformante s-a majorat (de la 12,3 la suta in decembrie 2010 la 17,6 la suta in iulie
2012, Grafic 5.5.). Evolutiile in cazul portofoliului IFN sunt asemanatoare. Perspectivele sunt
mixte, dar pe termen scurt cel mai probabil rata creditelor neperformante va continua sa creasca.

Grafic 5.5. Evolutia ratei creditelor
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136 Valorile pozitive reprezinta numarul de companii care au obtinut finantare de la banci si care in urma cu un an nu
detineau credite. Valorile negative indica numarul de companii care dupd un an nu mai au credite la banci.
Graficul a fost construit pe baza datelor disponibile in Centrala Riscului de Credit.
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Elementele care pledeaza pentru atingerea in curand a punctului maxim aferent ratei creditelor
neperformante sunt: (i) viteza de crestere a creditelor neperformante a continuat sa se reduca
(volumul de credite neperformante s-a majorat cu 68 la sutd in perioada decembrie 2010 — iulie
2012, comparativ cu 138 la sutd in perioada decembrie 2009 — iulie 2011); (ii) numarul
companiilor care genereaza pentru prima datd credite neperformante se situeaza pe o traiectorie
descendentd (dar se mentine la un nivel inca ridicat), iar (iii) fluxul net al numarului de
companii care au primit finantare a intrat ugor in teritoriul pozitiv (Grafic 5.6.), ceea ce ar sustine
reluarea mai puternica a creditarii (cu efecte favorabile si asupra ratei creditelor neperformante,
pe canalul aritmetic al cresterii mai rapide a numitorului comparativ cu numaratorul)**’. Pe de
alta parte, Tmbunatatirea situatiei economice a firmelor roméanesti este posibil sid nu fie inca
suficienti pentru a inversa evolutia ascendentid a probabilititii de nerambursare™® (PD) a
creditelor contractate de la banci. Nivelul PD aferent sectorului companiilor nefinanciare creste
de la 8 la sutd in decembrie 2011 la 9,16 la suta in decembrie 2012 in scenariul macroeconomic
de baza, anticipandu-se a ajunge la 8,96 la suta in iunie 2013 (Grafic 5.7.).

Grafic 5.7. Rata anuali de nerambursare la Grafic 5.8. Creditele neperformante ale
nivelul sectorului companiilor nefinanciare, in companiilor nefinanciare, in functie de
scenariul macroeconomic de bazi moneda de acordare
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137 De asemenea, potrivit proiectului de Directivda UE privind cerintele de capital (CRD IV) nu se va influenta
semnificativ accesul la finantare al IMM. Comisia Europeana a solicitat opinia Autoritatii Bancare Europene in
vederea analizarii unui set de propuneri care sd aiba in vedere continuarea tratamentului preferential acordat
expunerilor bancilor fata de IMM. Principalele masuri avute in vedere sunt: (i) analizarea oportunitatii ajustarii
ponderilor de risc pentru expunerile institutiilor de credit fatd de IMM (in prezent la 75 la sutd, pentru institutiile
de credit care aplica abordarea standard la determinarea cerintelor de capital pentru riscul de credit); (ii) cresterea
pragului aferent expunerilor de tip IMM si (iii) identificarea unor surse de finantare alternative (emisiune de
obligatiuni, finantari de tipul capitalurilor de risc, utilizarea de rating-uri in vederea aprobarii finantarii etc.).

Este de asteptat ca, in urma solutiilor contraciclice propuse, accesul la finantare al IMM s nu fie afectat.
138 probabilitatea de nerambursare a fost calculata pe un orizont de 12 luni (pentru companiile care au credite la

banci si care nu au inregistrat restante de peste 90 de zile in ultimele 12 luni). Nivelul individual al PD este
calibrat utilizdnd nivelul ratei anuale de nerambursare (calculatd ca raport intre numaérul companiilor care
Tnregistreaza restante de peste 90 de zile si numarul total al companiilor cu credite).
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Creditele in valuta acordate firmelor prezinta o vulnerabilitate mai mare decat cele n lei (Grafic
5.8.). Desi rata creditelor neperformante in moneda nationala este superioard -celei
corespunzatoare in valuta (19,5 la suta fatd de 16,7 la suta, in iulie 2012), deteriorarea calitatii
creditului in valutd continua sa fie mai accentuatd. Firmele isi onoreaza mai bine serviciul
datoriei fata de banci decat fatd de IFN, rata creditelor neperformante a celor din urma ajungand
la 20,2 la suti in iulie 2012. Companiile care au credite atat la banci, cét si la IFN prefera sa-si
onoreze mai bine serviciul datoriei contractat cu bancile (rata creditelor neperformante generate
la banci de respectivele firme a fost de 13,6 la sutd, in timp ce aceleasi companii generau la [IFN
o neperformantd de 19,7 la suta, in iulie 2012), sustinand existenta unor criterii prudentiale mai
stricte in cazul IFN.

La nivel agregat, sectorul bancar romanesc detine rezerve corespunzatoare pentru acoperirea
riscurilor rezultate din creditarea companiilor: (i) valoarea colateralului solicitat este suficienta
pentru a acoperi riscurile in cazul aparitiei unor evolutii nefavorabile (loan-to-value este de
circa 85 la sutd®®® n iunie 2012); (ii) gradul de acoperire cu provizioane prudentiale® a
riscurilor agteptate este adecvat (circa 92 la sutd, iunie 2012); iar (iii) rata de adecvare a
capitalului (de 14,7 la suta, in iunie 2012) este semnificativ peste valoarea minima reglementata.
Contextul international dificil, precum si nevoia pastrarii protectiei Tmpotriva riscurilor generate
de creditarea companiilor reclama continuarea mentinerii rezervelor enumerate la niveluri
corespunzatoare. De asemenea, ponderea mare a creditului in valutd acordat IMM (multe
nefiind protejate, cel mai probabil, la riscul de curs de schimb) va crea motivatii suplimentare in
directia initierii de masuri pentru extinderea prevederilor privind creditarea in valuta la toti
debitorii neacoperiti la un asemenea risc, in linie cu recomandarile formulate de Comitetul
European de Risc Sistemic.

Modelele interne ale BNR privind estimarea probabilitatii de nerambursare indica faptul ca
necesarul de provizioane cel mai probabil va continua sa creasca, cu amplitudini diferite la
nivelul institutiilor de credit, influentdnd negativ rentabilitatea activitdtii bancare. Cresterea
estimatd a provizioanelor pentru anul 2012 (in situatia scenariului macroeconomic de bazd) se
situeazd insd semnificativ sub dinamica inregistratd in anul 2011. BNR va continua
monitorizarea adecvarii nivelurilor provizioanelor constituite de banci, astfel incat acestea sa
acopere riscurile agteptate.

Perceptia bancilor romanesti cu privire la riscul generat de companii s-a deteriorat, in linie cu
perceptia bancilor din zona euro cu privire la firmele din aceasta regiune. O prima consecinta a
acestei evolutii a fost majorarea marjelor de dobanda pentru creditele nou acordate, asemanator
evolutiilor din zona euro. Prima de risc intre companiile romanesti si cele din zona euro s-a
mentinut relativ la acelasi nivel (circa 200 puncte de baza, Grafic 5.9.), sugerand cad bancile
considerd cd riscul de credit al firmelor autohtone a rdmas in mare masurd nemodificat
comparativ cu riscul indus de firmele din zona euro. O altd consecinta a inrautatirii perceptiei de
risc a fost indsprirea conditiilor de creditare prin solicitarea de colateral suplimentar pentru
protejarea Tmpotriva riscului de credit. Aceastd masurd nu a imbunatatit modul in care debitorii
isi ramburseaza creditele: rata creditelor neperformante in cazul Imprumuturilor garantate cu

139 conform Sondajului BNR privind creditarea companiilor si populatiei, august 2012.

140 Indicatorul este calculat ca pondere a volumului total de ajustari prudentiale de valoare la expunerea brutd
aferentd creditelor acordate companiilor clasificate in categoria ,,Pierdere 2”. Conform standardelor IFRS, gradul
de acoperire cu provizioane inregistreaza o valoare de 66 la suta.
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ipoteci este semnificativ mai mare comparativ cu cea aferentd creditelor care nu au o0 asemenea
colateralizare (detalii Tn Capitolul 5.3 — Riscurile generate de sectorul imobiliar §i de creditarea
cu garantii ipotecare). In aceste conditii, este util ca bancile: (i) si reevalueze criteriile dupa
care debitorii 151 onoreaza serviciul datoriei, diminudnd in termeni relativi importanta acordata
colateralului imobiliar si (ii) sd identifice alte tipuri de colateral eligibil (cum ar fi garantiile
oferite de fondurile de garantare a creditelor in cazul carora se inregistreazd rate de
neperformantd mai scézute: rata de neperformantd pentru creditele IMM cu garantii de la
fondurile de garantare era de 10,9 la sutd in iulie 2012).

Grafic 5.9. Marja de dobanda aferenta Grafic 5.10. Perioada de recuperare a
finantarii companiilor din Romania si zona creantelor
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(B) Disciplina la plata — cea de-a doua vulnerabilitate generata de companii asupra stabilitatii
financiare — a consemnat evolutii mixte in anul 2011: s-a imbunatatit intre partenerii comerciali,
dar a rdmas mai laxa 1n relatia cu autoritatile.

Disciplina la platd a fost influentatd negativ de continuarea constrangerilor de lichiditate pentru
companii, ca urmare a inaspririi conditiilor de creditare oferite de banci si a mentinerii la un
nivel ridicat a perioadei de Tncasare a creantelor comerciale de catre firme. Cea mai mare
dificultate in identificarea de resurse financiare pentru onorarea obligatiilor scadente a fost
inregistrata de catre IMM. Durata medie de incasare a creantelor IMM s-a stabilizat in anul
2011, dar se mentine la un nivel ridicat (media este de 119 zile in anul 2011 fata de 117 zile in
anul 2010, Grafic 5.10.). Microintreprinderile si intreprinderile mici au inregistrat cea mai

141 Calculati ca diferenta Tntre rata dobanzii la creditele nou acordate companiilor si rata dobanzii pe piata monetara

la 3 luni. Diferenta dintre prima de risc aferentd Romaniei si cea aferentd zonei euro a fost calculata doar pentru
creditele Tn euro.
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puternica crestere a perioadei dintre momentul livrarii bunurilor/serviciilor i incasarea
contravalorii acestora (majorare cu peste 6 la sutd a duratei de incasare a creantelor in anul
2011). Corporatiile si Intreprinderile mijlocii beneficiazd de conditii mai bune la incasarea
creantelor (durata de incasare a creantelor s-a redus cu 7 la suta, respectiv 4 la suta, in conditiile
in care nivelul era la cele mai mici valori din economie, 79 de zile si respectiv 93 de zile in
decembrie 2011).

Grafic 5.11. Structura restantelor la plata in Grafic 5.12. Evolutia incidentelor majore de
economie pliti nou inregistrate
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Pe fondul dificultatilor in onorarea obligatiilor financiare catre parteneri, volumul restantelor la
platd in economie s-a majorat (de la 89,7 miliarde lei in anul 2010 la 97,0 miliarde lei Tn anul
2011, Grafic 5.11.). In structura, disciplina la plata a evoluat mixt.

(B1) Restantele companiilor fatd de stat au crescut cu 28 la sutd in anul 2011 fatd de anul 2010
(ajungand la 26,3 miliarde lei In decembrie 2011, din care 13,8 miliarde lei sunt generate de
catre companiile de stat). Dinamica cea mai accentuatd este inregistratd la nivelul bugetului
asigurarilor sociale (+24 la sutd) si la bugetul de stat (+32 la sutd). Gradul de concentrare a
firmelor care produc asemenea restante este unul ridicat: primele 10 companii (din care
majoritatea sunt de stat), cumuleaza peste 47 la suta din totalul platilor restante catre bugetul de
stat. Implementarea masurilor convenite cu UE, FMI si BM este de naturd sa conducd la
imbunatatirea disciplinei firmelor cu capital majoritar de stat, cu efecte benefice asupra platilor
restante din economie.
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(B2) Restantele companiilor fatd de propriii furnizori au crescut cu 4 la sutd in anul 2011,
ajungand la 53,4 miliarde lei (din care majoritatea este deja sub forma de arierate™®?, respectiv
36,7 miliarde lei). Firmele private isi onoreaza semnificativ mai bine obligatiile fata de furnizori
comparativ cu firmele de stat (rata de neplati a datoriilor comerciale'® este de 5,6 la suta pentru
cele private, fatd de 28 la suta pentru companiile de stat, decembrie 2011). Primele 10 companii
(majoritatea de stat), genereaza 16 la sutd din arieratele catre furnizori din economie. La nivel
sectorial, firmele private din imobiliare si constructii Inregistreaza cele mai mari rate de neplata
(25 la suta, respectiv 11 la sutd). La polul opus se situeaza companiile din utilitati si comert
(3 la suta, respectiv 4 la sutd).

(B3) Arieratele statului fatd de companii au scazut usor (de la 1,1 miliarde lei la 0,9 miliarde lei,
conform FMI, decembrie 2010 fata de decembrie 2011). Rata de neplata** a datoriilor statului
catre companii este relativ mica (4,2 la sutd, in decembrie 2011) comparativ cu alte tipuri de
restante descrise anterior. Disciplina laxa de platd caracterizeaza in special autoritatile locale
(peste 88 la suta din volumul arieratelor statului). Restantele generale ale bugetului consolidat
(care contin atat arierate, cat si alte facturi neachitate) se mentin in jurul valorii de 2,7 miliarde
lei, pe fondul cresterii numarului companiilor care detin asemenea creante neincasate la termen
(numarul ajungand la circa 14 700 companii, In decembrie 2011). Aceste firme au un rol
moderat in economie, generdnd 12 la sutd din valoarea adaugatd si contractdnd 7 la sutd din
creditul bancar acordat firmelor.

(B4) Volumul incidentelor de plati majore generat de companii a scazut cu 27 la sutd in
intervalul ianuarie 2011 — august 2012 (fata de perioada similara ianuarie 2010 — august 2011),
in timp ce numarul companiilor care au inregistrat astfel de incidente de plata s-a redus cu 29 la
sutd (Grafic 5.12.). Gradul de concentrare al firmelor cu un asemenea comportament se mentine
ridicat, primele 100 de companii generand 32 la suta din totalul volumului incidentelor de plati
majore. Companiile care au produs incidente de plati majore au o importantd moderatd in
economie (4 la sutd din valoarea addugata a companiilor nefinanciare i 7 la sutd din numarul de
salariati ai acestui sector, decembrie 2011), dar au un rol semnificativ in dinamica creditelor
neperformante (38 la suta din volumul creditelor neperformante sunt generate de companii cu
incidente de plati majore, iulie 2012). Tn majoritatea cazurilor, companiile care au generat
pentru prima datd un incident la platd major au inregistrat si credite neperformante in aceeasi
luna. Tn ianuarie 2011 — august 2012, circa 91 la suti din incidentele de pliti majore generate au
apartinut IMM (din care 52 la suta au fost contabilizate de microintreprinderi). La nivel
sectorial, cele mai riscante raiman sectoarele imobiliar i cel al constructiilor, care detin o
pondere a incidentelor de plati mai ridicatd decat importanta lor in economie (dupd criteriul
cifrei de afaceri).

192 Atieratele au fost definite ca plati care sunt restante mai mult de 90 de zile. Definitia este in conformitate cu
prevederile acordului cu FMI. Daca nu se mentioneaza altfel, cifrele pe baza carora s-au calculat arieratele provin

din raportarile periodice de bilant ale companiilor nefinanciare catre MFP.

13 Calculatd ca raport intre restantele generate de companii catre propriii furnizori si datoriile comerciale totale ale

firmelor care genereaza respectivele restante (datoriile comerciale s-au determinat prin insumarea principalelor
cheltuieli din activitatea de exploatare).

144 5.2 calculat ca raport intre valoarea creantelor neincasate la termen de la stat si creantele companiilor

nefinanciare fata de stat.
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5.2. Riscurile din creditarea sectorului populatiei

Gradul mare de indatorare, in special in valuta, reprezinta vulnerabilitatea principala a
sectorului populatiei. Capacitatea acestui sector de a-si rambursa serviciul datoriei a continuat
sa se reducd, dar intr-un ritm mai lent, iar perspectivele sunt mixte. Sectorul bancar detine
rezerve prudentiale adecvate pentru acoperirea riscurilor din creditarea populatiei, iar nevoia
pdstrarii acestei protectii solicita mentinerea cadrului prudential la niveluri corespunzatoare.
Obtinerea unui echilibru pe monede al creditarii noi ramane un obiectiv in sprijinul caruia se
vor implementa noi prevederi vizind creditarea responsabild, in linie cu recomandarile
Comitetului European de Risc Sistemic privind creditarea in valutd, pe ldnga cele adoptate de
BNR 1n cursul anului 2011.

5.2.1. Pozitia bilantiera a populatiei si comportamentul de economisire

Principalele provocari provenind din pozitia bilantierd a populatiei au avut o evolutie mixta:
pe de o parte (A) gradul de indatorare si (B) pozitia valutard scurtd au ramas la niveluri ridicate,
iar pe de alti parte (C) pozitia de debitor net a populatiei'® s-a ameliorat continuu si
(D) detinerile de active financiare lichide cu risc scazut s-au majorat.

(A) Gradul de indatorare a populatiei raméne una dintre principalele vulnerabilitati ale acestui
sector, atat datoritd nivelului ridicat, cat si prin prisma structurii sale pe categorii de venit,
moneda de denominare si tipologie a creditelor. Gradul de Indatorare a manifestat o tendinta de
stabilizare Tn anul 2011 si in primul trimestru din anul 2012 (Grafic 5.13.), pe fondul cresterii
marginale a creditarii si al unei usoare reduceri a ratelor de dobanda. in zona euro, gradul de
indatorare a ramas relativ constant in anul 2011, dar cu o asimetrie importanta si in crestere la

nivelul tarilor membre'*°,

Decizia de indatorare, cu precadere in perioada premergatoare crizei, a fost ampla la nivelul
populatiei Romaniei, cu efecte pe termen lung: (i) numarul persoanelor indatorate la banci si
IFN este de 4,35 milioane (iunie 2012), reprezentand 43 la sutd din populatia activa, (ii) durata
medie a creditului este de 22 de ani pentru expunerile garantate cu ipoteci, respectiv de 7 ani
pentru cele de consum negarantate cu ipoteci, iar (iii) valoarea indatorarii de la banci si IFN
autohtone (incluzand si creditele externalizate) este de 116,5 miliarde lei (iunie 2012, in crestere
de la 115,2 miliarde lei in decembrie 2010).

145 Pozitia sectorului populatiei fata de banci si IFN s-a calculat ca diferenta intre totalul depozitelor constituite de
populatie la banci si totalul creditelor acordate de banci (inclusiv cele externalizate) si de IFN populatiei. Pozitia
valutara scurtd este echivalentd cu pozitia de debitor net pe componenta in valuta.

146 ponderea creditului neguvernamental in PIB variaza intre 30 la suta si 130 la sutd pentru tarile din zona euro in

decembrie 2011 (BCE, Financial Stability Report, iunie 2012).
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Grafic 5.13. Gradul de indatorare al populatiei
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Persoanele cu venituri reduse sunt mai expuse evolutiilor nefavorabile privind rata dobanzii si
cursul de schimb, avand un grad de ndatorare ridicat (Grafic 5.14.). Debitorii cu un venit
inferior nivelului salariului minim pe economie prezintd cel mai mare grad de indatorare
(43 la sutd, fatd de 32 la suta pe total economie, valori mediane, iunie 2012) si cea mai mare

Grafic 5.14. Structura gradului de Tndatorare

pe categorii de venit'"’ (iunie 2012)
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asimetrie a acestuia. Debitorii cu venituri
lunare mai mici de 2 500 lei reclama o atentie
deosebita din perspectiva managementului
riscului, contabilizénd cel mai ridicat risc pe
toate categoriile de credite (iunie 2012, Grafic
5.15.) si avand un rol important in portofoliul
bancilor (acestia cumuleaza circa 60 la suta din
creditele bancare acordate populatiei si peste
85 la sutd din numarul debitorilor persoane
fizice).

Evidentele empirice aratd cd un nivel
acceptabil al gradului de indatorare este de
circa 30 la sutd pentru nevoi de consum si de
aproximativ 45 la sutd pentru nevoi imobiliare.
Indatorarea  debitorilor n limita acestor
plafoane confera populatiei o capacitate mai
buna de onorare a serviciului datoriei (Grafic
5.15.), sustindnd totodatd abordarea imple-
mentatd de Banca Nationalda a Romaniei ca
institutiile de credit sd se asigurare ex ante ca

Gradul de indatorare este calculat folosind anuitati constante, fard a tine seama de existenta unor codebitori.

Veniturile utilizate sunt cele din decembrie 2011. Rata de acoperire este de circa 60 la sutd din expunerile totale si

din numarul debitorilor (iunie 2012).
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cererea potentiald de finantare din partea populatiei este solvabild. Aceleasi evidente aratd ca
debitorii care nu-si mai pot plati ratele la banci au de reguld un grad de indatorare de peste 40 la
sutd in cazul creditelor de consum si mai mare de 70 la sutd, In cazul creditelor imobiliare.
Din cauza asimetriei importante a veniturilor disponibile ale debitorilor, valorile mediane
prezentate pot diferi semnificativ pe clase de venit (Grafic 5.15.), reclamand o monitorizare
adecvata din partea bancilor in functie de venitul disponibil.

Grafic 5.15. Gradul de indatorare in functie de [ Grafic 5.16. Pozitia sectorului populatiei fata

categoria de venit'¥’, de tipul creditului si de de binci (inclusiv credite externalizate) si IFN
performanta (iunie 2012, valori mediane)
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Ponderea mare a datoriilor in valutd (68 la suta, iunie 2012) amplifica vulnerabilitatea gradului
de indatorare. Creditele imobiliare si cele de consum garantate cu ipoteci sunt acordate in
proportie covarsitoare in valutd (95,5 la sutd credite imobiliare si 91 la sutd pentru cele de
consum garantate cu ipoteci, banci si IFN, iunie 2012). Fluxul creditelor nou acordate de banci
este in continuare predominant in valuta (56 la suta, in intervalul ianuarie 2011 — iulie 2012).
Programul ,,Prima casd” a contribuit semnificativ la aceastd evolutie, 53 la sutd din creditele
imobiliare fiind acordate in 2011 si in primul semestru din 2012 prin acest program. Aceste

credite sunt denominate aproape exclusiv 1n valuta (99 la sutd).

Potentialul de crestere a indatorarii populatiei in perioada viitoare este redus, iar asteptarile
pentru zona euro sunt de diminuare a indatorarii**®. Bancile romanesti anticipeaza o reducere a
cererii de credit'® pentru creditul imobiliar si o stabilizare a cererii de consum, pe fondul
atenudrii asteptarilor negative ale populatiei asupra somajului si asupra situatiei financiare in
urmatoarele 12 luni, precum si al ameliordrii indicelui de incredere in economie al
consumatorilor romani in prima jumadtatea a anului 2012. Pe partea ofertei de creditare, bancile
anticipeaza o incheiere a ciclului de inaspriri ale standardelor de creditare in trimestrul al treilea

148 BCE, Financial Stability Report, iunie 2012.

149 Sondaj BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si populatiei, august 2012.
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al anului 2012. Aceste evolutii pledeaza pentru reorientarea in mai mare masura a politicilor de
creditare ale bancilor in directia finantarii companiilor nefinanciare, date fiind gradul relativ
fnalt de indatorare al populatieci in ansamblu, precum si tendinta internationald de
dezintermediere treptatd la nivelul acestui segment de debitori, subliniata in cazul Romaniei de
evolutia ascendenta a economisirii bancare.

(B) Pozitia valutara scurta fata de sistemul financiar — o alta vulnerabilitate a situatiei bilantiere
a populatiei — a ramas la niveluri ridicate In anul 2011 si a intrat pe un palier descrescator in
anul 2012 (ajungénd la 35,2 miliarde lei Tn iunie 2012, Grafic 5.16.). Acesta este rezultatul
indatorarii semnificative in valutd, in timp ce economisirea este realizatd preponderent in
moneda nationald. Populatia ramane expusa considerabil riscului valutar, iar manifestarea
riscurilor s-a transpus in rate superioare de neperformanta pentru creditele in valuta comparativ
cu cele denominate in lei (detalii in sectiunea 5.2.2 — Riscurile din creditarea sectorului
populatiei). Imbunititirea politicilor de risc in privinta tuturor creditelor in valutd devine in
acest context o cale de diminuare a riscurilor viitoare.

Grafic 5.17. Structura activelor si pasivelor financiare ale populatiei
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(C) Desi pozitia valutara scurtd s-a mentinut la valori importante, pozitia de debitor net a
populatiei fatd de sistemul financiar intern si international™ s-a ameliorat continuu Tn anul 2011
si in prima jumatate a anului 2012, iar sectorul populatiei a ajuns s detind o pozitie de creditor
net incepand cu martie 2012 (Grafic 5.16.). O asemenea evolutie contribuie la imbunatatirea
capacitatii populatiei de a-si onora serviciul datoriei. Efectele pozitive mentionate sunt intr-0
anumitd masurd contrabalansate de asimetria pozitiei de creditor net la nivel individual.
Persoanele cu venituri sub valoarea medie a salariului net pe economie au un grad ridicat de
indatorare (Grafic 5.14.) si o capacitate mai redusi de rambursare a datoriilor (Grafic 5.15. si
Grafic 5.23.), astfel ca potentialul de economisire al acestei categorii este mai scazut, conducand
cel mai probabil la o pozitie mai ridicata de debitor net la nivel individual.

150 Ay fost luate in calcul creditele si depozitele bancare, creditele de la IFN si creditele externalizate.

136 Banca Nationald a Romaniei



5 Sectorul companiilor si cel al populatiei

(D) Cresterea economisirii bancare a contribuit la atenuarea riscurilor asupra stabilitatii
financiare. Cel mai probabil, economisirea este realizatd in mare masura cu scop prudential.
Ritmul real de crestere a depozitelor bancare a redevenit pozitiv Thcepdnd cu a doua parte a
anului 2011 si a continuat sa se majoreze in anul 2012 (Grafic 5.16.). Depozitele au crescut in
termeni reali cu 6,1 la sutda in intervalul decembrie 2010 — iulie 2012, pe fondul majorarii
resurselor potentiale de economisire™" ale gospodariilor (9,5 la sutd in martie 2012, fata de
8,4 la suta in decembrie 2010).

Perspectivele sunt favorabile continuarii procesului de economisire. Factorii care pledeaza in
aceasta directie sunt: (i) mentinerea motivatiei de precautie, avand In vedere reverberatiile crizei
financiare pe plan international; (ii) inasprirea standardelor de creditare ale bancilor care solicita
un avans superior pentru acordarea creditelor si (iii) asteptdrile populatiei de imbunétitire a
situatiei financiare, contrabalansate de nivelul inca relativ ridicat al ratei gomajului si de nevoia
constituirii de rezerve pentru asigurarea serviciului datoriei deja contractate fata de institutiile de
credit. Economisirea are un caracter eterogen in functie de venit, fiind cel mai probabil
concentratd la nivelul populatiei cu venituri mai ridicate (persoanele cu venituri sub medie
declara o intentie mai slaba de a economisi in urmatorul an, dar si o gestionare mai dificild a
situatiei financiare™?).

; 5 - Majorarea economisirii bancare a avut efecte
Grafic 5.18. Avutia neti a populatiei favorabile asupra avutiei nete a populatiei din
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sursa: INS, CNVM, CSA, CSSPP, calcule BNR cu 6,4 la suta in anul 2011, Grafic 5.18.).

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.
152 Chestionarul Comisiei Europene privind indicatorii de confidenta pentru consumatori.
153 ,, European financial stability and integration”, aprilie 2012, Capitolul 5.

154 Numerar, depozite bancare si titluri de stat.
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5.2.2. Capacitatea populatiei de onorare a serviciului datoriei

Capacitatea populatiei de a-si onora serviciul datoriei a continuat si se reduca, dar intr-un ritm
mai scizut. Rata creditelor neperformante (rata NPL)™ la banci s-a majorat cu 1,6 puncte
procentuale in anul 2011 si in prima jumatate a anului 2012 (de la 7,9 la sutd la 9,5 la suta,
Grafic 5.19.), iar volumul creditelor neperformante a crescut cu 24 la suta. Tn cazul IFN, rata de
neperformanta a Inregistrat o scadere la jumatatea anului 2012 (de la 14,2 la suta in decembrie
2010 Ia 12,9 la sutd, Grafic 5.19.), fiind insotitd de o scadere a volumului de credite
neperformante (cu 11 la sutd in aceeasi perioadd), mai accentuata in cel de-al doilea trimestru
din 2012.

Perspectivele privind evolutia ratei creditelor neperformante sunt mixte. Pe de o parte:
(i) numarul debitorilor'™® care au inregistrat pentru prima data intarzieri la plata peste 90 de zile
in perioada ianuarie 2011 — iunie 2012 s-a redus cu 11 la sutd (fata de situatia inregistrata in
intervalul ianuarie 2010 — iunie 2011); (ii) rata de revenire™’ a creditelor restante (cu intarzieri
la plata intre 1 si 90 de zile) s-a imbunatatit usor in anul 2011 (77,97 la suta fata de 70,65 la suta
in anul 2010), tendinta mentindndu-se in primul trimestru din anul 2012, iar (iii) asteptarile
populatiei privind situatia financiara s-au ameliorat. Pe de alta parte, (i) masurile de reesalonare
intreprinse de banci in anul 2011 in vederea redresarii calitatii creditelor neperformante au avut
o eficienta relativ redusa, circa 80 la sutad din credite ramanand n clasa de neperformanta (media
perioadei 2011 — iunie 2012, Grafic 1, Caseta 5.3); (ii) evolutiile pe piata muncii raman nesigure
in contextul perspectivelor mai putin favorabile de crestere economica pe plan european si al
persistentei deficitului de cerere agregata pe plan intern; (iii) reluarea procesului de creditare cel
mai probabil va fi modesta (evolutia ratei de neperformantd depinde si de viteza si intensitatea
cu care numitorul, respectiv reluarea procesului de creditare, se va distanta de numarator,
respectiv temperarea neperformantei), iar (iv) riscul din creditarea in valuta se mentine ridicat.

De altfel, creditarea semnificativa in valutd este o vulnerabilitate importantd a indatorarii
populatiei si creeaza presiuni asupra bancilor, materializate in rate in crestere ale creditelor
neperformante (de la 7,5 la 10,1 la suta in perioada decembrie 2010 — iunie 2012, Grafic 5.20.).
Volumul creditelor neperformante in valuta a crescut cu 43,7 la suté in aceasta perioada, n timp
ce pentru cele n lei s-a redus cu 9,1 la sutd, desi bancile au externalizat de reguld credite in
valuta'®. Pe subportofolii, neperformanta in valutd este superioard celei in lei, cu exceptia
creditelor imobiliare (Grafic 5.21.). Rata de neperformanta pentru creditarea in valutd a devenit
mai mare decat cea pentru creditarea in lei ncepand cu anul 2011, iar ecartul s-a majorat

135 1 capitolul 5.2 rata creditelor neperformante (NPL — non-performing loans) este definita 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 raportarii la CRC) a dobanzilor (atat curente,
cat si restante). Definitia folositd in capitolul de fatd permite o adancire foarte ampla a analizei privind
neperformanta. Diferenta intre rata creditelor neperformante calculaté in aceasta sectiune si indicatorul ,,Pierdere 2”
este, pentru intregul portofoliu de credite acordate populatiei, de 1,7 puncte procentuale (respectiv 9,5 la suta, fata
de 11,2 la suta in iunie 2012).

156 Debitori care au o expunere cumulata de peste 20 000 lei si sunt raportati la Centrala Riscului de Credit (CRC).

157 . o 1 R . . N S
Rata de revenire reprezintd probabilitatea efectiva de incadrare a creditelor in clase de intirziere mai mici sau

mentinerea in aceeasi clasd comparativ cu momentul initial, intr-o perioadd de un an. Cifrele sunt aferente
creditelor cu valori de peste 20 000 lei, conform raportarilor la CRC.

158 peste 95 la sutd din soldul creditelor externalizate si care se afld Inca sub administrarea bancilor sunt in valuta
(iunie 2012).
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continuu, ajungand la circa 2 puncte procentuale (iunie 2012, Grafic 5.20.). Un factor
determinant al acestei dinamici 1l reprezinta gradul mai ridicat de indatorare a debitorilor care au
contractat un credit in valuta, comparativ celui specific debitorilor cu credite in lei (circa 46 la
suta fatd de aproximativ 27 la sutd pentru creditele in lei, valori mediane, iunie 2012). Evolutiile
manifestate sustin extinderea prevederilor privind creditarea persoanelor fizice la toate
categoriile de credite acordate debitorilor neacoperiti la riscul valutar, in linie cu recomandarile
in aceasta privinta ale Comitetului European de Risc Sistemic.

Grafic 5.19. Rata de neperformanti la bianci si | Grafic 5.20. Rata de neperformant: la bénci in
IFN functie de valuta de acordare
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Creditele si depozitele in valuta ale companiilor si populatiei sunt denominate preponderent in
euro (87,1 la suta din totalul creditelor acestora in valutd, respectiv 85,4 la sutd din totalul
depozitelor lor in valutd, in iulie 2012), in timp ce ponderea creditelor acordate in franci
elvetieni insumeaza 9,9 la suta, iar depozitele atrase n aceastd monedd sunt marginale (sub
0,5 la sutd, iulie 2012). In ceea ce priveste creditele in USD ale companiilor si populatiei,
acestea reprezinta 3 la sutd din totalul creditelor lor in valutd, iar ponderea depozitelor in USD

reprezintd 13,4 la sutd din totalul depozitelor in valutd ale companiilor si populatiei in iulie
2012.
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Caseta 11. Restructurarea™ creditelor populatiei si companiilor nefinanciare

Ponderea creditelor restructurate acordate populatiei si companiilor nefinanciare in volumul total al creditelor bancare
a fost de 9,8 la suta'®® in decembrie 2011, fata de aproximativ 6,5 la sutd in septembrie 2010 (calculat pentru acelasi
esantion de banci).

Tn structura procesul de restructurare este mai uzitat pentru portofoliul corporatist, comparativ cu cel de retail (10,8 la
sutd din volumul de credite acordate companiilor nefinanciare, fatd de 8,8 la sutd pentru populatie). Bancile au
continuat sa restructureze preponderent credite in valutd (peste 70 la sutd din total), iar expunerile incadrate in
categoria pierdere cumuleaza aproximativ 45 la suta din total.

Ponderea importanta a portofoliului de credite garantate cu ipoteci in expunerile bancilor a stimulat adoptarea de
masuri pentru diminuarea riscului de credit nematerializat (printre care refinantarea si reesalonarea creditelor). Atat
pentru sectorul populatiei, cat si pentru cel al companiilor nefinanciare, refinantarea creditelor garantate cu ipoteci a
reprezentat o masura putin uzitata in prima jumatate a anului 2012: (i) 4,8 la suta din creditele nou acordate populatiei
si (ii) 2,8 la suta din creditele nou acordate companiilor nefinanciare. Masurile de reesalonare au vizat insa 8,7 la suta
din stocul creditelor garantate cu ipoteci acordate populatiei si peste 15 la sutd din creditele cu cel putin o garantie
ipotecara acordate companiilor nefinanciare (iunie 2012). Din punct de vedere al calitatii creditelor reesalonate, sunt
majoritare creditele cu Tntarzieri la plata pana in 30 de zile (67 la suta in cazul populatiei, respectiv 60,3 la suta pentru
companiile nefinanciare, iunie 2012).

Pentru segmentul populatiei, unul dintre cele mai folosite procedee de restructurare a fost reesalonarea creditelor, dar
cel mai probabil masura nu a avut o eficienta multumitoare, conducand in general la améanarea materializarii riscului
si nu la inldturarea acestuia. Pentru expunerile reesalonate (in suma individuala de peste 20 000 lei) care se regésesc
in portofoliile bancilor in anul 2011 si in prima jumatate din 2012: (i) rata de revenire a creditelor neperformante nu
diferd semnificativ de cea a creditelor care nu au suferit schimbari contractuale, iar (ii) in cazul creditelor care au
nregistrat intarzieri intre 1-90 zile, rata de revenire este mai ridicata in cazul creditelor care nu au suferit modificari
contractuale (83,5 la suta fata de 66,1 la sutd in primul semestru al anului 2012, Grafic A).

Grafic A. Probabilitatea medie anuala de tranzitie pe clase de intarziere in cazul creditelor

peste 20 000 lei acordate populatiei
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Nota: Pentru creditele neperformante (90+) rata de revenire a fost considerata iesirea din aceasta clasd. A fost analizata evolutia
anuala a creditelor reesalonate comparativ cu cele care nu au suferit astfel de modificari contractuale, fara ca momentul initial sa
reprezinte neaparat momentul aplicarii masurilor de reesalonare.

Sursa: CRC, calcule BNR

159 o . . . - - " "
Prin procesul de restructurare a creditelor se intelege o gama largd de metode (reesalondri, rescadentari,

refinantari sau alte metode).

180 Conform datelor raportate de 9 banci din sistem, care cumuleaza circa 60 la sutd din total expunere bancara pe
sectorul populatiei si companiilor nefinanciare, decembrie 2011.
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Sectorul bancar romanesc detine rezerve adecvate pentru acoperirea riscurilor rezultate din
creditarea populatiei: (i) valoarea colateralului solicitat este suficientd pentru a acoperi riscurile
in cazul aparitiei unor evolutii nefavorabile (loan-to-value®® este de circa 70 la sutd, valoare
mediand in iunie 2012); (ii) gradul de acoperire cu provizioane prudentiale’® a riscurilor
asteptate este supraunitar (circa 109 la suta, iunie 2012); de altfel, aceeasi situatie caracterizeaza
si IFN din Registrul special, gradul de acoperire fiind de 110,3 la suta in iunie 2012, iar (iii) rata
de adecvare a capitalului (14,7 la suta, iunie 2012) este semnificativ peste valoarea minima
reglementatd. Contextul international dificil, precum si nevoia pastrarii protectiei impotriva

riscurilor generate de creditarea populatiei reclama mentinerea rezervelor enumerate la niveluri
corespunzatoare.

Grafic 5.21. Evolutia ratei de neperformanta, dupa moneda si tipul creditului
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Alaturi de actiunile privind asigurarea unui nivel de solvabilitate si provizionare adecvat, Banca
Nationald a Romaniei a continuat politica prudentialda de diminuare a riscurilor aferente
creditarii populatiei, prin amendarea cadrului de reglementare privind managementul riscurilor,
prin asigurarea unei creditdri responsabile. Astfel, in cursul anului 2011 a fost emis
Regulamentul nr. 24 privind creditele destinate persoanelor fizice, prin care ,,in cazul creditelor
de consum, nivelurile maxime admise pentru gradul total de indatorare sunt stabilite inclusiv
prin luarea in considerare a riscului valutar, a riscului de ratd a dobanzii si a riscului de
diminuare a veniturilor disponibile pe perioada de derulare a creditului”.

181 \saloarea LTV (Loan to value) a fost calculata pe baza datelor disponibile la Centrala Riscului de Credit, pentru
expunerile garantate cu ipoteci care cumuleaza peste 20 000 lei. Nu au fost incluse in analiza creditele pentru care
nu se raporteaza o valoare a garantiei, precum si cele cu o valoare extrema a LTV (mai ridicata decat percentila
99). Gradul de acoperire este de circa 85 la sutd din expunerile garantate cu ipoteci acordate populatiei.

182 | ndicatorul este calculat conform metodologiei recomandate de FMI, ca pondere a volumului total de ajustari de
valoare prudentiale la expunerea bruta aferenta creditelor acordate populatiei clasificate in categoria ,,Pierdere 2”.
Gradul de acoperire cu provizioane s-a mentinut in jurul valorii de 109 la sutd in perioada iunie 2011 — iunie 2012.
Gradul de acoperire cu provizioane IFRS s-a situat in jurul valorii de 75 la suta in primul semestru din 2012.
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Motivatia acestor masuri este legatd de afectarea capacititii de onorare a serviciului datoriei n
cazul aparifiei unor socuri asupra ratei dobanzii, cursului de schimb sau veniturilor disponibile,
avand in vedere indatorarea ridicata si asimetrica a populatiei. Scadentele extinse ale creditelor
populatiei, precum si ponderea mare a creditelor in valuta ar face ca un scenariu de crestere a
ratei dobanzii cu 1 punct procentual la creditele in euro sd majoreze serviciul datoriei cu 6 la
sutd pentru creditul imobiliar, cu 1,4 la sutd pentru creditul de consum si cu 2,3 la sutd pentru
creditul total al populatiei (scenariu rulat in iunie 2012). Chiar daca la nivel agregat un
asemenea scenariu este gestionabil, la nivel individual situatia solicitd o monitorizare atenta.
Tndatorarea ipotecara este cea mai sensibili la o crestere a ratei dobanzii, in special la nivelul
debitorilor cu venituri reduse (gradul de indatorare poate creste si cu 9 puncte procentuale
pentru debitorii cu venitul inferior celui minim pe economie, Grafic 5.22.).

Alaturi de principalele riscuri mentionate anterior, alte trei evolutii ale comportamentului la
plata al populatiei reclama atentie sporita in vederea gestionarii corespunzatoare a provocarilor.

Tn primul rand, riscurile asociate portofoliului de credite garantate cu ipoteci (detalii Tn
Sectiunea 5.2.3 — Riscurile generate de sectorul imobiliar §i de creditarea cu garantii ipotecare)
au o dinamicd ce solicitd monitorizare atentd. Calitatea acestui portofoliu s-a deteriorat mai
puternic Tn perioada decembrie 2010 — iunie 2012 comparativ cu cea a portofoliului de credite
negarantate cu ipoteci (volumul creditelor neperformante a crescut cu 60 la suta in primul caz,
in timp ce pentru cele negarantate cu ipoteci a ramas relativ neschimbat).

Grafic 5.22. Impactul unui soc de 1 pp pe rata Grafic 5.23. Rata de neperformanta* in functie
de dobindi in euro asupra gradului de de categoria de venit lunar (iunie 2012)

indatorare a debitorilor cu credite ipotecare,
in functie de categoria de venit**’ (iunie 2012)
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Tn al doilea rand, structura indatordrii actuale a populatiei, prin concentrarea expunerilor pe
categoria debitorilor cu venituri reduse (detalii in Sectiunea 5.2.1 — Pozitia bilantiera a
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populatiei si comportamentul de economisire) reprezintd o vulnerabilitate pentru institutiile de
credit, provenind din diminuarea capacitatii debitorilor de rambursare a creditelor. Riscul de
credit se diminueaza proportional cu veniturile, atat in cazul creditelor imobiliare, cat si in cazul
celor de consum®® (Grafic 5.23). Debitorii cu venituri sub 700 lei au cea mai ridicata rata de
neperformantd (9,7 la sutd pentru creditele imobiliare, respectiv 23,6 la suta pentru creditele de
consum), insd cumuleazd 13 la sutd din totalul creditelor acordate. O eventuald evolutie
nefavorabila pe piata muncii, afectdnd in special debitorii cu venituri sub media pe economie, ar
putea genera o presiune suplimentard asupra acestora, diminuandu-le capacitatea de a-si
rambursa creditele.

In al treilea rand, populatia isi onoreaza tot mai slab serviciul datoriei la IFN comparativ cu cel
la banci. In perioada decembrie 2010 — martie 2012, ecartul dintre neperformanta la IFN si
banci s-a adancit (ajungand la 7 puncte procentuale). Situatia s-a ameliorat la juméatatea anului
2012, rata de neperformantd diminuandu-se la IFN (12,9 la sutd la IFN, fata de 9,5 la sutd la
banci, Grafic 5.19). Principala sursd de neperformanta in cazul IFN o reprezinta creditele in lei,
care au o ratd de neperformantd de 19,3 la sutd si cumuleaza circa 75 la suta din volumul
creditelor neperformante (iunie 2012). Debitorii care s-au indatorat atat la banci, cat si la IFN
(cumulénd circa 10 la suta din expunerea totala la banci si IFN) reprezinta categoria de debitori
cu cel mai riscant profil (rata de neperformanta de 13,4 la suta, iunie 2012). Acesti debitori gi-au
onorat mai bine datoriile la TFN comparativ cu cele contractate de la béanci (rata de
neperformantd de 11,5 la sutd la IFN, respectiv 14 la sutd la banci, iunie 2012), situatie
inregistrata insa pe fondul unor sume semnificativ mai reduse pe care trebuie sa le ramburseze
acestor institutii (valoarea medie a unui credit contractat la IFN fiind de 5 334 lei la IFN, fata de
20 086 lei la banci).

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

Continuarea scaderii calitatii portofoliului de credite garantate cu ipoteci acordate populatiei
st firmelor, in conditiile unei ponderi ridicate a acestor expuneri in bilanturile bancilor si ale
continuarii trendului corectiv al valorii activelor imobiliare, reprezinta principala
vulnerabilitate asociata sectorului imobiliar.

Creditele garantate cu ipoteci au un rol important in portofoliul bancilor si al IFN (59,3 la suta

din total, echivalentul a 148,1 miliarde lei, iunie 2012) si in indatorarea companiilor si a

populatiei®™® (63 la sutd, respectiv 54 la sutd, iunie 2012). Din perspectiva fluxului, bancile si

IFN au continuat s acorde credite garantate cu ipoteci'® populatiei in perioada ianuarie 2011 —
iunie 2012 (circa 13 miliarde lei, similar evolutiei din intervalul ianuarie 2010 — iunie 2011).
Programul ,,Prima casi”*® a avut o contributie importanti in acest sens. Perspectivele de
continuare a creditarii imobiliare a populatiei sunt mixte. Pe partea ofertei s-a constatat un nivel

ridicat de restrictivitate, bancile indsprind standardele de creditare in prima jumatate din 2012,

183 Datele includ informatiile pentru circa 75 la suta din totalul creditelor imobiliare, respectiv 65 din creditele de
consum, iunie 2012. Au fost eliminati din analiza debitorii cu venituri extreme.

164 fhdatorarea internd este definitd ca total credite contractate de la banci si IFN, incluzand si creditele imobiliare

externalizate acordate populatiei.

185 Creditele cu garantii ipotecare acordate populatiei includ creditele imobiliare (in scopul achizitiei de locuinte) si

creditele de consum garantate cu ipoteci.

186 prin Programul ,,Prima casa” au fost acordate finantari care insumeaza 53 la suta din fluxul de credite imobiliare,

n valoare de circa 4,9 miliarde lei, echivalentul a circa 30 500 garantii.
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insd asteptarile vizeaza temperarea acestora’®. Tn schimb, cererea a inregistrat o revenire in

trimestrul doi al anului 2012 (posibil de naturd temporard, bancile prognozand o scadere in
perioada urmatoare).

Calitatea portofoliului de credite garantate cu ipoteci acordate populatiei cunoaste doud evolutii
principale, prin prisma carora necesitd o monitorizare atenta: (i) a continuat sa se deterioreze, iar
(ii) deteriorarea a fost semnificativ mai ampla in cazul creditelor de consum garantate cu ipoteci
comparativ cu cele imobiliare.

Rata de neperformantd pentru creditele garantate cu ipoteci acordate populatiei s-a majorat la
8,5 la sutd in iunie 2012 (fata de 5,9 la sutd in decembrie 2010), iar volumul creditelor
neperformante a crescut cu circa 60 la suti. In structurda (Grafic 5.24.), (i) creditele
neperformante in valutd creeaza presiuni mai mari asupra bancilor din perspectiva pierderilor
potentiale’®®, iar (ii) creditele de consum garantate cu ipoteci au un risc semnificativ mai ridicat
(rata de neperformanta este de 12,1 la sutd, comparativ cu 5,7 la suta pentru creditele imobiliare
in iunie 2012). Creditele de consum garantate cu ipoteci cumuleaza peste 60 la suta din volumul
creditelor neperformante garantate cu ipoteci si peste un sfert din acestea sunt denominate in
CHF (iunie 2012). Acestea au insd o acoperire adecvatd prin valoarea colateralului atasat
(LTV™ este de 63,5 la sutd, comparativ cu 78 la sutd in cazul creditelor ipotecare, valori
mediane, iunie 2012).

Grafic 5.24. Rata de neperformanta pentru creditele garantate cu ipoteci acordate populatiei,

dupa moneda de acordare
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187 conform Sondajului BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, august 2012.

8 Rata de risc este calculati prin ajustarea ratei de neperformantd cu ponderea volumului de credite neperformante
aferent fiecarei valute in total volum credite neperformante si este de 7,72 la sutd pentru creditele garantate cu
ipoteci in valutd comparativ cu 0,77 la sutd pentru cele in lei (iunie 2012). Volumul creditelor neperformante in

valuta cumuleaza peste 90 la sutd din total (iunie 2012).

189 \aloarea LTV (Loan to value) a fost calculatd pe baza datelor disponibile la Centrala Riscului de Credit, pentru

expunerile garantate cu ipoteci care cumuleaza peste 20 000 lei. Nu au fost incluse in analiza creditele pentru care nu
se raporteazd o valoare a garantiei, precum si cele cu o valoare extrema a LTV (mai ridicata decat percentila 99).
Gradul de acoperire este de circa 85 la sutd din expunerile garantate cu ipoteci acordate populatiei. Principala
diferenta fatd de valoarea raportatd in Sondajul BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si populatiei se
refera la gradul de acoperire (aceastd valoare bazandu-se pe datele raportate de primele 10 banci din sistemul bancar).
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Perspectivele evolutiei calitatii creditelor garantate cu ipoteci acordate populatiei sunt mixte.
Pe de o parte, (i)numdrul persoanelor fizice care s-au aflat pentru prima datd in situatia de a
Nnu-si putea rambursa creditul garantat cu ipoteci s-a diminuat, dar cu o amplitudine modesta (cu
4 la suta in perioada ianuarie 2011 — iunie 2012, fata de intervalul ianuarie 2010 — iunie 2011),
iar (ii) rata ridicatd a gradului de ocupare a populatiei (peste 90 la sutd) pledeazad pentru
mentinerea caracterului prudent al debitorilor in onorarea serviciului datoriei. Pe de alta parte
(i) rata de revenire a creditelor cu intarziere la plata mai mare de 90 de zile in categorii de
restantd inferioare s-a redus usor in primul semestru din 2012 (la circa 15,5 la suta, fata de 18,9
la sutd in anul 2011), iar (ii) In ipoteza continuarii corectiei preturilor locuintelor in anul
2012, desi impactul este gestionabil la nivel agregat (LTV'® pentru creditele garantate cu
ipoteci este de aproximativ 70 la sutd, valoare mediand, iunie 2012), s-ar inregistra o crestere a
numarului de debitori pentru care valoarea garantiilor scade sub valoarea creditului contractat.

Grafic 5.25. Valoarea mediania LTV pentru Evolutiile mentionate  pledeaza  pentru
creditele garantate cu ipoteci acordate mentinerea unor politici prudente in ceea ce
populatiei, in functie de anul de acordare si de priveste creditele garantate cu ipoteci
calitatea creditului (iunie 2012) acordate populatiei. In primul rand, valoarea
procente creditului trebuie sd ramana la niveluri

120 adecvate comparativ cu valoarea garantiei
solicitate. Acest raport (loan to value —

100 LTV calculat pentru creditele imobiliare

s-a deteriorat in ultima perioada (a crescut de
la 71 la sutd la 78 la sutd in perioada
decembrie 2010 — iunie 2012), dar raméne
acceptabil, la nivel agregat, pentru a acomoda
eventuale noi evolutii nefavorabile. Cresterea
raportului este explicatd in cea mai mare
masurd de diminuarea pretului proprietéatilor
imobiliare (scadere cu aproximativ 15 la suta
conform INS in anul 2011 si primul trimestru
din 2012) si nu de o atitudine mai putin
m credite performante  credite neperformante prudentd a bancilor. De altfel, Banca
Nationald a Romaéniei a implementat in anul
2011 noi masuri pentru asigurarea unor
conditii  sustenabile privind creditarea
persoanelor fizice, stabilind si niveluri maxime ale LTV pentru creditele imobiliare. Valoarea
LTV pentru creditele de investitii imobiliare nu poate depési 85 la suta in cazul creditelor in lei
si 80 la sutd in cazul creditelor in valutd daca debitorul obtine venituri eligibile denominate sau
indexate la moneda creditului. In cazul debitorilor care nu sunt acoperiti la riscul valutar,
valoarea maxima a LTV pentru creditele denominate in euro este stabilitd la 75 la sutd, iar
pentru creditele denominate in alte monede straine la 60 la sutd. Masurile BNR sunt sustinute de
evidente empirice aferente unei perioade care transcende un ciclu economic (Grafic 5.25.) si
care arata ca Intre valoarea LTV si capacitatea unui debitor de a-si onora serviciul datoriei exista
o relatie stransa, indiferent de faza ciclului economic, ceea ce pledeaza pentru mentinerea unor
niveluri prudente ale LTV si In conditii de reluare a cresterii economice. Creditele cu cea mai
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Sursa: CRC, calcule BNR

170 Folosind, de exemplu, scenariului advers propus de Autoritatea Bancard Europeana pentru exercitiul de testare la
stres din anul 2010 care considera o corectie de circa 11 la suta a preturilor locuintelor in anul 2012.
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mare neperformantd in prezent sunt cele acordate in anii de expansiune puternicd a economiei
(2007 si 2008) si sunt caracterizate prin niveluri ridicate ale LTV (peste 90 la sutd in iunie 2012,
Grafic 5.25.).

In al doilea rand, este necesard continuarea sustenabild a procesului de curitare a bilanturilor
institutiilor de credit. Bancile au vandut de reguld credite neperformante (circa 90 la suta din
creditele imobiliare ale populatiei vandute In prima jumatate a anului 2012, respectiv 80 la suta
dintre cele de consum garantate cu ipoteci aveau intarzieri la platd de peste 90 de zile) si au
rascumparat credite de calitate buna (peste 95 la suta din soldul creditelor raiscumparate aflate in
portofoliu Tn iunie 2012). Transferul creditelor neperformante garantate cu ipoteci catre un
vehicul specializat creat de banci in acest sens, in perspectiva unei reveniri a pietei imobiliare,
ar amana momentul recunoagterii pierderii si ar deteriora indicatorii de prudentialitate ai bancii
in ipoteza in care scenariul favorabil nu se materializeazd. Reesalonarea creditelor a fost o alta
solutie identificatd de banci pentru ameliorarea calitatii portofoliului, dar apelul la aceasta
procedura s-a diminuat in primele luni ale anului 2012, inclusiv prin solicitari ale BNR (a se
vedea Caseta 5.3).

In al treilea rand, este important si se puni accent si pe imbunititirea gradului de educatie
financiara a populatiei si a celui de constientizare a riscurilor provenind din indatorarea in valuta
fara o acoperire corespunzatoare la riscul valutar, precum si a celor aferente creditelor asumate
pe termen lung si foarte lung. Banca Nationald a Romaniei a promovat in Regulamentul nr. 24
privind creditarea populatiei printre alte masuri §i necesitatea ca institutiile financiare sa-si
informeze debitorii neacoperiti la riscul valutar asupra riscurilor asociate creditarii in valuta,
referindu-se cel putin la impactul unei deprecieri severe a monedei nationale si al unei majorari
a dobéanzii pentru valuta respectiva. Comitetul European de Risc Sistemic recomanda tuturor
Statelor Membre sa actioneze in aceeasi directie (detalii in Caseta 4.2). De asemenea, Comisia
Europeani a propus in martie 2011 un proiect de Directiva'™* care are ca principale obiective:
(i) asigurarea unui nivel adecvat de protectie a debitorilor care contracteaza credite garantate cu
proprietati imobiliare; (ii) crearea unui singure piete competitive pentru consumatori, creditori si
intermediari financiari, cu un nivel adecvat de protectie, care sd imbunatiteascad increderea
consumatorilor, mobilitatea clientilor, precum si activitatea transfrontaliera a creditorilor si
intermediarilor financiari si (iii) promovarea stabilitatii financiare prin asigurarea unei piete de
credite ipotecare, care opereaza intr-o maniera responsabila.

In al patrulea rand, propunerile de solutii pentru 0 mai buni echilibrare pe maturitati a resurselor
alocate creditarii imobiliare cu activele de acest tip trebuie sa aiba in vedere si riscurile conexe.
De exemplu, implementarea unui cadru de reglementare privind obligatiunile garantate cu
creante (covered bonds) trebuie sa tind seama si de urmdtoarele obiective: (i) stimularea
creditdrii in moneda locald pe termen lung prin dezvoltarea unei piete locale de capital — scop
principal al Grupului de lucru privind creditarea in valutd (creat sub egida Initiativei de la
Viena) pe care institutiile de credit l-au sustinut in raportul final*’%; (ii) conformarea cu
recomandarile Comitetului European de Risc Sistemic privind creditarea n valutd in ceea ce
priveste obligatia autoritatilor nationale de supraveghere ,,sa monitorizeze nivelurile acordarii de
imprumuturi in moneda strdind si ale necorelarilor structurii pe valute in sectorul nefinanciar

1 Directive of the European Parliament and of the Council on credit agreements relating to residential property.

172 ,,Report by the Public-Private Sector Working Group on Local Currency Development” .
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privat si sa adopte masurile necesare pentru a limita acordarea de Tmprumuturi in moneda
strdind” si (iii) asigurarea existentei unui portofoliu cu profil de risc foarte scazut care sa

colateralizeze respectivele obligatiuni, ceea ce reprezintd o provocare in conditiile evolutiei
calitatii creditelor garantate cu ipoteci prezentate anterior.

Creditele garantate cu ipoteci*” acordate companiilor nefinanciare releva in buna parte aceleasi
provocari ca si in cazul creditelor garantate cu ipoteci acordate populatiei. Volumul creditelor
neperformante s-a majorat in perioada decembrie 2010 — iulie 2012 cu 66,1 la suta
(la 17,1 miliarde lei), in mare parte datoritd cresterii neperformantei creditelor acordate in
valutd, in timp ce volumul creditelor neperformante fara o astfel de garantie s-a majorat cu
77,8 la sutd (la 4,1 miliarde lei, determinatd si de un efect de bazd). Existenta unei garantii
ipotecare nu a Tmbunitatit modul in care firma debitoare isi onoreaza serviciul datoriei: rata
creditelor neperformante Tn cazul creditelor garantate cu ipoteci este semnificativ mai mare
comparativ cu cea aferentd creditelor care nu au o asemenea colateralizare (Grafic 5.26).
O solutie de Tmbunatatire a managementului riscului de credit poate fi ca expunerile
companiilor nefinanciare care sunt colateralizate cu garantii imobiliare sa aiba LTV mai mic
decat expunerile colateralizate cu alte tipuri de garantii (de exemplu, expuneri garantate de
fondurile de garantare a creditelor, cu garantii de tip cash, colateral etc.), daca rata creditelor

neperformante pentru portofoliile garantate, respectiv negarantate cu ipoteci valideazd o
diferentiere a riscurilor.

Grafic 5.26. Rata de neperformanti aferenti creditelor acordate companiilor, dupa dimensiunea
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Bancile au avut o atitudine prudenta in ceea ce priveste nivelul LTV pentru creditele garantate
cu ipoteci, dar evolutiile nefavorabile in ceea ce priveste preturile imobilelor ingreuneaza efortul
de mentinere a indicatorului la un nivel adecvat (LTV'® a crescut de la circa 70 la sutd pentru

173 . N < Lo . .. . . . .
Au fost cuprinse 1n aceasta analiza creditele acordate companiilor nefinanciare care au, printre altele, si o garantie
imobiliara.
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creditele nou acordate in anul 2010, la 75 la suta pentru cele acordate in primul semestru din
2012, Grafic 5.27.).

Grafic 5.27. Evolutia ponderii creditelor Alaturi de provocarile generate de portofoliul
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al bancilor (25,4 la sutd la iulie 2012) si
genereaza un risc de credit ridicat comparativ
cu alte sectoare economice. Rata de
neperformantd a firmelor din constructii a
ajuns la 28,4 la suta In iulie 2012 (de la 18 la
suta in decembrie 2010), desi bancile au avut
o atitudine proactiva, folosind masuri de
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Sursa: BNR, Sondaj privind creditarea din constructii si reprezinta 14,1 la suta din
companiilor nefinanciare si a populatiei volumul creditelor acestor companii, iulie

2012). Rata de neperformanta a firmelor din
sectorul imobiliar este 17,3 la suta (iulie 2012), iar volumul creditelor neperformante a cunoscut
o crestere alerta (cu 98 la suta in perioada decembrie 2010 — iulie 2012).

Tn pofida riscurilor in crestere, firmele din constructii si imobiliare in general au continuat si
primeasca finantare, atat din partea bancilor autohtone, cét si a creditorilor externi. In cazul
firmelor din constructii: (i) creditarea bancard internd a crescut cu 12,3 la sutd in perioada
decembrie 2010 — iulie 2012, iar (ii) finantarea externa a scdzut cu 3,3 la sutd (decembrie 2010 —
funie 2012), pe fondul reducerii deopotriva a finantdrii de la institutiile de credit externe cu
3,6 la sutd si a stocului de credite de la companiile mama (-2,8 la sutd, in aceeasi perioada).
Companiile imobiliare gi-au majorat in perioada decembrie 2010 — iulie 2012 finantarea de la
béancile autohtone cu 15,4 la sutd (dar ponderea in totalul creditelor acordate companiilor
nefinanciare a scazut de la 16 la suta la 15,75 la suta in aceeasi perioadad). Finantarea primita de la
entititile nerezidente s-a majorat, iar stocul datoriei externe a crescut cu 6,3 la sutd (decembrie
2010 — iunie 2012), pe fondul cresterii resurselor primite de la companiile mama (cu 10,2 la suta).

Perspectivele evolutiilor economice ale firmelor din constructii §i imobiliare se mentin mixte.
Companiile din constructii au inregistrat o imbunatatire a activitatii (volumul lucrarilor crescand
cu 1,4 la suta'™ in 2011 comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut), valoarea addugata bruti
creatd majorandu-se 1n anul 2011 cu 2,7 la sutd pe fondul cresterii numarului de salariati cu
5,4 la sutd si a volumului investitiilor nete cu 6,9 puncte procentuale. Evolutiile pozitive au
continuat i in primul semestru din 2012, sectorul constructii cumuldnd 26,3 la sutd din

investitiile nete din economie (in crestere de la 19,3 la suta in primul semestru din 2011). Pe de

174 Serie ajustatd 1n functie de numarul de zile lucratoare si sezonalitate.
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Grafic 5.28. Evolutia permiselor de constructie

pentru locuintele rezidentiale fatd de anul 2008
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altd parte, numarul total al autorizatiilor de
construire emise in perioada ianuarie 2011 —
iunie 2012 s-a diminuat cu 5,7 la suta
(comparativ cu situatia din ianuarie 2010 —
iunie 2011), fiind in linie cu evolutiile
inregistrate in numeroase tari din UE fatd de
anul declansarii crizei economice (Grafic
5.28.).

Revenirea activitatii companiilor din sectorul
imobiliar ar putea fi mai lenta, dar majorarea
numarului tranzactiilor imobiliare (cu 5,5 la
sutd 1n anul 2011 si 15,2 la sutd in perioada
ianuarie-iunie 2012 fata de aceeasi perioada a
anului trecut) creeazd unele premise de
imbunatatire a activitatii din acest sector.
Pe de alta parte, indicii valorici ai cifrei de
afaceri pentru serviciile de piata prestate in
special intreprinderilor indica o contractie de
6 la suta (in perioada decembrie 2010 — iunie
2012). Firmele din domeniul imobiliar, ca de

altfel si cele din constructii, au demonstrat o ameliorare a disciplinei la plata fatd de partenerii
comerciali, volumul incidentelor de plati majore reducandu-se cu peste 60 la sutd, respectiv
23,4 la suta in anul 2011. Evolutia pozitiva s-a pastrat in perioada ianuarie 2012 — august 2012
doar n cazul firmelor din constructii, volumul incidentelor de plati majore a crescut marginal
(cu 4,7 1a sutd), in timp ce Tn cazul firmelor imobiliare volumul s-a dublat.
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6 INFRASTRUCTURA SISTEMULUI FINANCIAR -
STABILITATEA SISTEMELOR DE PLATI SI A
SISTEMELOR DE DECONTARE

Sistemele de plati si cele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare au functionat
in parametri normali, fard a se inregistra incidente de naturda a afecta desfasurarea normald a
zilei de operare a acestora si decontarea instructiunilor de transfer ale participantilor. Data
fiind importanta acestor infrastructuri, BNR monitorizeaza buna lor functionare din perspectiva
mentinerii stabilitatii financiare.

Tn perioada parcursa de la precedentul Raport asupra stabilitatii financiare, sistemele de plati si
sistemele de decontare care functioneaza pe teritoriul Romaniei'”® nu s-au confruntat cu
probleme semnificative. Cu toate acestea, in vederea consolidarii bunei functionari a sistemelor,
Banca Nationald a Roméniei a demarat un amplu proces de evaluare a acestora.

Evaluarea sistemelor de plati si a sistemelor de decontare constituie una dintre componentele
activitdtii de monitorizare, desfasurata de bancile centrale in scopul promovarii obiectivelor de
siguranta, eficientd si eficacitate in functionarea infrastructurilor pietei financiare, urmarindu-se
determinarea gradului de conformitate a acestora cu standardele internationale relevante,
precum si inducerea modificarilor necesare pentru remedierea neajunsurilor identificate. in
consonanta cu principiile specifice activitatii de monitorizare, bancile centrale au in vedere ca,
in procesul de evaluare, sd utilizeze standardele internationale relevante, intr-o maniera
consistenta, atit pentru sistemele detinute de entitati private, cat si pentru sistemele detinute de
banca centrala.

In prezent, este in desfasurare procesul de evaluare, de citre Banca Nationali a Romaniei, a
sistemelor de plati ReGIS si SENT. Evaluarea vizeaza siguranta si eficienta sistemelor 1n raport
cu standardele aplicabile, elaborate de Banca Reglementelor Internationale si Banca Centrala
Europeana.

175 . . < o A s
Sistemele care functioneaza pe teritoriul Romaniei:

e ReGIS - sistemul de plati de mare valoare, cu decontare pe baza brutd, in timp real, detinut si administrat
de Banca Nationald a Romaniei.

e  SENT - sistemul de compensare multilaterala a platilor de mica valoare, detinut si administrat de STFD
TRANSFOND S.A.

e  SaFIR - sistemul de depozitare si decontare a operatiunilor cu instrumente financiare, detinut si administrat
de Banca Nationald a Romaniei.

e RoClear — sistemul de compensare a fondurilor si decontare a operatiunilor cu instrumente financiare,
detinut si administrat de S.C. Depozitarul Central S.A.

e DSClear — sistemul de compensare a fondurilor si decontare a operatiunilor cu instrumente financiare,
detinut si administrat de S.C. Depozitarul Sibex S.A.
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6 Infrastructura sistemului financiar — stabilitatea sistemelor de pliti si a sistemelor de decontare

6.1. Evaluarea riscurilor asociate sistemelor de decontare

In procesul de evaluare a sistemelor de decontare DSClear, RoClear si SaFIR, Banca Nationala
a Romaniei a utilizat Recomandarile ESCB-CESR (Caseta 12).

Caseta 12. Prezentarea Recomandarilor ESCB-CESR pentru sisteme de decontare din Uniunea

Europeanda

Recomandarile ESCB-CESR, publicate in anul 2009, sunt rezultatul conlucririi dintre Sistemul European al
Béncilor Centrale si Comitetul Autoritatilor Europene de Reglementare a Valorilor Mobiliare, constituind o varianta
imbunatatita a standardelor elaborate anterior de cédtre Comitetul pentru sisteme de plati si decontare din cadrul
Béncii Reglementelor Internationale si Comitetul tehnic al Organizatiei Internationale a Comisiilor de Valori
Mobiliare'™®. Tn prezent, Recomanddirile ESCB-CESR sunt considerate, la nivel european, cele mai bune
standarde®” in domeniul evaludrii infrastructurilor pietei financiare implicate in activititile de posttranzactionare
(sisteme de decontare si depozitari centrali care administreaza aceste sisteme), Banca Centrald Europeana sustinand
utilizarea acestor standarde in activitatea de monitorizare desfasurata de catre bancile centrale nationale. Pe scurt,
cele 19 recomandari se prezinti astfel:

Recomandarea 1 — Cadrul juridic. Sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare, conexiunile
dintre aceste sisteme, precum i sistemele interoperabile ar trebui sa dispund de un cadru juridic bine fundamentat,
clar si transparent, pentru functionarea acestor sisteme in jurisdictiile relevante.

Recomandarea 2 — Confirmarea tranzactiilor si verificarea prin comparare a instructiunilor in vederea
decontarii. Confirmarea tranzactiilor intre participantii directi (la piata) ar trebui sa survind cdt mai curdnd
posibil dupd incheierea tranzactiei, dar nu mai tarziu de sfarsitul zilei tranzactiei (T+0). In condiiile in care se
impune confirmarea tranzactiilor si de catre participantii indirecti (de exemplu, investitorii institutionali), aceasta
ar trebui sa survina cdat mai curdnd posibil dupa executia tranzactiei, preferabil la data tranzactiei (T+0), dar nu
mai tarziu de ziua urmdtoare (T+1). Instructiunile de decontare ar trebui sa fie verificate prin comparare cat mai
curand posibil, iar pentru ciclurile de decontare mai lungi de (T+0), verificarea ar trebui sa survind cel tarziu in
ziua anterioard datei decontarii (D-1).

Recomandarea 3 — Ciclurile de decontare si programul de operare. Modelul decontarii tranzactiilor dupa un
numar fix de zile de la data tranzactiei (modelul de tip ,,rolling settlement”) ar trebui adoptat in toate pietele de
valori mobiliare. Decontarea finald ar trebui sa survind cel tdrziu la data (T+3). Beneficiile si costurile asociate
unor cicluri de decontare mai scurte de (T+3), la nivelul Uniunii Europene, ar trebui evaluate. Depozitarii centrali
ar trebui sa opereze cel putin in zilele si orele in care opereaza i sistemul de plati relevant (pe parcursul
programului de operare a sistemului TARGET2 pentru tranzactiile denominate in euro).

Recomandarea 4 — Contrapartile centrale. Beneficiile si costurile infiinfdrii unei contrapadrfi centrale ar trebui sda
fie evaluate. In conditiile in care a fost introduse un mecanism de tip contraparte centrald sau un aranjament de
garantare, acestea ar trebui evaluate in baza Recomandarilor ESCB-CESR pentru contrapartile centrale din
Uniunea Europeand, respectiv in baza standardelor relevante pentru aranjamentele de garantare.

Recomandarea 5 — Tmprumutul de instrumente financiare. Tmprumuturile de instrumente financiare (sau
aranjamentele de tip repo si alte tranzactii echivalente din punct de vedere economic) ar trebui sa fie incurajate ca
metode pentru evitarea esuarii decontarii §i pentru fluidizarea decontarii instrumentelor financiare. Barierele care
impiedica realizarea imprumutului de instrumente financiare pentru asemenea scopuri ar trebui sd fie eliminate.
Aranjamentele pentru imprumutul de instrumente financiare ar trebui sa fie solide, sigure si eficiente.

Recomandarea 6 — Depozitarii centrali de instrumente financiare. [n cea mai mare mdsurd posibild, instrumentele
financiare ar trebui sa fie imobilizate sau dematerializate §i transferate prin inregistrari in conturi in cadrul
depozitarilor centrali de instrumente financiare. Pentru a proteja integritatea emisiunii de instrumente financiare,
precum §i interesele investitorilor, depozitarii centrali de instrumente financiare ar trebui sa se asigure cd
emisiunea, definerea i transferul instrumentelor financiare sunt derulate intr-un mod adecvat.

176 CPSS-10SCO, Recommendations for securities settlement systems (2001).

177 o . . y . . . L
Se impune a fi precizat cd, la nivel european si international, a fost demarat un proces complex de revizuire a

standardelor aplicabile tuturor infrastructurilor implicate in activitatile de posttranzactionare, pentru consolidarea
bunei functionari a acestora. In acest sens, au fost elaborate Principiile CPSS-IOSCO pentru infrastructurile pietei
financiare, precum si proiectul de Regulament al Parlamentului European si al Consiliului privind imbunatatirea
decontarii instrumentelor financiare in cadrul Uniunii Europene, depozitarii centrali de instrumente financiare si
de amendare a Directivei 98/26/CE (CSDR). Ambele documente preiau, intr-o forma imbunatatitd, numeroase
prevederi ale Recomandarilor ESCB-CESR.
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Recomandarea 7 — Livrare contra plati. Riscul principalului ar trebui sd fie eliminat prin condifionarea transferului
instrumentelor financiare de transferul fondurilor, asigurdnd respectarea principiului ,, livrare contra plata”.

Recomandarea 8 — Momentul finalititii decontdrii. Finalitatea decontdrii pe parcursul zilei ar trebui sd survind prin
procesarea in timp real si/sau prin procesarea grupatd a ordinelor de transfer (in cadrul mai multor sesiuni pe
parcursul zilei), in scopul diminuarii riscurilor i pentru a permite o decontare eficace intre sistemele interconectate.

Recomandarea 9 — Masurile adoptate de catre depozitarul central pentru gestionarea riscurilor derivate din
incapacitatea de decontare a participantilor. Depozitarii centrali care acordd credite pe parcursul zilei
participantilor, inclusiv depozitarii centrali care opereaza sisteme de decontare pe baza netd, ar trebui sd instituie
masuri de control al riscurilor care sa asigure realizarea la timp a decontarii, cel putin in situatia in care
participantul cu cea mai mare obligatie de plata s-ar afla in imposibilitatea de a deconta. Cel mai potrivit set de
masuri pentru controlul riscurilor il constituie un mix intre stabilirea unor ceringe privind constituirea de garantii
si impunerea unor limite privind creditele acordate.

Recomandarea 10 — Activele utilizate pentru decontarea fondurilor. Activele utilizate pentru decontarea
obligatiilor de plata rezultate din tranzactiile cu instrumente financiare ar trebui sa nu comporte risc de credit sau
de lichiditate ori trebuie sa comporte doar riscuri scazute. Dacd decontarea nu se realizeazd in banii bancii
centrale, ar trebui adoptate masuri pentru a proteja participantii din cadrul sistemului de potentialele pierderi sau
de aparitia unui deficit de lichiditate ca urmare a falimentului agentului utilizat pentru decontarea fondurilor.

Recomandarea 11 — Riscul operational. Sursele de aparitie a riscului operational in cadrul procesului de
compensare §i decontare ar trebui sd fie identificate, monitorizate si evaluate periodic. Acest risc ar trebui sa fie
diminuat prin dezvoltarea unor sisteme adecvate, precum s§i a unor proceduri si masuri de control eficace.
Sistemele i functiile asociate ar trebui: (i) sd fie fiabile si sigure; (ii) sa aiba la baza solutii tehnice adecvate;
(iii) sa fie dezvoltate §i mentinute in concordantd cu proceduri recunoscute, (iv) sa dispund de o capacitate
adecvata; (v) sa aibd planuri de asigurare a continuitatii activitatii si planuri de recuperare in caz de dezastru,
care sd permitd reluarea in timp util a operatiunilor si (vi) sd fie supuse frecvent auditurilor independente.

Recomandarea 12 — Protejarea instrumentelor financiare ale clientilor. Entitatile care detin in custodie
instrumente financiare ar trebui sa utilizeze practici de evidenta contabild si proceduri de pdstrare care sd asigure,
pe deplin, protejarea instrumentelor financiare ale clientilor. Este esential ca instrumentele financiare ale acestora
sd fie protejate impotriva pretentiilor creditorilor tuturor entitatilor implicate in lantul de custodie.

Recomandarea 13 — Guvernanta. Aranjamentele de guvernantd pentru depozitarii centrali ar trebui sa fie
concepute astfel incdt sa indeplineasca cerintele de interes public si sa promoveze obiectivele actionarilor si ale
participantilor relevanti la piata.

Recomandarea 14 — Accesul. Depozitarii centrali ar trebui sa dispuna de criterii obiective §i transparente pentru
participare, care sa permita accesul deschis §i echitabil. Regulile §i cerintele care restrictioneaza accesul ar trebui
sa vizeze controlul riscurilor.

Recomandarea 15 — Eficienta. Simultan cu functionarea in conditii de siguranta si securitate, in indeplinirea
cerintelor utilizatorilor, sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare ar trebui sa fie eficiente
din punct de vedere al costurilor.

Recomandarea 16 — Procedurile de comunicatie, standardele privind mesajele si procesarea automatd.
Depozitarii centrali §i participantii ar trebui sa utilizeze sau sd acomodeze procedurile internationale relevante de
comunicatii, precum si standardele pentru mesaje §i date de referinta in scopul facilitarii compensarii §i decontarii
eficiente intre sisteme. In acest mod, va fi promovatd procesarea automatd in cadrul intregului flux al tranzactiilor
cu instrumente financiare.

Recomandarea 17 — Transparenta. Depozitarii centrali ar trebui sa furnizeze participantilor la piata suficiente
informatii pentru a le permite acestora sa identifice si sa evalueze cu acuratete costurile si riscurile asociate
serviciilor de compensare si decontare.

Recomandarea 18 — Reglementarea si supravegherea/monitorizarea. Depozitarii centrali si sistemele de
decontare a operatiunilor cu instrumente financiare ar trebui sa faca obiectul unei reglementari si
supravegheri/monitorizari transparente, consistente §i eficace. Atdt in context nagional, cdt §i in context
transfrontalier, bancile centrale si autoritatile de reglementare a valorilor mobiliare ar trebui sa coopereze, intre
ele si cu alte autoritati relevante, in privinta depozitarilor centrali §i a sistemelor de decontare pe care acestia le
opereaza. Bancile centrale si autoritdtile de reglementare a valorilor mobiliare ar trebui, de asemenea, sa asigure
o implementare consistentd a recomandarilor.

Recomandarea 19 — Riscurile aferente conexiunilor dintre sisteme, precum si sistemelor interoperabile.
Deporzitarii centrali care stabilesc conexiuni pentru decontarea intre sisteme a tranzactiilor ar trebui sa proiecteze
si sd opereze respectivele conexiuni astfel incdt sa reducd in mod eficace riscurile asociate acestor decontari.
Depozitarii centrali ar trebui sa evalueze si sa diminueze potentialele surse de risc aferente depozitarilor centrali
interconectati i conexiunilor.
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Cele 19 recomandari sunt grupate in raport cu aspectele pe care le vizeaza, respectiv: riscul legal
(Recomandarea 1), riscurile anterioare decontarii (Recomandarile 2-5), riscul de decontare
(Recomandarile 6-10), riscul operational (Recomandarea 11), riscul de custodie (Recomandarea
12) si alte aspecte relevante pentru functionarea infrastructurilor (Recomandarile 13-19).

Procesul de evaluare a sistemului SaFIR este in curs de desfasurare, fiind finalizate pana in
prezent evaludrile sistemelor de decontare RoClear si DSClear. Desi, dac a sunt privite exclusiv
prin prisma ratei maxime a decontdrii tranzactiilor, sistemele evaluate pot fi considerate ca fiind
robuste, totusi, in urma unor analize comprehensive, sunt relevate anumite neajunsuri de
anvergura redusd, a caror remediere va contribui la functionarea sigura si eficienta a sistemelor,
rezultatul fiind o mai bund protectie a investitorilor, cresterea increderii publice in piata
autohtond de capital si mentinerea stabilitatii financiare. Concluziile evaluarilor sistemelor
RoClear si DSClear se prezintd dupa cum urmeaza:

Riscul juridic

Cadrul juridic aplicabil sistemelor evaluate acopera aspectele relevante privind derularea
procesului de compensare si decontare, iar informatiile puse la dispozitia partilor interesate, de
catre administratorii sistemelor, ofera, in general, o imagine clara in legiaturd cu functionarea
acestora. Totugi, se impun anumite imbunatatiri in privinta asigurdrii consistenfei intre
prevederile legislatiei primare si ale legislatiei secundare aplicabile, pe de o parte, si regulile
sistemelor evaluate, pe de altd parte. De asemenea, este necesara o mai mare transparentd in
legatura cu prevederile contractuale care guverneaza raporturile dintre administratorii de sistem
si participanti, precum si in legatura cu aspectele relevante privind conexiunile stabilite cu alte
sisteme de decontare.

Riscurile anterioare decontarii

Programele de operare si ciclurile de decontare utilizate de catre sistemele evaluate respecta
cerintele recomandarilor. Tinand seama ca, incepand cu anul 2015, se are in vedere armonizarea
si reducerea ciclului de decontare la nivelul Uniunii Europene®’®, se impune realizarea de citre
administratorii sistemelor a unor analize privind implicatiile pe care le va avea aceasta
modificare, astfel incat sa fie implementata intr-o manierd ordonata. Mecanismele utilizate de
catre administratorii sistemelor evaluate au contribuit la decontarea la timp a tuturor
tranzactiilor inregistrate in cadrul sistemelor, ceea ce reflectd o buna functionare a acestora.
Exista, insd, aspecte care pot fi Imbunatatite, cum ar fi: (i) gestionarea riscului costului de

178 Conform proiectului de Regulament al Parlamentului European si al Consiliului privind imbunatatirea decontarii
instrumentelor financiare in cadrul Uniunii Europene, depozitarii centrali de instrumente financiare si de
amendare a Directivei 98/26/CE (CSDR), ciclul maxim pentru decontarea tranzactiilor incheiate pe pietele
organizate, cu valori mobiliare, instrumente ale pietei monetare, unitati de fond emise de catre organisme de
plasament colectiv si cote de emisie de gaze cu efect de sera va fi armonizat si redus la (T+2). Aldturi de
diminuarea intervalului de timp in care participantii sunt expusi la riscul de contraparte si la riscul costului de
inlocuire, consecintele pozitive care decurg din aceastd modificare, mai ales pentru decontarea operatiunilor
transfrontaliere, sunt: (i) diminuarea riscurilor operationale si a costurilor pentru intermediari, ca urmare a
uniformizarii procedurilor aferente decontarii; (ii) eliminarea costurilor de finantare pentru realizarea
operatiunilor de arbitraj intre acele piete care au, in prezent, cicluri de decontare diferite; (iii) o procesare mai
sigurd a evenimentelor corporative; (iv) corelarea ciclului de decontare a tranzactiilor cu instrumente financiare
cu ciclul de decontare a tranzactiilor valutare.
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nlocuire’™, inclusiv ca urmare a utilizirii mecanismului fard prevalidarea instrumentelor
financiare, si (il) analizarea oportunitatii utilizarii unei contraparti centrale care s garanteze
decontarea tranzactiilor inregistrate in cadrul sistemelor de decontare.

Riscul de decontare

Alaturi de administrarea sistemelor de decontare, depozitarii centrali din Roméania furnizeaza si
celelalte servicii principale specifice unor asemenea infrastructuri, respectiv inregistrarea initiala
a instrumentelor financiare prin inscriere in conturi si administrarea conturilor de instrumente
financiare la nivelul superior al lanului de custodie. Toate instrumentele financiare Tnregistrate
in cadrul sistemelor supuse evaludrii sunt emise in forma dematerializatd, iar transferul acestora
se realizeaza prin inregistrari in conturi. Avantajele care decurg din acestea sunt: (i) diminuarea
riscurilor privind integritatea emisiunilor de instrumente financiare, (ii) realizarea de economii
de scard, ca urmare a centralizarii operatiunilor aferente custodiei si transferului, iar castigurile
de eficientd obtinute prin automatizarea acestor operatiuni confera o viteza si o eficienta sporite
procesului de decontare; (iii) favorizarea reducerii ciclului de decontare, diminuandu-se, astfel,
riscul costului de 1inlocuire; (iv) facilitarea aplicarii principiului ,,livrare contra plata”,
eliminandu-se, Tn acest mod, riscul principalului. Avand Tn vedere rolul deosebit de important pe
care 1l detin depozitarii centrali in cadrul procesului de decontare a operatiunilor cu instrumente
financiare, fiecare depozitar central trebuie sa dispuna de un plan explicit care sa asigure accesul
participantilor la functiile acestuia, chiar si in situatia insolventei respectivului depozitar central.
De asemenea, din ratiuni de eficientd, respectiv facilitarea reutilizarii activelor livrate, este
necesara revizuirea mecanismului de decontare pe baza neta, pentru a fi minimizat intervalul de
timp cuprins intre momentul blocarii fondurilor si momentul in care se realizeazd decontarea
finala.

In plus, se impune reanalizarea masurilor destinate gestionarii riscurilor specifice sistemelor de
decontare pe bazi neta'®, pentru a asigura realizarea la timp a decontirii in situatia incapacitatii
de decontare a participantului cu cea mai mare pozitic netad debitoare. Totodata, se impun
participanti, precum si analiza costurilor necesare asigurarii decontarii intr-o asemenea situatie.
Suplimentar, extinderea gamei de active care pot fi constituite drept garantii financiare de catre
participanti (cu aplicarea haircut-urilor corespunzatoare) poate diminua costul de oportunitate
suportat de catre acestia, In conditiile majorarii garantiilor financiare constituite in cadrul
sistemelor de decontare.

Riscul operational

Prin insasi natura sa, riscul operational in functionarea unei infrastructuri financiare nu poate fi
eliminat pe deplin. Cu toate acestea, datd fiind importanta sistemicé pe care o au, In general,
infrastructurile financiare, administratorii acestora trebuie: (i) sa stabileasca limita dincolo de
care pierderile pe care le produce manifestarea riscului operational sunt intolerabile si

179 4. . N . PR . n . - . .
Riscul costului de inlocuire reprezinta riscul derivat ca urmare a neindeplinirii, la data decontarii, a obligatiilor

asumate de o parte dintr-o tranzactie, ceea ce determina contrapartea din acea tranzactie sa inlocuiasca tranzactia
initiald la pretul curent al pietei, respectiv costul de inlocuire.

Sisteme care realizeazd decontarea pe baza brutd a instrumentelor financiare si pe bazd netd a fondurilor,

respectiv modelul ,, livrare contra plata” nr. 2. Modelele de decontare de tip ,, livrare contra plata” sunt definite
n cadrul raportului BRI, Delivery versus payment in securities settlement systems, 1992.
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(i) sa prevada masuri eficace care si asigure continuitatea operationald, chiar si in situatia
manifestarii unor scenarii adverse, posibile dar putin probabile. Administratorii sistemelor
supuse evaluarii au adoptat masuri care au condus la obtinerea unei rate maxime de
disponibilitate in functionarea sistemelor. Totusi, se impune reanalizarea profilului de risc al
locatiilor principale si secundare care pot fi utilizate pentru operarea sistemelor din punct de
vedere al proximitatii acestora.

Riscul de custodie

Modul Tn care riscul de custodie se poate manifesta depinde de sistemul utilizat pentru
evidentierea detinerilor investitorilor. Astfel, utilizarea sistemului detinerilor directe permite o
mai clari identificare a instrumentelor financiare care apartin fiecrui investitor, insd presupune
costuri mai mari. Pe de alta parte, sistemul detinerilor indirecte reclama o acuratete deosebita a
evidentelor tuturor entitatilor implicate in lanful de custodie si o stransa cooperare intre acestea,
pentru a nu fi afectate integritatea emisiunilor sau interesele investitorilor. Aceste aspecte s-au
dovedit a fi relativ problematice pe plan international, in cazurile Bear Stearns si Lehman
Brothers. Utilizarea de catre depozitarii centrali din Romania a sistemului detinerilor indirecte a
determinat alinierea la practicile utilizate pe plan european, conturile globale fiind solicitate cu
precadere de catre investitorii institutionali straini. Conform cadrului juridic aplicabil, detinerile
clientilor sunt segregate de detinerile proprii ale participantilor, astfel incat creditorii acestora
din urmd nu pot formula pretentii asupra instrumentelor financiare care apartin clientilor.
De asemenea, este interzisd utilizarea activelor clientilor fard acordul acestora, evitindu-se
astfel Tnregistrarea de solduri debitoare sau crearea de instrumente financiare noi.

Alte aspecte relevante pentru functionarea infrastructurilor

Desi nu au fost identificate neajunsuri deosebite, pentru a fi asiguratd indeplinirea integrald a
recomandarilor, se impune completarea conducerii administrative a depozitarilor centrali prin
includerea a cel pufin unui membru independent. Totodata, ar fi utilda o mai mare transparenta
privind experienta, pregétirea profesionald, criteriile pe care trebuie sa le indeplineasca membrii
conducerii si acordurile care stau la baza guvernantei depozitarilor centrali. De asemenea,
publicarea raspunsurilor la chestionarele elaborate de citre CPSS-I0SCO™" va contribui atat la
cresterea transparentei privind modul de implementare a standardelor relevante, cat si la
furnizarea unor informatii suficiente pentru toate partile interesate.

Trebuie avut in vedere ci noile reglementdri europene si internationale aplicabile sistemelor de
decontare §i depozitarilor centrali vor impune, in viitorul apropiat, exigente mult mai stricte in
acest domeniu, astfel incat respectarea Recomandarilor ESCB-CESR, in integralitatea lor,
reprezintd o necesitate obiectivd. Consolidarea bunei functioniri a infrastructurilor pietei
financiare din tara noastrd reprezintd o conditie Sine qua non atat pentru valorificarea
potentialului de dezvoltare a pietei de capital autohtone, care sa contribuie la cresterea
sustenabila a economiei nationale, cat si pentru mentinerea stabilitatii financiare. Existenta unei
infrastructuri financiare robuste este necesard si din perspectiva nevoii de diversificare a
structurii de finantare pentru sectorul corporativ din Romaénia, pe fondul derularii procesului de
dezintermediere la nivelul sectorului bancar. Astfel, demersurile pentru dezvoltarea pietei de

181 bisclosure Framework for Securities Settlement Systems (1997) si Disclosure framework for financial market
infrastructures (2012).
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capital trebuie sd vizeze si consolidarea infrastructurilor financiare implicate in activitatile de
posttranzactionare, avand in vedere inclusiv imposibilitatea substituirii rapide a serviciilor pe
care aceste entitati le presteaza pentru piata de capital.

In alta ordine de idei, pe linia eforturilor Bancii Nationale a Romaniei de a facilita accesul
investitorilor strdini la instrumentele financiare depozitate in SaFIR si, implicit, al institutiilor de
credit la lichiditate, a fost implementatd o conexiune directa intre sistemul SaFIR si Clearstream
Banking Luxembourg, acesta din urmd devenind participant direct la SaFIR din luna ianuarie
2012. Conexiunea se adauga, astfel, la legaturile directe existente cu sistemele Euroclear (2011)
si RoClear (2008). In prezent, prin aceste conexiuni se desfisoara exclusiv transferuri de
portofoliu, fiind Insd analizatd §i posibilitatea realizarii altor tipuri de operatiuni, cu toate
sistemele administrate de depozitari centrali Tn care sunt Tnregistrate titlurile de stat denominate
in euro emise de catre Ministerul Finantelor Publice si obligatiunile denominate in lei emise de
catre institutiile financiare internationale pe piata interna.

6.2. Stabilitatea sistemului de plati ReGIS

Sistemul de plagi ReGIS s-a mentinut stabil in perioada ianuarie 2011 — iunie 2012, iar
valoarea tranzactiilor s-a majorat. Se observa o crestere a gradului de concentrare in sistem,
dar si a ratei de utilizare a resurselor disponibile la nivelul participantilor; lichiditatile detinute
de institutiile de credit ramdn insa superioare resurselor necesare sistemului de pldati ReGIS,
inclusiv datorita unui management adecvat al lichiditatii.

Sistemul de plati ReGIS a continuat sd functioneze in condifii normale in perioada analizata,
fara a fi inregistrate incidente tehnice semnificative, disponibilitatea medie a sistemului fiind de
99,98 la suta, iar numarul maxim al ordinelor de transfer introduse de participanti totalizand
aproximativ 70 la sutd din capacitatea operationald zilnicd a sistemului de plagi ReGIS.
Managementul adecvat si eficient al lichiditatii la nivelul participantilor din sistem a asigurat
evitarea situatiilor de blocare a decontérii (gridlock).

Valoarea tranzactiilor efectuate in sistemul de plati ReGIS a avut o evolutie ascendenta
incepand cu finalul anului 2011, pe fondul intensificarii operatiunilor de tip repo intre institutiile
de credit si banca centrald (Grafic 6.1.). Desi gradul de utilizare a lichiditatii disponibile s-a
marit, nivelul de aproximativ 30 la sutd atins in luna iunie 2012 este redus, ceea ce indica
mentinerea unui exces de resurse la nivelul sectorului bancar din punct de vedere al necesarului
pentru sistemul de plati ReGIS (Grafic 6.2.). Totodata, in eventualitatea unui deficit temporar de
resurse, institutiile de credit au avut posibilitatea de a apela si la stocul semnificativ de titluri din
portofoliu eligibile pentru operatiuni cu banca centrala in scopul suplimentarii Tntr-un timp scurt
a lichiditatii disponibile.

156 Banca Nationald a Romaniei



6 Infrastructura sistemului financiar — stabilitatea sistemelor de pliti si a sistemelor de decontare

Grafic 6.1. Valoarea tranzactiilor efectuate Grafic 6.2. Gradul de utilizare a lichiditatii
in cadrul sistemului de plati ReGIS disponibile in sistemul de plati ReGIS
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Gradul de concentrare din sistemul de plati ReGIS se afla in crestere, fapt evidentiat prin nivelul
atins de indicele Herfindahl-Hirschmann de 1 048 puncte in semestrul | din 2012, comparativ cu
valoarea de 987 puncte din semestrul I din 2011. Consolidarea pozitiilor celor mai importante
institutii de credit din sistemul de plati ReGIS, din punct de vedere al valorii tranzactiilor
efectuate, induce un risc sistemic potential mai mare (Grafic 6.3.), insa gradul redus de utilizare
a lichiditatii limiteaza impactul unui eventual deficit de resurse la nivelul principalelor institutii
de credit din sistemul de plati ReGIS.

Grafic 6.3. Ponderea individuala a primilor 10 Grafic 6.4. Distribuirea pe parcursul zilei a

participanti institutii de credit la sistemul de ordinelor de transfer introduse de institutiile
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Comportamentul institutiilor de credit privind introducerea ordinelor de transfer in sistemul de
plati ReGIS nu s-a modificat n perioada ianuarie 2011 — iunie 2012, in corelatie cu gradul
scazut de utilizare a lichiditatii disponibile (Grafic 6.4.). In cazul unei deteriorari semnificative a
resurselor disponibile la nivelul institutiilor de credit, acestea tind sa amane plétile catre finalul
programului de tranzactionare pentru a beneficia de sumele incasate de la ceilalti participanti
din sistemul de plati. In perioada analizatd nu a fost observat acest comportament de amanare a
ordinelor de transfer de catre institutiile de credit, prin urmare lichiditatile disponibile au permis
functionarea sistemului de plati ReGIS in conditii normale.
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7 EVOLUTII RECENTE SI PERSPECTIVE

7.1. Noile reglementari privind masurile de stabilizare in sistemul
bancar

In perioada parcursd de la precedentul Raport asupra stabilitdtii financiare, cadrul legislativ
aplicabil institutiilor de credit a fost completat prin introducerea prevederilor privind masurile
de stabilizare care pot fi adoptate de banca centrala in cazul bancilor aflate in dificultate, prin
adaugare la cadrul legal existent reprezentat de administrarea speciald. Noile prevederi
asigurd instrumentele necesare mentinerii stabilitatii sistemului financiar, prin limitarea
riscului de contagiune. Acest demers se incadreaza in preocuparile existente la nivel european
pentru crearea unui cadru de solutionare a crizelor in sectorul bancar, ca alternativda la
legislatia privind falimentul, cu obiectivul de a oferi la timp solutii pentru bancile aflate in
dificultate si de a asigura stabilitatea sistemului financiar in ansamblu.

Tn scrisorile de intentie semnate cu ocazia misiunilor de evaluare ale Fondului Monetar
International si ale Comisiei Europene efectuate in cadrul acordurilor de finantare, Romania s-a
angajat sd intareasca plasa de siguranta financiard si sd dezvolte gama de instrumente pentru
rezolvarea situatiei bancilor-problema, in cadrul unui parteneriat intre banca centrald, Fondul de
garantare a depozitelor in sistemul bancar (FGDB) si guvern'®.

Tn cursul anului 2012, cadrul legislativ’® a fost completat prin introducerea masurilor de
stabilizare, ca instrumente pe care banca centrald le poate utiliza atunci cand o institutie de

182 Costul masurilor de stabilizare este suportat de Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar din resursele

financiare acumulate de la institutiile de credit si administrate de Fond. Astfel, in conformitate cu prevederile
Ordonantei Guvernului nr. 39/1996 privind infiintarea si functionarea Fondului de garantare a depozitelor in
sistemul bancar (republicatd in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 587 din 19 august 2010), cu
modificdrile si completarile ulterioare, asa cum a fost modificata si completatd prin Ordonanta Guvernului
nr. 1/11.01.2012 pentru modificarea si completarea unor acte normative din domeniul institutiilor de credit,
fondul asigura finantarea masurilor de stabilizare dispuse de Banca Nationala a Romaéniei prin utilizarea
resurselor fondului de restructurare bancara si, in cazul epuizérii acestora, din resursele acumulate in scopul
garantarii depozitelor. Finantarea acordatd de Fond nu poate depasi un nivel care sa conduca la scaderea gradului
de acoperire a expunerii Fondului de garantare a depozitelor in sistemul bancar sub limita de 0,5 la sutd din
valoarea totald a depozitelor garantate. In situatii exceptionale in care resursele financiare ale Fondului ar fi
insuficiente pentru acoperirea platii compensatiilor, pentru finantarea masurilor de stabilizare hotarate de Banca
Nationald a Romaniei, guvernul, prin Ministerul Finantelor Publice, pune la dispozitia Fondului sumele necesare
sub forma de imprumut, in termen de maximum 5 zile lucritoare de la solicitarea lor de catre Fond. Sursa
fondurilor este reprezentata de varsamintele din privatizare in lei si valutd inregistrate in contul curent al
Trezoreriei Statului. Conditiile generale de acordare si de rambursare a imprumutului acordat de guvern Fondului
se stabilesc prin hotarare a guvernului, iar sumele se pun la dispozitia Fondului la solicitarea acestuia, pe baza de
conventie incheiata intre parti.

183 Ordonanta Guvernului nr. 1/2012 pentru modificarea si completarea unor acte normative din domeniul institutiilor de

credit (publicatd in Monitorul Oficial, Partea I nr. 41 din 18.01.2012) a completat Ordonanta de urgentd a
Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, cu modificarile si completarile
ulterioare, prin introducerea Sectiunii 2* — , Masuri de stabilizare” in capitolul VIII — Proceduri speciale, Titlul 11,
Partea |. Recent, cadrul privind masurile de stabilizare a fost amendat prin Ordonanta de urgenta a Guvernului
nr. 43/05.07.2012 pentru modificarea articolului 240% alin. (1) din Ordonanta de urgentd a Guvernului
nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, publicatd in Monitorul Oficial, Partea I, nr. 455
din 06.07.2012.
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credit se afld in oricare dintre situatiile de declansare a procedurii de administrare speciald'®
si/sau s-a dispus masura suspenddrii drepturilor de vot in privinta actionariatului care detine
controlul asupra institutiei de credit, in conditiile existentei unei amenintari la adresa stabilitatii
financiare. Actul normativ a fost avizati si de Banca Centrald Europeana'®. Misurile de

stabilizare previzute de reglementarea mentionata'® vizeaza:

a) transferul total sau partial de active si pasive ale unei institutii de credit catre una sau mai
multe institutii eligibile;

b) implicarea Fondului de garantare a depozitelor Th sistemul bancar Tn calitate de
administrator delegat si, dupa caz, de actionar, daca anterior s-a dispus masura suspendarii
drepturilor de vot in privinta actionariatului care detine controlul asupra institutiei de credit
respective;

c) transferul de active si pasive de la o institutie de credit catre o banca-punte care se
constituie Tn acest scop.

Masurile de stabilizare mentionate pot fi aplicate numai in situatia in care existd o amenintare la
adresa stabilitatii financiare, iar masurile de supraveghere'® aflate la dispozitia bancii centrale
nu au condus la imbunitatirea situatiei respectivei institutii de credit, sau atunci cind
deteriorarea rapidd a pozitiei financiare si prudentiale a institutiei de credit pune in pericol
stabilitatea financiard. Este de mentionat ca aplicarea masurilor de stabilizare a fost conceputa
cu respectarea urmatoarelor principii: (i) evitarea perturbarii functiondrii normale a sistemului
financiar si a economiei reale, in situatia in care o institutie de credit care reprezintd o
amenintare la adresa stabilitatii financiare se confrunta cu dificultati financiare; (ii) utilizarea in
principal a resurselor financiare din sectorul privat, pentru finantarea masurilor de stabilizare;
(iii) acordarea prioritatii la transfer a depozitelor garantate; (iv) caracterul temporar al masurilor

184 Art. 240 din Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului,

cu modificarile si completarile ulterioare.

185 Competenta BCE de a emite un aviz se intemeiaza pe art. 127 alin. 4 si art. 282 alin.5 din Tratatul privind

functionarea Uniunii Europene si pe art. 2 alin.l liniutele 3 si 6 din Decizia 98/415/CE a Consiliului din
29 iunie 1998 privind consultarea Bancii Centrale Europene de catre autoritatile nationale cu privire la proiectele
de reglementare.

186 Art. 2407 alin. (1) din Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea

capitalului, cu modificarile si completarile ulterioare, asa cum a fost aceasta modificata prin Ordonanta
Guvernului nr. 1/11.01.2012 pentru modificarea si completarea unor acte normative din domeniul institutiilor de
credit.

187 o . o . L At A N TR .
Printre masurile care pot fi dispuse de Banca Nationald a Romaniei in cazul in care institutiile de credit nu

respecta cadrul legal in vigoare sau nu dau curs unei recomandari a bancii centrale se numara: obligarea institutiei
de credit de a dispune de fonduri proprii de un nivel mai mare decat cel minim reglementat; solicitarea
imbunatatirii cadrului de identificare, administrare, monitorizare si raportare a riscurilor la care este sau ar putea
fi expusa; solicitarea aplicarii unei politici specifice de provizionare sau unui tratament specific al expunerilor din
perspectiva cerintelor de fonduri proprii; restrictionarea sau limitarea activitatii, operatiunilor sau a retelei de
sucursale ale institutiei de credit; solicitarea reducerii riscurilor aferente operatiunilor, produselor si/sau
sistemelor; dispunerea inlocuirii persoanelor desemnate si asigure conducerea compartimentelor din cadrul
institutiei de credit si/sau a sucursalelor acesteia; limitarea participatiilor calificate in entitdti financiare sau
nefinanciare; dispunerea limitarii componentei variabile a remuneratiei la un procentaj din veniturile totale nete,
dacéd nivelul acesteia nu este in concordantd cu mentinerea unei baze de capital sandtoase; dispunerea utilizarii
profiturilor nete ale institutiei de credit pentru intarirea bazei de capital; dispunerea elaborarii de cétre institutia de
credit a unui plan de redresare a activitatii, care sa detalieze masurile si actiunile ce vor fi intreprinse pentru a
asigura administrarea adecvatd a riscurilor la care este expusad institutia de credit si/sau pentru a inlatura
deficientele constatate in activitatea acesteia, cu stabilirea termenului de implementare a respectivelor masuri si
actiuni; instituirea masurii de supraveghere speciala etc.
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de stabilizare care nu presupun transferul imediat de active si/sau pasive catre o entitate privata,
acestea fiind urmate intr-o perioadd de maximum doi ani (care poate fi prelungitd numai pentru
motive temeinice) de apelarea la solutii oferite de piatd; (v) acordarea de despagubiri de catre
instantele de judecata persoanelor prejudiciate ca urmare a aplicarii masurilor de stabilizare. Pot
face obiectul masurilor de stabilizare doar institutiile de credit, persoane juridice roméane, avand
in vedere ca sucursalele institutiilor de credit, persoane juridice striine, se afld sub jurisdictia
institutiilor de credit ale caror dezmembraminte le reprezinta, fiindu-le aplicabile numai o parte
dintre prevederile legale care reglementeaza activitatea institutiilor de credit Tn Romania.

Transferul total sau partial de active si pasive ale unei institutii de credit catre una sau mai
multe institutii eligibile face parte din categoria operatiunilor asistate de autoritatea de
supraveghere. Masura este implementata cu sprijinul FGDB, care finanteaza transferul de active
si pasive. Principalul avantaj ce decurge din aplicarea acestei masuri este legat de faptul ca
depozitele garantate au prioritate la transfer si astfel se permite punerea cu celeritate la
dispozitia deponentilor a sumelor aferente depozitelor garantate, fara perturbarea serviciilor
bancare de care beneficiazi acestia. In plus, preluarea portofoliului de depozite al bancii aflate
in dificultate permite bancii achizitoare si-si majoreze cota de piatd. Cadrul legal Tn vigoare
impune asigurarea tratamentului echitabil si a concurentei loiale intre institutiile care
indeplinesc conditiile de eligibilitate si isi manifestd intentia de preluare a activelor si pasivelor
bancii aflate in dificultate. Desemnarea institutiei castigatoare se face pe baza celei mai
avantajoase oferte, considerata astfel de banca centrala din perspectiva obiectivelor urmarite.

O alta masura de stabilizare consta in desemnarea FGDB in calitate de administrator delegat la
o institutie de credit, calitate in care preia atributiile de administrare si conducere a acesteia.
Dupa caz, FGDB poate fi implicat si in calitate de actionar la o institutie de credit, situatie in
care, cu aprobarea adunarii generale a actionarilor institutiei de credit, ulterior reducerii
capitalului social pentru acoperirea pierderilor, se realizeaza majorarea capitalului social al
institutiei de credit, cu ridicarea drepturilor de preferinta ale actionarilor existenti si subscrierea
de noi actiuni de catre Fondul de garantare a depozitelor Tn sistemul bancar la un nivel aprobat
de banca centrala. Legislatia in vigoare impune vanzarea actiunilor dobandite de Fond in termen
de cel mult doi ani de la data dobandirii, fiind admisd prelungirea definerii acestora pentru
motive temeinice, numai prin hotérare a bancii centrale.

Transferul de active si pasive de la o institutie de credit cdtre o bancd-punte care se constituie
n acest scop are ca obiectiv asigurarea in continuare a prestirii serviciilor bancare aferente
activelor si pasivelor preluate. Tn conformitate cu noile prevederi legale, banca-punte reprezinta
o institutie de credit avand ca actionar unic FGDB, care se constituie in scopul preludrii de
active si pasive ale unei institutii de credit aflate in dificultate, urmand sa fie vanduta ulterior
catre o terta parte eligibild, agreatdi de BNR. Banca-punte este autorizatd de BNR si fsi
desfagoara activitatea cu respectarea prevederilor legislatiei aplicabile institutiilor de credit,
fiind supusd supravegherii prudentiale exercitate de banca centrald. Banca-punte este
administrata in sistem dualist, membrii directoratului fiind numiti de Banca Nationald a
Romaniei, iar functiile Comitetului de supraveghere fiind asigurate de FGDB. Perioada de
functionare a bancii-punte este de pana la doi ani, cu posibilitatea prelungirii acesteia prin
hotarare a bancii centrale, in situatia in care persista riscul unei amenintari la adresa stabilitatii
financiare si/sau in care negocierile cu potentialul achizitor al bancii-punte nu au fost finalizate.
Aceastd masura de stabilizare beneficiazd de o finantare mixta din partea FGDB, respectiv atat
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pentru constituirea capitalului social si asigurarea fondurilor proprii necesare desfasurarii
activitatii bancii-punte, cu respectarea tuturor cerintelor de naturd prudentiald, cat si pentru
realizarea transferului de active si pasive de la institutia de credit aflata in dificultate. in situatia
in care resursele FGDB sunt insuficiente pentru finantarea masurilor de stabilizare hotarate de
BNR, acesta poate recurge la imprumuturi de la Guvern, prin Ministerul Finantelor Publice,
conditiile generale de acordare/rambursare a imprumuturilor acordate FGDB fiind stabilite prin
hotérare a Guvernului.

Caseta 13. Sinteza prevederilor legale in vigoare referitoare la modul de functionare a bancii-

punte, aplicabile Tn Roméania

Ordonanta nr. 1/11.01.2012 pentru modificarea §i completarea unor acte normative din domeniul
institutiilor de credit completeaza Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de
credit si adecvarea capitalului, cu modificarile si completarile ulterioare, prin stabilirea urmatoarelor
coordonate cu privire la modul de functionare a bancii-punte:

Banca-punte trebuie sa asigure mentinerea unui grad de risc scazut in desfagurarea activitatii, iar
eventuala extindere a activitatii se efectueaza in mod prudent;

Denumirea bancii-punte se constituie din denumirea institutiei de credit de la care s-a efectuat
transferul de active si pasive, urmata de initialele ,,BP - S.A.”;

Banca-punte se constituie ca societate pe actiuni, avand ca actionar unic Fondul de garantare a
depozitelor in sistemul bancar;

Finantarea este acordata de Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar atat pentru transferul
de active §i pasive catre banca-punte, cat si pentru asigurarea necesarului de fonduri proprii ale
acesteia, astfel Incat sa se asigure desfasurarea activitatii de catre banca-punte cu respectarea tuturor
cerintelor de natura prudentiala;

In cadrul operatiunii de transfer de active si pasive citre banca-punte se acorda prioritate la transfer
depozitelor garantate, astfel cum acestea sunt definite in Ordonanta Guvernului nr. 39/1996,
republicata, cu modificarile si completarile ulterioare;

Banca-punte se subroga, prin efectul legii, in drepturile si obligatiile decurgand din acordurile incheiate
de institutia de credit de la care s-a efectuat transferul in legatura cu: a) participarea la sistemele de
plati, sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare si schemele de plati si
aranjamente de plati; b) accesul pe piata primara a titlurilor de stat in calitate de dealer primar, dupa
caz; c) accesul in calitate de participant eligibil la operatiunile de piatd monetara efectuate de Banca
Nationald a Roméniei si la facilitatile permanente acordate de aceasta; d) accesul in calitate de
intermediar pe piata valutara interbancard; e) accesul in calitate de participant la stabilirea ratelor de
referintd ROBID/ROBOR; f) accesul in calitate de participant la stabilirea ratelor de referintd pentru
titluri de stat;

Vianzarea bancii-punte se hotaraste de Banca Nationald a Romaniei si poate fi efectuatd prin una din
urmatoarele metode: a) vanzarea de actiuni; b) operatiuni de vanzare de active cu asumare de pasive, in
conditiile asigurdrii tratamentului echitabil si concurentei loiale dintre institutiile care indeplinesc
conditiile de eligibilitate si isi manifesta intentia de preluare. Daca exista oferte din partea mai multor
institutii care indeplinesc conditiile de eligibilitate, desemnarea institutiei/institutiilor castigatoare se
face pe baza celei mai avantajoase oferte, consideratd astfel de Banca Nationald a Roméaniei din
perspectiva obiectivelor urmarite;

Sumele obtinute din vénzarea bancii-punte se distribuie in urmatoarea ordine: a) acoperirea
cheltuielilor aferente vanzarii; b) plata obligatiilor decurgand din raporturi de munca datorate si
neachitate pand la data vanzarii; c) recuperarea creantelor Fondului de garantare a depozitelor in
sistemul bancar rezultate din finantarea acordatd bancii-punte; d) stingerea creantelor bugetare;
e) acoperirea altor cheltuieli ale bancii-punte inregistrate pana la data vanzarii. Eventualele sume
ramase revin Fondului de garantare a depozitelor in sistemul bancar.
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Masurile de stabilizare se aplica institutiilor de credit in dificultate care reprezinta o amenintare
la adresa stabilitatii financiare. In evaludrile efectuate periodic pentru determinarea caracterului
sistemic al unei institutii de credit, Banca Nationald a Romaniei are in vedere definitia'®® data de
Comitetul European pentru Risc Sistemic (CERS), respectiv: ,,riscul de perturbare a sistemului
financiar care poate genera consecin{e negative grave pentru piata interna si economia reala.
Toate tipurile de entitdti financiare intermediare, piete si infrastructuri financiare pot fi
importante din punct de vedere sistemic intr-o anumita masura”. Totodata, sunt avute in vedere
si recomandarile Bancii Centrale Europene referitoare la evaluarea riscului sistemic.

Caseta 14. Definitia riscului sistemic formulata de Banca Centrald Europeana

BCE defineste riscul sistemic ca fiind riscul de materializare a unui eveniment sistemic care ar afecta
negativ un numar de institutii de importantd ridicatd pentru buna functionare a pietei. Factorul
declansator al acestui eveniment sistemic poate fi de naturd exogena (idiosincratic sau sistematic), din
afara sistemului financiar sau de natura endogena (ale carui cauze rezida in interiorul sistemului
financiar). Evenimentul sistemic este considerat puternic atunci cand intermediarii financiari afectati
Nnu-si mai pot continua activitatea sau cand pietele afectate nu mai sunt functionale. Se pot distinge
doua directii de propagare a riscului sistemic: una ,,orizontald” in care efectele sunt limitate la sistemul
financiar si una ,,verticala” in care trebuie luate in considerare efectele bilaterale dintre sistemul
financiar si economie. Severitatea riscului sistemic si a evenimentelor sistemice se evalueaza in mod
optim prin cuantificarea impactului asupra consumului, investitiilor si cresterii economice. Dificultatea
de a distinge intre factorii idiosincratici sau sistematici, precum si intre factorii declansatori endogeni si

exogeni ilustreaza complexitatea acestui fenomen.

O metoda de reducere a impactului combindrii acestor elemente este limitarea analizei la cele trei
forme importante ale riscului sistemic: riscul de contagiune, riscul materializarii unor socuri
macroeconomice §i riscul de propagare a efectelor cauzate de cresterea unor dezechilibre in timp.
Aceste trei forme de risc nu se exclud reciproc si se pot materializa independent sau in conjunctie unele
cu altele. Contagiunea se refera in general la raspandirea pe scard mai largd a unui soc idiosincratic de
0 maniera transversala secventiald. Un exemplu 1n acest sens il reprezinta falimentul unei banci cauzat
de falimentul alteia, chiar daca aceasta era solventa initial. Cea de a doua forma de risc sistemic se
refera la propagarea unui soc exogen care afecteaza negativ mai multi intermediari financiari si/sau mai
multe piete intr-o maniera similard. De exemplu, s-a observat empiric c¢d bancile sunt vulnerabile in
perioadele de recesiune economica. Cea de a treia forma se referd la acumularea de dezechilibre in
interiorul sistemului financiar, cum ar fi o crestere nesustenabila a creditarii. Ajustarea ulterioara a
acestor dezechilibre poate afecta negativ un numar mare de intermediari si/sau piete in acelasi timp.
Ultimele doua forme de risc sistemic sunt in special relevante in contextul caracterului prociclic al
sistemelor financiare, in care un rol poate avea si fenomenul de contagiune.

in spatele acestor forme pe care le poate lua riscul sistemic existd o varietate de imperfectiuni ale
pietelor financiare, cum ar fi: asimetria informationald, potentialul de contagiune, incompletitudinea
pietelor sau caracterul de bun public al stabilitatii financiare. Acestea conduc la o fragilitate mai
ridicatd a sectorului financiar, comparativ cu alte sectoare datoritd: a) intensitdtii informationale si
caracterului intertemporal al contractelor financiare, b) structurii bilanturilor institutiilor financiare
(care pot fi adesea grevate de un nivel ridicat al efectului de parghie sau de nepotriviri ale maturitatii
elementelor de activ si pasiv) si ¢) gradul ridicat de inter-conectivitate al activitatii de finantare
wholesale. Combinatiile dintre imperfectiunile pietei financiare cu cele trei caracteristici ale sistemelor
financiare pot conduce la efecte puternice de feedback, amplificarea socurilor si non-liniaritati.

Sursa: Financial Stability Review (decembrie 2009)

188 Art2 litc din Regulamentul Parlamentului European si al Consiliului UE nr. 1092/2010 din data de

24 noiembrie 2010 privind supravegherea macroprudentiala la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si
de infiintare a unui Comitet European pentru Risc Sistemic.
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Criteriile avute in vedere de catre banca centrald in procesul de evaluare a caracterului sistemic
al unei institutii de credit vizeaza in special prezenta institutiei de credit pe principalele piete
specifice activitatii bancare (credite, depozite, titluri de stat, piata interbancara, plati etc.), dar si
alte circumstante specifice institutiei de credit'® (inclusiv gradul de dependentd de
banca-mama), in masura in care acestea sunt relevante. Pentru evaluarea caracterului sistemic al
unei institutii de credit se utilizeaza analize cantitative si calitative. Analiza cantitativa se
bazeaza atat pe o abordare multicriteriald, cat si pe una monocriteriald, care permite reevaluarea
deciziei, in situatia in care institutia de credit este considerata a fi fundamentala in functionarea
pietei de referintd pentru criteriul ales. Decizia finala este adoptatd cu luarea in considerare a
aspectelor calitative specifice institutiei.

Este de retinut cd 1n Intreaga perioadd parcursd de la aparitia crizei financiare internationale
sistemul bancar roméanesc s-a mentinut stabil, fiind bine capitalizat si detindnd rezerve
consistente de lichiditate, ca urmare a abordarii proactive a bancii centrale, care a intarit
reglementarea si supravegherea prudentiali. in consecinti, in Romania nu a fost necesard
utilizarea de fonduri publice pentru sprijinirea bancilor. Toate modificarile intervenite in
structura sistemului bancar s-au bazat pe solutii oferite de piata'®. La acestea se adaugi
recapitalizarile consistente efectuate de actionari in intreaga perioadd mentionata (care au
fnsumat aproximativ 325 milioane euro Tn 2009, 650 milioane euro Tn 2010, 280 milioane euro
in 2011 si 550 milioane euro in semestrul 1 2012).

7.2. Implementarea filtrelor prudentiale in contextul trecerii la noile
standarde de raportare contabila (IFRS)

Filtrele prudentiale presupun ajustarea valorilor contabile ale capitalurilor proprii astfel incadt
sumele recunoscute in fondurile proprii prudentiale sa respecte criteriile de permanentd,
evaluare credibila si capacitate neconditionata de acoperire a pierderilor. Introducerea
filtrelor prudentiale a contribuit la asigurarea unui nivel de provizioane corespunzdator din
perspectiva nivelului pierderii prognozate, respectiv la diminuarea riscului de dezintermediere.
BNR a aprobat mentinerea filtrelor prudentiale in forma actuala si dupa 1 ianuarie 2013 si are
in vedere armonizarea mecanismului de aplicare a acestora cu cerintele ce vor fi instituite de
viitorul pachet de reglementare in domeniul prudential CRD IV.

189 1 acest sens, relevante pot fi: calitatea de depozitar pentru OPCVM si pentru fonduri de pensii; servicii de cont
FGDB; creante si obligatii avand drept contrapartida alte institutii financiare; volumul activelor si pasivelor
externe existente n bilantul institutiei de credit etc.

190 Principalele modificari in structura sistemului bancar, intervenite de la inceputul manifestirii in Romania a
efectelor crizei financiare, au fost:

- in anul 2009: schimbarea statutului Citibank Romania din persoand juridicd romana in sucursald a unei
banci straine; fuziunea dintre Raiffeisen Banca pentru Locuinte si HVB Banca pentru Locuinte prin
absorbtia celei din urma;

- in anul 2010: inceperea activititii Garanti Bank SA, persoand juridicd romand, in urma preludrii prin
transfer a activitatii GarantiBank International NV — sucursala din Romania;

- inanul 2011: preluarea activitatii sucursalei Anglo Romanian Bank de catre BCR; preluarea bancii grecesti
Marfin Bank Romania de catre Marfin Popular Bank Public Co Ltd. Cyprus;

- in anul 2012: preluarea bancii grecesti Emporiki Bank Roménia de catre grupul francez Crédit Agricole;
preluarea recentd de citre Piraeus Bank din Grecia a activelor viabile ale ATE Bank, inclusiv sucursala din
Roménia.
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Decizia Bancii Nationale a Romaniei cu privire la intocmirea de cétre institutiile de credit a unui
set unic de situatii financiare conforme cu Standardele Internationale de Raportare Financiara
(IFRS) Tncepand cu 1 ianuarie 2012, a urmarit fructificarea beneficiilor utilizarii unor standarde
uniformizate, cu recunoastere internationald, respectiv:

- asigurarea unui nivel consolidat de incredere, relevantd si transparentd a situatiilor
financiare;

- asigurarea uniformitatii tratamentelor contabile si a consecventei in aplicarea lor, atat
pentru situatiile financiare individuale, cat si in ceea ce priveste cele consolidate
(la nivel consolidat, standardele IFRS sunt aplicate de sistemul bancar ihcepand cu anul
2006);

financiare anuale publicabile (consolidate si, respectiv, individuale) si, dupa caz, cu cele
prezentate in scopuri de supraveghere prudentiala;

- reducerea costului de reglementare pentru institutiile de credit din Roméania, membre ale
unor grupuri transfrontaliere ce aplicd IFRS, prin eliminarea necesitatii retratarilor
informatiilor contabile obtinute prin aplicarea regulilor nationale.

Aceasta decizie a BNR a fost asumatd de autoritdtile romane inclusiv in contextul
conditionalitatii curprinse in Scrisoarea de intentie semnata la Bucuresti la 5 februarie 2010 si
aprobata prin Decizia Consiliului director al Fondului Monetar International din 19 februarie
2010 referitoare la adoptarea tuturor masurilor necesare in plan legislativ pentru asigurarea
implementarii cuprinzitoare a IFRS incepand cu anul 2012. Termenul si calendarul de
implementare au fost stabilite pe baza concluziilor rezultate din evaluarea de catre BNR a
gradului de pregatire a trecerii la IFRS a sectorului bancar, in stransa consultare cu Asociatia
Romana a Bancilor si cu Ministerul Finantelor Publice.

Pentru a reduce riscurile asociate introducerii precipitate a unei modificari de substantd a
reglementarilor contabile, trecerea la IFRS a fost precedatd de un amplu proces de pregétire atat
la nivelul bancii centrale, cat si la nivelul institutiilor de credit. Astfel, in plan contabil, ca
masura premergatoare adoptarii IFRS, BNR a stabilit, prin reglementari, la sfargitul anului 2009,
obligativitatea Intocmirii in scop informativ de catre institutiile de credit, pentru exercitiile
financiare ale anilor 2009, 2010 si 2011, a unui set de situatii financiare anuale individuale
conforme cu IFRS, obtinute prin retratarea informatiilor prezentate in situatiile financiare anuale
intocmite in baza reglementarilor contabile conforme cu directivele europene, precum si a unei
situatii care sa reflecte diferentele dintre tratamentul contabil national si cel prevazut de IFRS.

Totodata, in iulie 2010, BNR a emis Ordinul nr. 9/2010 privind trecerea la aplicarea IFRS de
catre institutiile de credit ca bazd a contabilitatii si pentru intocmirea de situatii financiare
anuale individuale, incepand cu exercitiul financiar al anului 2012 si a definitivat pana la
sfarsitul anului 2010 intregul set de reglementéri contabile aplicabile institutiilor de credit in
vederea implementarii IFRS (actualizarea Planului de conturi si a continutului conturilor,
prezentarea naturii modificarilor, inclusiv a concordantei intre conturile din planul de conturi
vechi si cel nou) si a realizat adaptarea sistemului de raportare in scopuri prudentiale FINREP si
COREP.
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Concomitent, la nivelul sectorului bancar, au fost elaborate gi transmise catre BNR strategii si
programe proprii pentru implementarea IFRS de catre fiecare institutie de credit. De asemenea,
resurse importante au fost alocate pentru adaptarea sistemelor informatice de evidenta contabila
si raportare financiard si pentru asigurarea pregatirii personalului ce urma sa fie implicat in
procesul de implementare a IFRS.

O preocupare constanta a bancii centrale in etapa de pregatire a trecerii la IFRS a fost asigurarea
unei acomodari line a acestei modificari si in plan prudential. Astfel, in conditiile modificarilor
de substantd in metodologia contabila, mai ales Tn ceea ce priveste determinarea ajustarilor
pentru depreciere a creditelor si plasamentelor (provizioanele contabile), precum si extinderea
utilizarii valorii juste in evaluarea elementelor prezentate in situatiile financiare, s-a urmarit ca
trecerea la IFRS sa fie realizata fard inregistrarea un impact semnificativ la nivelul indicatorilor
de prudenta. Acest deziderat s-a atins, in primul rand, prin evitarea fluctuatiilor conjuncturale,
determinate de trecerea la IFRS, la nivelul fondurilor proprii, rezultate din aplicarea modelelor
diferite de calcul al ajustarilor de valoare.

Potrivit IFRS, ajustdrile pentru depreciere se constituie numai ulterior producerii unui
eveniment declansator al unei pierderi*®’, in timp ce principiile reglementdrilor prudentiale
impun constituirea de provizioane pentru pierderi asteptate, anterior producerii unui eveniment
declansgator, avand in vedere inclusiv estimdri pe baza datelor istorice. Modelul prudential al
pierderii asteptate asigurd o anticipare a pierderilor viitoare prin recunoasterea ex ante in
rezultatele financiare a efectelor evenimentului declansator al pierderii fata de data producerii
efective a acestuia. Aceastd recunoastere este reflectatd prin diminuarea mai accentuatd a
profitului ca urmare a Inregistrarii unor cheltuieli cu provizioanele superioare in raport cu cele
care s-ar inregistra prin modelul IFRS, si asigura totodatd reducerea volatilitatii rezultatelor

financiare ale institutiilor de credit, contribuind astfel la asigurarea stabilitatii financiare.

In contextul persistentei crizei economice, obiectivul urmarit de BNR a fost acela de a se evita
majorarea conjucturald a fondurilor proprii datoratd exclusiv modificarii de metodologie
contabild ca urmare a constituirii unor ajustari pentru depreciere semnificativ diminuate fata de
volumul de provizioane prudentiale constituite anterior anului 2012 de institutiile de credit si, In
consecintd, aprecierea nejustificata a indicatorilor de prudenta.

Acest obiectiv a fost realizat prin decizia BNR de implementare a filtrelor prudentiale'®
instituite cu scopul de a corecta nivelul fondurilor proprii prin diminuarea acestora, atat cu
nivelul ajustarilor de valoare determinat potrivit IFRS, cit si cu provizioanele determinate

9% printre evenimentele declansatoare prezentate in cadrul IFRS, se regéasesc: dificultatea financiard semnificativa a

debitorului; incalcarea contractului (de exemplu, neindeplinirea obligatiei de platd a dobanzii sau principalului);
acordarea unei concesii debitorului pe care altminteri creditorul nu ar lua-o in considerare; probabilitatea ca
debitorul sa intre in faliment sau in alta forma de reorganizare financiara.

192 A fost elaborat Regulamentul BNR/CNVM nr. 13/8/2011 pentru modificarea si completarea Regulamentului

BNR/CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii.
Regulamentul urmareste preluarea filtrelor prudentiale prevazute de art. 64 (4) din Directiva 2006/48/CE precum
si de Ghidul CEBS emis in 2004, care se referd la: (i) diferentele rezultate din evaluarea la valoarea justd a
activelor financiare disponibile in vederea vanzarii; (ii) diferentele din reevaluarea la valoarea justa a investitiilor
imobiliare si imobilizarilor corporale; (iii) diferentele de valoare justa aferente castigurilor si pierderilor
nerealizate in cadrul unor operatiuni de acoperire a fluxurilor de trezorerie ale instrumentelor financiare evaluate
la cost amortizat; (iv) castigurile si pierderile aferente evaludrii datoriilor la valoarea justd determinate de
modificarea anterioara a ratingului institutiei de credit raportoare.
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suplimentar potrivit modelului prudential. Filtrele prudentiale au ca obiectiv ajustarea valorilor
contabile ale capitalurilor proprii astfel incat recunoasterea lor in fondurile proprii prudentiale sa
respecte criteriile de permanenta, evaluare credibila si capacitate neconditionatd de acoperire a
pierderilor.

In contextul modificarilor legislative legate de implementarea Standardelor internationale de
raportare financiard la nivel individual, BNR a emis Ordinul nr. 26/9.12.2011 privind unele
dispozitii de aplicare a cerintelor de prudentd bancard in contextul modificarilor legislative
legate de implementarea Standardelor internationale de raportare financiara la nivel individual
ce intra in vigoare la data de 1 ianuarie 2012, care stabileste regimul tranzitoriu de utilizare a
filtrelor prudentiale pentru anul 2012.

In vederea ludrii unei decizii cu privire la mentinerea filtrelor prudentiale si dupa 1 ianuarie
2013, a fost efectuatd o analiza pentru determinarea impactului aplicarii acestora. Analiza a fost
efectuata pe baza datelor disponibile pentru 31 decembrie 2011, respectiv 31 martie 2012 si s-a
focalizat pe impactul produs de introducerea filtrelor asupra indicatorului de solvabilitate al
institutiilor de credit.

Au fost determinate valorile aferente indicatorilor de solvabilitate in absenta filtrelor prudentiale
(deci numai cu luarea n considerare a ajustarilor de valoare determinate conform IFRS) in
scopul compardrii acestora cu cele determinate conform reglementarilor prudentiale in vigoare.
Astfel, au fost stabilite diferentele existente intre cele doud tratamente. Indicatorul de
solvabilitate agregat aferent lunilor decembrie 2011 si martie 2012, determinat cu luarea in
considerare a ajustarilor pentru depreciere calculate conform IFRS, inregistreazd un nivel net
superior celui calculat in conditiile aplicarii filtrelor prudentiale (cu 3,9 puncte procentuale n
decembrie 2011, respectiv 4,1 puncte procentuale in martie 2012, ecartul mentinandu-se relativ
constant). Astfel, nivelul determinat pentru luna decembrie 2011 conform IFRS este de 18,75 la
sutd (fatd de 14,85 la sutd prin aplicarea filtrelor prudentiale), iar pentru luna martie 2012 este
de 18,74 la sutd (fata de 14,63 la suta). Filtrele prudentiale au contribuit la mentinerea unui nivel
al fondurilor proprii utilizate pentru determinarea indicatorilor de prudentda bancara comparabil
cu cel Inregistrat de institutiile de credit anterior introducerii noilor standarde contabile.

Tn contextul crizei datoriilor suverane, evitarea unei majorari conjucturale semnificative a
fondurilor proprii a fost necesara si pentru prevenirea adancirii fenomenului de dezintermediere
dincolo de limitele normale pentru perioada pe care o traversam, ca urmare a marjei
suplimentare de manevra induse arficial de indicatorii de prudenta majorati exclusiv ca urmare a
trecerii la IFRS, care ar fi putut permite bancilor-mama diminuarea excesiva a expunerilor fata
de filialele din Romania.

In absenta filtrelor prudentiale, majorarea capitalurilor proprii Tnregistrate in contabilitate ca
urmare a aplicdrii noilor standarde, urmata de o eventuald distribuire sub forma de dividende a
unei parti din rezerve sau de rambursarea anticipatd a Tmprumuturilor subordonate, ar fi putut
afecta atat pozitia de lichiditate a institutiilor de credit, cat §i capacitatea acestora de a absorbi
anumite socuri in conditiile unei evolutii adverse a cadrului macroeconomic.

BNR s-a exprimat in favoarea aplicarii in continuare a tratamentului reglementat prin Ordinul
nr. 26/2011, respectiv diminuarea fondurilor proprii cu diferenta pozitiva dintre totalul
ajustarilor prudentiale de valoare si totalul ajustarilor pentru depreciere determinate potrivit
standardelor IFRS.
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7.3. Evolutiile cadrului european de reglementare a sistemului financiar
Pachetul CRD IV

Pachetul de reglementdri CRD IV include atit o propunere de regulament privind cerintele
prudentiale ale institutiilor de credit si firmelor de investitii, cat si o propunere de Directiva
privind accesul la activitatile institutiilor de credit si supravegherea prudentiald a institutiilor de
credit si firmelor de investitii. Propunerea de Regulament al Parlamentului European si al
Consiliului privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de investitii
(CRR) vizeaza, printre altele, discrepantele nationale in materie de supraveghere, din
perspectiva inlaturarii optiunilor nationale.

In lipsa unei armonizari depline a cadrului de reglementare la nivelul Uniunii Europene,
activitatea transfrontalierda a grupurilor bancare internationale si posibilitatea arbitrajului de
reglementare ar putea determina aparitia unor riscuri de transmitere a vulnerabilitatilor intre
sistemele bancare ale Statelor Membre. Implementarea unui cadru unic de reglementare este
Menita a conduce la Intdrirea rezistentei la socuri a sistemului bancar european, precum si la
cresterea transparentei si eficientei acestuia. Instrumentele prevdzute de pachetul de
reglementari CRD IV urmaresc asigurarea unui anumit grad de flexibilitate aferent deciziilor
luate la nivel national. Problemele de asimetrie informationala pot fi adresate prin coordonarea
activitatii colegiilor de supraveghere, prin implicarea tuturor statelor membre relevante in
procesele decizionale si prin alte masuri de facilitare a schimbului de informatii.

Pe de alta parte, discutiile preliminare aprobarii pachetului CRD IV au relevat preocuparea unor
State Membre cu privire la impactul pe care eliminarea optiunilor nationale il poate avea asupra
ansamblului instrumentelor de abordare a problemelor macroprudentiale la nivel national.
Pachetul de reglementari CRD IV prevede trei astfel de instrumente:

- ajustarea la nivel national a cerintelor de capital aferente imprumuturilor garantate cu
proprietati imobiliare, In contextul unor evolutii ciclice ale prefurilor pe piata acestora;

- impunerea unor cerinfe de capital suplimentare, pe baza unor circumstante specifice,
in cadrul asa-numitului Pilon II;

- stabilirea unei rezerve de capital anticiclice pentru acoperirea riscurilor macroeconomice
specifice Tntr-un anumit Stat Membru.

Totodata, Statele Membre au la dispozitie optiunea unei implementari mai rapide a prevederilor
Basel III, in raport cu ritmul de implementare prevdzut pentru acestea. Din perspectiva
manifestarii la nivel national a unor potentiale vulnerabilitati macroprudentiale, sunt necesare
instrumente suplimentare de politicA macroprudentiala pentru contracararea riscului sistemic,
continuarea reformelor demarate ca urmare a efectelor crizei financiare, existenta unor
specificitati nationale si protectia contribuabililor.

BNR are in vedere utilizarea unor optiuni nationale care sa permita autoritatilor competente sa
dispund de o anumitd marja de manevrd in zona instrumentelor macroprudentiale, in scopul
contracararii riscurilor sistemice care ar putea pune n pericol stabilitatea sistemului financiar.
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Caseta 15. Impactul introducerii noilor cerinte de capital CRD IV asupra sistemului bancar

romanesc

Pentru a determina impactul noilor cerinte de capital prevazute in proiectul CRD IV asupra sistemului
bancar romanesc, BNR a derulat o analizd in care au fost utilizate datele prudentiale raportate de
institutiile de credit pentru data de 30 iunie 2012, in baza Standardelor Internationale de Raportare
Contabila (IFRS). Pornind de la prevederile pachetului CRD IV, prin care au fost introduse cerinte
suplimentare de capital pentru bancile de importanta sistemica, institutiile de credit au fost grupate in
functie de natura lor sistemica.

Structura fondurilor proprii ale sistemului bancar indica un nivel ridicat al calitdtii capitalului deoarece
nu sunt prezente instrumente hibride sau inovative de capital, Tn timp ce fondurile proprii de nivel 1
insumeazd 93 la suta din totalul capitalului. Fondurile proprii au fost calculate ludnd in considerare
ajustarile rezultate din aplicarea filtrelor prudentiale.

Grafic A. Distributia indicatorilor privind cerintele de capital in cadrul sistemului bancar

romanesc, calculati pe baza datelor pentru 30 iunie 2012, potrivit propunerilor CRD IV pentru:

Institutii de credit de importanta sistemica Institutii de credit care nu au importanta sistemica
procente procente
25 25
23,80 23,80
I I T 22,93
21,13
20 20 T
17,19
9 14,43 e 14,72
12,39 12,15
10 T8 g
8,87
6,85
5 5
. l
0 T T 0 T T
FP 1/APR  FPtotale/APR  Efect de FP 1/APR  FPtotale/APR  Efect de
parghie parghie

* Capetele barelor verticale reprezinta valorile minime §i maxime. Barele orizontale indica valoarea medianad,
precum §i percentilele de 25 §i 75.

FP 1 = fonduri proprii de nivel 1; APR = active ponderate la risc; FP totale = fonduri proprii totale
Sursa: BNR

Institutiile de credit de importanta sistemicd se incadreaza in nivelurile minime ale indicatorilor de
adecvare a capitalului, dispunand de rezerve suplimentare pentru acoperirea amortizorului de risc
sistemic. De asemenea, in cazul celorlalte institutii de credit se observa respectarea in ansamblu a
cerintelor de capital prevazute in proiectul CRD IV (Grafic A). Nivelul indicatorilor este usor mai ridicat
decat cel al institutiilor de credit de importantd sistemicd datoritd dimensiunii mult mai reduse a
activitatii.

Pachetul CRD 1V vizeaza si adoptarea unor standarde de lichiditate unitare la nivelul Uniunii
Europene, inclusiv din perspectiva utilizarii indicatorului de lichiditate imediatda —
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LCR (Liquidity Coverage Ratio) si a indicatorului de finantare neta stabila — NSFR (Net Stable
Funding Ratio).

Regimul propus pentru supravegherea lichiditatii filialelor si sucursalelor institutiilor de credit
din state membre ale Uniunii Europene atribuie competente sporite autoritatii competente din
statul membru de origine. Astfel, In cazul sucursalelor, statele membre gazda nu ar mai avea
competenta supravegherii riscului de lichiditate in conditii normale, ci doar 1n situatii de criza.
In cazul filialelor, procesul de negociere la nivel european a adus in discutie posibilitatea
utilizarii unei exceptii de la cerinta exercitarii supravegherii riscului de lichiditate la nivel
individual Tn situatia in care sunt indeplinite anumite conditii la nivelul unui sub-grup care
administreazad In mod centralizat lichiditatea.

Intrucat asigurarea stabilitatii financiare la nivel national riméane in sarcina statelor membre,
responsabilitatea solutiondrii unei crize si acoperirii costurilor acesteia conduce la necesitatea
mentinerii unor instrumente de interventie adecvate. In acest sens, supravegherea riscului de
lichiditate pentru toate institutiile de credit care opereaza pe teritoriul unui stat membru poate
contribui atdt la mentinerea stabilitatii financiare, cat si la o calibrare adecvati a
responsabilitatilor, mecanismelor de interventie si a costurilor de solutionare a crizelor. Fata de
problematica supravegherii lichiditatii filialelor, BNR considera ca este necesar ca autoritatile
competente din statele membre gazda sa aiba la dispozitie instrumente de interventie
corespunzatoare din perspectiva adresarii unor potentiale vulnerabilitati macroprudentiale.

Directiva Solvency Il

Solvency II reprezintda un proiect de armonizare la nivel european a standardelor de evaluare a
cerintei de capital si de administrare a riscurilor pentru companiile de asigurdri. Prin acesta,
impreuna cu pachetul de reglementari CRD IV, se urmareste intarirea cerintelor de administrare
a riscurilor in sistemul financiar european In contextul crizei financiare internationale si
incurajarea cooperdrii intre autoritatile de supraveghere. Directiva Solvency II se afld in proces
de revizuire, cu scopul de a include dezvoltarile recente din domeniul financiar Tn cadrul
standardelor prudentiale si ale cerintelor de raportare, de a extinde analiza grupurilor de
asigurari si de a Intari puterea autoritatilor de supraveghere la nivel de grup.

Institutiile de credit i companiile de asigurare opereaza modele diferite de activitati financiare,
dar dezvoltarea standardelor de capital trebuie sa considere rolul celor doua sectoare in sistemul
financiar si conexiunile dintre acestea. Plasamentele pe termen mediu si lung efectuate de
institutiile de credit necesitd atragerea de finantare cu scadente cat mai indelungate pentru
limitarea riscului de lichiditate. In acelasi timp, obligatiile companiilor de asigurare de viata
sunt pe termen lung, prin urmare companiile urmaresc efectuarea de plasamente tot pe termen
lung pentru diminuarea riscului de reinvestire.

Implementarea Solvency II in Roméania nu este asteptatd sd genereze presiuni pe pietele
financiare sau asupra sectorului bancar. Institutiile de credit nu atrag finantare prin intermediul
emisiunilor de titluri de datorie pe piata de capital, neexistand riscul ca societatile de asigurare
sa diminueze investitiile 1n astfel de instrumente financiare. Companiile de asigurare au efectuat
plasamente importante Tn instrumente financiare care au asociat un risc scazut, in principal
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titluri de stat, iar viitoarele standarde de capital si lichiditate nu sunt anticipate sa determine
distorsiuni pe piata titlurilor de stat.

Taxa pe tranzactii financiare (TTF)

Consiliul Uniunii Europene a propus ih anul 2011 un proiect de Directiva privind sistemul
comun al taxei pe tranzactiile financiare si de modificare a Directivei 2008/7/CE, care sa
reflecte regulile pietei unice si sa descurajeze comportamente foarte riscante pe unele segmente
ale pietei financiare. Noua abordare a rezultat atat din necesitatea ca sectorul financiar sa
contribuie la acoperirea costurilor generate de criza, cat si din ratiuni de repartizare echilibrata a
poverii fiscale la nivelul sectoarelor economiei (considerandu-se ca sectorul financiar ar fi
subimpozitat, mai ales in acele tari unde s-a apelat la fonduri publice pentru sprijinirea unor
institutii de credit).

Taxa se va aplica asupra tranzactiilor cu instrumente financiare efectuate intre institutii
financiare (in cazul in care cel putin una dintre acestea are sediul in Uniunea Europeand), cu
exceptia celor derulate cu Banca Centrald Europeana si bancile centrale. Potrivit proiectului de
Directiva, se vor supune taxarii tranzactiile efectuate cu: actiuni, obligatiuni, instrumente
financiare derivate si instrumente financiare structurate, indiferent daca acestea sunt efectuate pe
piete organizate sau derulate ca tranzactii extrabursiere (OTC). Taxa nu se aplica tranzactiilor
desfasurate pe pietele primare; majoritatea activitatilor financiare relevante pentru cetateni si
agenti economici raman in afara domeniului de aplicare a taxei (contractele de asigurare,
contractele de credite ipotecare, creditele de consum, serviciile de platd, cu mentiunea ca
tranzactionarea ulterioara a acestora prin instrumente financiare structurate este inclusd).
In vederea respectarii cadrului de libera circulatie a capitalurilor, sunt excluse si tranzactiile la
vedere (spot) cu valuta.

Taxa devine exigibila si trebuie platitd la momentul incheierii tranzactiei, nivelul sdu urmand a
fi stabilit de Statele Membre, fiind insa necesara situarea acestuia cel putin la nivelul minim
prevazut in proiect, diferentiat pe doud grupe mari de tranzactii (respectiv 0,1 la sutd pentru
tranzactii financiare care nu includ instrumente financiare derivate si 0,01 la sutd pentru
tranzactii financiare care includ instrumente financiare derivate).

Impozitarea tranzactiei financiare se face in baza principiului rezidentei, respectiv in Statele
Membre in care isi au sediul institutiile financiare participante la tranzactie (indiferent de locul
unde se deruleaza tranzactia). Proiectul de Directivdi prevede un regim distinct pentru
impozitarea tranzactiilor financiare derulate cu o contrapartida dintr-o fard tertd. Valoarea
impozabila este stabilitd diferentiat pe cele doud mari grupe de tranzactii. Astfel, in cazul
tranzactiilor financiare (exclusiv cele cu instrumente financiare derivate), valoarea impozabila
este egald cu cea a contraprestatiei platite sau datorate in schimbul transferului. Pentru
tranzactiile cu instrumente financiare derivate, valoarea notionala a contractului reprezinta
valoarea impozabila.

Conform proiectului de Directiva, Statele Membre ar urma sa aplice TTF incepand cu 1 ianuarie
2014, iar Directiva va fi revizuita pentru prima data pana la 31 decembrie 2016, ca urmare a
examinarii de catre Comisia Europeana a impactului acestei taxe asupra bunei functionari a
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pietei interne, asupra pietelor financiare §i economiei reale, tinind seama si de modul in care
progreseaza impozitarea sectorului financiar la nivel international.

Aplicarea TTF in Romania ar putea determina i fenomene negative precum: (i) dezintermediere
financiard prin delocalizarea unor tranzactii; (ii) cresterea riscurilor la nivelul sectorului
financiar prin diminuarea lichiditatii din pietele financiare si reducerea volumului tranzactiilor
cu instrumente financiare derivate Tn scopul acoperirii la risc; (iii) transferul costurilor
suplimentare asupra clintelei nebancare a institutiilor financiare, cu potential impact asupra
dimensiunii fluxurilor de credite noi. Din aceastd perspectiva, solutia pentru care se va opta
trebuie sd urméreascd implementarea eficace a acestei masuri la nivelul intregii Uniuni
Europene si eventual la nivelul G-20. Autoritatile publice din Romania nu au sprijinit financiar
institutiile de credit, Intarirea bazei de capital fiind efectuatd numai de actionari. Cu toate
acestea, n calitate de Stat Membru al Uniunii Europene, Romania va aplica deciziile adoptate la
nivel european in vederea armonizarii legeslative.

7.4. Participarea BNR la schimbul transfrontalier de informatii

La data de 20 februarie 2003, bancile centrale din 7 tari in care functioneaza Registre Centrale
de Credit (Austria, Belgia, Franta, Germania, Italia, Portugalia, Spania) au semnat
Memorandumul de intelegere privind schimbul de informatii Intre registrele de credit nationale
in vederea transmiterii acestora catre persoanele declarante.

Necesitatea credrii unui cadru legislativ’®® care si permitd schimbul de informatii intre
Registrele Centrale de Credit din Uniunea Europeana a fost determinatd de internationalizarea
activitatii de creditare a companiilor ca urmare a liberalizarii serviciilor financiare in cadrul
Uniunii Europene si, in particular, de introducerea monedei unice. In plus, vulnerabilitatile
cadrului macroeconomic actual generate de turbulentele din sectorul financiar-bancar reclama
nevoia suplimentard de cunoastere cat mai exactd a gradului de indatorare a debitorilor de cétre
creditori, Tn vederea monitorizarii si gestiondrii eficiente a riscului de credit.

In acest context, pe plan national, persoanele declarante la Registrele Centrale de Credit, bancile
centrale si autoritatile de supraveghere reclama informatii cat mai corecte si complete despre
indatorarea debitorilor rezidenti sau nerezidenti in scopul evaluarii riscului de credit in
activitatea de creditare transfrontaliera.

La nivelul BCE, sub coordonarea Comitetului de Supraveghere Bancara'®, a fost constituit
Grupul de lucru privind registrele de credit, avind ca obiectiv punerea in practici a
Memorandumului, monitorizarea si dezvoltarea activitatilor specifice, din care s-a desprins un
grup de lucru responsabil cu realizarea platformei informatice. BNR participa in calitate de
membru la reuniunile anuale ale acestui grup, care stabilesc perspectivele si directiile strategice
pe termen lung. Tn ultimii ani, noi State Membre ale UE care detin Registre Centrale de Credit
(Bulgaria, Cehia, Letonia, Roménia, Slovacia si Slovenia) s-au aldturat grupului.

193 Operational de la 1 martie 2005 intre cele 7 tari semnatare.

1% Din anul 2011 activitatea este coordonata de Comitetul de Stabilitate Financiara.
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Avand in vedere diferentele semnificative privind modul de organizare (persoanele declarante,
limita de raportare, frecventa raportarii si perioada pentru care debitorul primeste date
inregistrate pe numele sau) a Registrelor Centrale de Credit ale statelor semnatare,
Memorandumul stabileste principiile de bazd pentru organizarea schimbului de informatii si
impune masuri privind obligativitatea pastrarii confidentialitatii datelor si a secretului
profesional. Aceste principii se referda la: (i) reciprocitatea transmiterii de informatii privind
debitorii cu o indatorare egala sau mai mare de 25 000 euro; (ii) transmiterea informatiilor in
conformitate cu legislatia si reglementarile nationale; (iii) regularitatea transmiterii informatiei
privind debitorii si creditele acestora, cu exceptia cazului in care sunt solicitate cereri ad-hoc de
interogare a bazei de date; (iv) prezentarea expunerii unui anumit debitor distinct pentru credite
si angajamente, respectiv pentru creditele luate in nume personal sau in grup; (v) prezentarea
expunerii unui debitor Tntr-o forma care sa permita destinatarului sd distingd sumele pe fiecare
Registru Central de Credit national.

Tn baza Memorandumului semnat de Romania la 1 aprilie 2010, ulterior unei perioade de
24 de luni avute la dispozitie pentru dezvoltarea si testarea infrastructurii tehnice necesare, la
data de 9 mai 2012 a fost demarat schimbul de informatii intre Registrele Centrale de Credit la
nivelul UE.

Etapa de pregatire a constat in: (i) elaborarea specificatiilor functionale pentru aplicatia
informatica dedicatd; (ii) realizarea aplicatiei informatice; (iii) derularea cu succes a trei sesiuni
de testare bilaterald a sistemului informatic, care au avut loc in colaborare cu Banca Italiei
(prima etapd), cu Deutsche Bundesbank (a doua etapd) si cu Banca Austriei, Banca Cehiei,
Banca Frantei, Banca Portugaliei si Banca Spaniei (a treia etapd); (iv) modificarea
regulamentului privind organizarea si functionarea la Banca Nationala a Romaniei a Centralei
Riscului de Credit; (v) testarea aplicatiei informatice de catre persoanele declarante.

Obiectul schimbului transfrontalier de informatii 1l constituie persoanele juridice rezidente in
tarile participante, care inregistreaza o expunere totald'*® egald cu sau mai mare de 25 000 euro.
Activitatile specifice schimbului transfrontalier de informatii pot fi grupate sintetic, astfel:
(i) transmiterea datelor de identificare si a datelor de credit pentru debitorii nerezidenti
inregistrati in baza de date a Centralei Riscului de Credit catre registrele centrale de credit din
tarile partenere in care acesti debitori sunt rezidenti; (ii) primirea datelor de credit existente in
bazele de date ale registrelor centrale de credit din tarile partenere pentru debitorii nerezidenti
transmisi acestor tari de catre Centrala Riscului de Credit; (iii) primirea datelor de identificare si
a datelor de credit pentru debitorii rezidenti in Romania inregistrati in bazele de date ale
registrelor centrale de credit din tdrile partenere; (iv) transmiterea datelor de credit existente n
baza de date a Centralei Riscului de Credit pentru debitorii rezidenti primiti de la registrele
centrale de credit din tarile partenere.

195 Tmpreuni cu cele 7 tari participante si Cehia

196 Expunerea se referd numai la suma trasa a creditelor si la suma angajamentelor debitorului de tipul scrisorilor de

garantie.
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Registre de credit partenere

Indicatori

MARTIE 2012

Numarul

debitorilor

rezidenti in

Romania primiti

pentru identificare, 376 - 3 126 45 66 240 1
din care:

debitori
identificati 349 - 3 96 42 66 114 0

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

primita pentru

debitorii rezidenti

Tn Romania (mii

euro) 5640 737 22637 3075870 139666 765191 61917 0

Numarul

debitorilor

nerezidenti

inregistrati in baza

de date a Centralei

Riscului de Credit

transmisi pentru

identificare, 3 - 2 6 2 7 8 2

din care:

debitori
identificati 3 - 2 6 2 7 8 2

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

transmisa pentru

debitorii

nerezidenti

(mii euro) 33129 665 13 260 182 25292 97 782 123

APRILIE 2012

Numarul

debitorilor

rezidenti n

Romania primiti

pentru identificare, 3 - 0 - 1 1 10 1
din care:

debitori
identificati 3 - 0 - 1 1 9 1

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

primita pentru

debitorii rezidenti

in Roménia

(mii euro) 5634 233 - 21381 - 145198 272 65256 1156
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Registre de credit partenere

Indicatori

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

transmisa pentru

debitorii rezidenti

in Romania

(mii euro) 2803124 - 3498 - 98281 750420 54 740 0

Numarul
debitorilor
nerezidenti
inregistrati in baza
de date a Centralei
Riscului de Credit
transmisi pentru

identificare, 0 - 0 - 0 0 0 0
din care:

debitori

identificati 0 - 0 - 0 0 0 0

Suma totalad a

creditelor si

angajamentelor

transmisa pentru

debitorii

nerezidenti

(mii euro) 33033 - 960 - 162 23728 101 225 124

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

primita pentru

debitorii

nerezidenti

(mii euro) 969 056 161 207 5477 432717 17342818 0

MAI 2012

Numarul

debitorilor

rezidenti in

Romaénia primiti

pentru identificare, 6 - 2 - 0 5 3 0
din care:

debitori
identificati 6 - 2 - 0 4 3 0

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

primita pentru

debitorii rezidenti

Tn Romania

(mii euro) 7 291 846 - 22 147

144786 768 951 73865 1130

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

transmisa pentru

debitorii rezidenti

in Romania

(mii euro) 2 847576 - 3426 - 565479 299 347 63 726 0
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Indicatori

Registre de credit partenere

Numarul
debitorilor
nerezidenti
inregistrati in baza
de date a Centralei
Riscului de Credit
transmisi pentru

identificare, 0 -

din care:
debitori

identificati 0 -

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

transmisa pentru

debitorii

nerezidenti

(mii euro) 32731 -

= 187 24 460

102 746 55

Suma totala a

creditelor si

angajamentelor

primita pentru

debitorii

nerezidenti

(mii euro) 915 779 -

= 6928 410486

16573716 0

*) BE va ncepe schimbul de informatii cu Cehia $i Romania din luna septembrie 2012
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