R

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
Directia Stabilitate Financiara

Evolutia riscurilor populatiei din perspectiva stabilitatii financiare

Sinteza

1. Riscurile asumate de populatie sunt in crestere, dar ramdn la nivel moderat, fara
implicatii sistemice pe termen scurt.

2. Structura creditului catre populatie este mai periculoasa decdt dinamica.

3. Renuntarea la limitarea gradului de indatorare a populatiei va majora creditul, dupa
estimarile noastre, cu maxim 3 mld EUR.

4. Masurile de actiune identificate sunt: (i) recomandarea implementarii pe scara mai
larga a tehnicilor de stress-testing de catre banci si (ii) monitorizarea evolutiei riscurilor
prin intermediul unui chestionar periodic transmis bancilor.

Populatia Romaniei se imprumuti semnificativ din sectorul bancar (peste 95 la suti'),
astfel ca sectorul IFN nu are importantd sistemica (iar expunerea fatd de societatile de
credit ipotecar este de 0,4 la sutd). Indatorarea de la extern este modesta (0,5 la sutd din
creditul bancar intern). De aceea, vom analiza in continuare doar expunerea populatiei
asupra sectorului bancar autohton.

1. Dinamica si structura indatorarii populatiei

1.1. Creditul bancar cétre populatie si-a pastrat ritmul alert de crestere (68,9 la sutd in
perioada septembrie 2006 — septembrie 2007, depasind pragul de 18 mld EUR). Ponderea
in PIB rdmane cea mai micd in cadrul esantionului de tari analizate (Grafic 1), astfel ca
din perspectiva convergentei mai este loc de crestere.

Creditele pana in 20.000 RON reprezinta aproape 39 la suti din creditele acordate
populatiei (Grafic 2). Ne asteptdm ca valoarea creditelor sd creasca in viitor, dar este
incert dacid concomitent se va majora si valoarea colateralului. In septembrie 2007, 15 la
sutd din creditele nregistrate In CRB erau garantate de societati de asigurare (nu stim cat
din pierdere acopera aceste asigurdri), comparativ cu 25% in decembrie 2006. Aceastd
scadere ar putea fi explicatd prin faptul ca incepand cu ianuarie 2007, unele societati de
asigurare au renuntat s mai garanteze asemenea expuneri, pierderile depasind primele
incasate. Ca urmare, bancile sunt cele care au inceput sa suporte direct riscul (detalii in

! Estimari BNR, decembrie 2006.



sectiunea 2D). Aversiunea mult mai redusd la risc a bancilor s-a concretizat intr-o
dinamica fulminantd a creditelor negarantate cu valoare de peste 20.000 RON (in
septembrie 2007, aceste credite au fost de 6.4 ori mai mari fata de sfarsitul anului 2006)
Creditele de consum garantate cu ipoteci au pondere incd redusd (circa 19 la sutd din
creditul populatiei, septembrie 2007), dar in crestere.

Grafic 1. Ponderea creditului catre populatie in PIB (procente)  Grafic 2: Distributia creditelor acordate populatiei,
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1.2. Structura creditului este mai periculoasa decat dinamica. Populatia se
indatoreazd tot mai mult pentru achizitionarea de bunuri de consum (78 la sutd din
credit in septembrie 2007) si pe termene tot mai lungi (ponderea creditului pe termen
lung a crescut la 74,4 la suta in septembrie 2007 fatd de 62 la suta n septembrie 2006).

Datorita acestor evolutii, averea populatiei va fi afectatd negativ pentru cd valoarea
activelor (bunurile de consum) achizitionate prin credit se depreciaza (fizic si moral) mult
mai rapid decat se amortizeaza pasivele (datoria bancard). Credem ca aceste riscuri vor
creste pentru cd: (i) nevoia de inzestrare a populatiei cu bunuri de folosintd indelungata
este posibil sd nu se fi ameliorat® (in special pentru categoriile cu venituri inferioare), (ii)
politicile de refinantare a unor credite mai mici printr-un credit cu maturitate mai mare au
inceput sd ia amploare si (iii) pretul imobilelor ramane prohibitiv pentru marea parte a
populatiei. Atata timp cat venitul disponibil al populatiei va creste, efectele negative
mentionate nu genereaza probleme.

1.3. In prezent, populatia are un comportament cu aversiune tot mai redusi la risc.
Sentimentul privind propria situatie financiard este de optimism in crestere, pe fondul
unor temeri de somaj aflate la minime istorice (Grafic 3). Consolidarea conditiilor
macroeconomice, integrarea in UE si validarea asteptdrilor anterioare cu privire la
evolutia veniturilor pot fi explicatii ale comportamentului populatiei in consum si

? Intentiile populatiei de achizitie de bunuri de folosinta indelungati sunt in crestere, in special in mediul
urban (INS, 2006, Conditiile de viata ale populatiei din Romdnia).



indatorare. Veniturile disponibile sunt in crestere, cele din salarii (care au si caracter
prociclic mai pronuntat) sunt majoritare (Grafic 4) si au o pondere in usoara crestere.

Grafic 3. Asteptarile populatiei privind situatia Grafic 4. Structura veniturilor banesti, 2007 (procente)
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1.4. In lumina acestor riscuri, credem ci banca centrali ar putea implementa urmitoarele
masuri:
(A) Sa invite institutiile de credit s ruleze mai des scenarii de stress-testing privind

expunerea pe populatie, iar Directia Supraveghere sa solicite capital suplimentar, daca
rezultatele o reclama (in conformitate cu prevederile Basel II).

(B) Dezvoltarea unui chestionar care sa fie transmis periodic institutiilor financiare
importante. Consideram importantd monitorizarea mai amanuntitd a evolutiei riscurilor
din diverse produse bancare (ex: carduri), a conditiilor de creditare, precum si a
asteptdrilor bancilor privind dezvoltarea ofertei §i a cererii de creditare. Solutia
chestionarului este promovatd de numeroase béanci centrale (BCE, Banca Centrala a
Ungariei, Banca Centrala a Poloniei, Banca Centrald a Slovaciei, FED, Banca Centrala a
Japoniei etc.) in special in scopul identificarii aspectelor calitative ale creditarii.

2. Riscurile asociate indatorarii populatiei

Riscurile principale identificate din dinamica indatorarii sunt: (A) serviciul datoriei a
crescut Intr-un ritm foarte alert, (B) pozitia de creditor net a populatiei este tot mai
divergenta teritorial, (C) riscul valutar s-a majorat, iar (D) rata restantelor, desi are un
nivel redus, a inceput sa aiba o tendintad usor crescatoare.

(A) Serviciul datoriei populatiei (ca raport in venitul disponibil) isi continua ascensiunea
rapida (Grafic 5), depasind in 2006 nivelul din zona euro (circa 11 la sutd)’. Situatia
reclamd o monitorizare atentd pentru ca structura cheltuielilor banesti de consum diferita

3 Valoarea se mentine relativ constanta in zona euro in ultimii 10 ani (comparabilitatea acestui indicator
intre diverse tari nu este perfectd, pentru ca metodologiile de estimarea au unele diferente).



semnificativ. In Roméania, pentru achizitia alimentelor se alocd peste 35 la sutd din
veniturile banesti (in timp ce in zona euro procentul este de aproape 3 ori mai mic).

Ponderea creditului in venitul disponibil a avut aceeasi evolutie rapida, plasand Roméania
inca sub valoarea inregistratd la nivelul zonei euro, dar peste indicatorii unor tari intrate
recent in UE (Grafic 6).

Grafic 5. Evolutia serviciului datoriei populatiei si a
creditului catre populatie ca pondere in venitul disponibil
anual (procente)

Grafic 6. Indicatori comparativi ai indatorarii populatiei
(procente, decembrie 2006)
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Creditul de consum are risc superior creditului ipotecar, genereazd 94 la sutd din serviciul
datoriei si este principalul contributor la cresterea acestuia, In special prin efectul de
cantitate (iunie 2007). Creditul in RON are contributie in crestere la serviciul datoriei, pe
fondul dobanzilor mai ridicate si al majorarii volumului creditului acordat in RON
(Grafic 5).

(B) indatorarea bancari a populatiei a crescut intr-un ritm mult mai accentuat
comparativ cu economisirea bancara. Numarul debitorilor cu credite de mare valoare
(peste 20.000 RON) a crescut cu 58 la sutd in septembrie 2007 fata de sfarsitul anului
2006. Populatia a devenit debitor net fata de sectorul bancar (Grafic 7) in 2007, aceasta
pozitie fiind sustinutd de partea valutara (debitor net inca din 2006).

Scédderea plasamentelor populatiei in depozite bancare este o tendinta observatd in toate
tarile dezvoltate, dar este dublata de cresterea plasamentului in alte forme de investitii
(titluri ale pietei de capital, fonduri de pensii, asigurari de viata etc.). In Romania, pozitia
de debitor net fatd de sectorul bancar nu este contrabalansata in investitii in alte tipuri de
active lichide, capabile sa fie uzitate In cazul unor nevoi neasteptate de lichiditate sau ca
forma de economisire.



Grafic 7. Pozitia de creditor net a populatiei fata de Grafic 8. Pozitia de creditor net a populatiei pe regiuni

sectorul bancar geografice in septembrie 2007
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Pozitia de creditor net este puternic concentrati, respectiv la nivelul capitalei. In toate
celelalte arii geografice, populatia a devenit debitor net pentru sectorul bancar in special
incepand cu a doua jumatate a anului 2006 (Grafic 8). Riscurile sunt cu atat mai ridicate
cu cat In zonele respective rata somajului este superioara celei Inregistrate in Bucuresti.
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(D) Rata restantelor populatiei are un nivel redus comparativ cu alte tipuri de debitori
(0,54 1a suta, in septembrie 2007), dar incepand cu prima parte a anului 2007 a cunoscut



un salt (Grafic 10). O explicatie ar putea fi diminuarea apetitului institutiilor de asigurare
in a mai acoperi creditele de consum nerambursate, astfel ca bancile au inceput sa suporte
o parte mai mare din pierderi. In acest context, factori precum: (i) cresterea in termeni
nominali cu 122 la sutd (septembrie 2007 - decembrie 2006) a volumului restantelor
inregistrate in bilantul bancilor si (i) majorarea numarului persoanelor restantiere
(depasind 330.000 in martie 2007) reclama o monitorizare atentd a capacitatii populatiei
de a rambursa ITmprumuturile in urmatorii ani.

Grafic 10. Evolutia restantelor populatiei Grafic 11. Evolutia numarului persoanelor fizice rezidente
restantiere cu credite mai mari de 20000 RON
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Pe de alta parte, clasificarea creditelor dupa varsta debitorilor aratd cd riscul de credit
pentru sectorul bancar este atenuat. Creditele de mare valoare sunt concentrate la nivelul
populatiei cu varste intre 30 si 40 de ani, iar gospodariile al caror cap de familie se
incadreaza in acest interval de varsta aveau in 2006 (INS, 2007) un venit mai ridicat
comparativ cu alte categorii de varsta.

3. Impactul masurilor de limitare a creditului ciatre populatie

Credem ca disciplinarea populatiei in urmatorii ani in procesul indatorarii prin folosirea
parghiei pretului (cresterea ratei dobanzii, a RMO etc.) va avea eficientd scazuta.
Restrictiile de lichiditate ar putea fi mai eficiente pentru ca afecteaza in special cantitatea.

(A) Eficienta redusa a restrictiilor bazate pe rata dobanzii se datoreaza in principal
urmatoarelor trei elemente:

1) Ponderea ratei dobanzii nominale in totalul ratei dobanzii efective (DAE) este mica.
Consecinta este diminuarea procentuald semnificativd a impactului modificarii ratei
dobanzii asupra costului total al indatorarii. Acest efect este cu atadt mai puternic cu
cat DAE este mai mare. In acest fel, capacitatea ratei nominale de dobandi in a
influenta comportamentul de indatorare a populatiei devine si mai redusa.



Tabel 1: Structura costului Indatorarii populatiei (procente), credite nou acordate, septembrie 2007

. . Rata nominala a Ponderea ratei nominale a dobanzii
Tip credit DAE dobénzii in DAE
Credit consum RON 16.8 12.2 72.3
Credit consum EUR 10.6 8.5 80.0
Credit ipotecar RON 9.1 8.2 90.8
Credit ipotecar EUR 8.0 6.3 78.9

Sursa: BNR, calcule proprii

In cazul creditului de consum, rata dobanzii nominale reprezenta 72 la suti din DAE
pentru creditele in lei (Tabel 1). Rezulta ca efortul BNR este maxim tocmai pentru
creditele pe care ar dori sd le tempereze (chiar si in ipoteza unui eficiente
semnificative a canalului de transmisie a ratei dobanzii de politicd monetara in rata de
dobanda activa a institutiilor de credit). Situatia este la fel de dificila s1 in cazul
adoptarii de masuri care sd influenteze costul indatorarii in valuta prin mecanismul
pretului. Ponderea ratei nominale in DAE este mai ridicatd (80 la sutd) si spread-ul
efectiv fata de rata dobanzii de politicd monetara din zona euro este foarte mare (peste
1000 bp).

2) Bilantul financiar al populatiei reactioneaza mai slab la modificarile de ratd a
dobanzii. Pe partea de pasiv bilantier: (i) creditele sunt contractate in special la rata
variabild a dobanzii si (ii) ponderea serviciului datoriei creditului imobiliar este de 6
la sutd in total. Pe partea de activ bilantier, ponderea activelor lichide (cotate) este
mica®, in contextul in care pietele activelor financiare si nefinanciare sunt slab
dezvoltate si reactioneaza slab la modificarea ratei dobanzii.

3) Este posibil ca cea mai mare parte din populatie sa ia in calcul, la momentul deciziei
de indatorare, valoarea sumei lunare pe care o va avea de platit si mai putin pretul
(rata dobanzii). Tot mai multe magazine si reclame la oferte de bunuri de consum pe
credit pun in prim plan serviciul datoriei lunar in valori absolute si in subsidiar este
informatia legati de rata dobanzii. in acest fel, venitul disponibil devine variabila
de decizie pentru indatorarea populatiei cu putere semnificativ superioard ratei
dobanzii pe care banca centrala incearca sa o influenteze.

In aceste conditii, cresterea restrictivitatii politicii monetare nu are decét efect de semnal
ca banca centrala este preocupatd de evolutiile de pe piata creditului.

(B) De aceea, in cazul populatiei, restrictiile de lichiditate (ponderea maximad a
serviciului datoriei in venit — Z, si ponderea maxima a creditului acordat in valoarea
bunului de cumparat — LTV) credem ca sunt mai eficiente pentru limitarea ritmului rapid
de crestere al creditului.

Ponderea creditului efectiv acordat in total credit potential a crescut semnificativ in
ultimii doi ani (Grafic 12). In conditiile in care s-ar fi mentinut restrictiilor de
lichiditate asupra serviciului datoriei §i asupra avansului, populatia ar mai fi detinut

415 la sutd in Romania, fatd de peste 30 la sutd in Franta sau Germania, 50 la sutd in SUA etc. Mai mult,
credem ca detinerile de asemenea active sunt concentrate la cei care au pozitie de creditor net fatd de
sectorul bancar, astfel cd majorarea ratei dobanzii ar putea avea efect neutral.



inca resurse de crestere a indatorarii, dar care se apropiau de limita.

Grafic 12. Evolutia gradului de acordare a creditului  Grafic 13. Modificarea creditului potential simulat fata de
maxim potential creditul potential actual in functie de nivelul constrangerilor
de lichiditate (z, LTV) — mai 2007
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Acordarea posibilitatii ca institutiile de credit sa relaxeze restrictiile de lichiditate are un
aport diferentiat la modificarea creditului maxim potential (simularile au fost realizate
cu indicatorii disponibili pentru luna mai 2007 — Grafic 13). Impactul asupra creditului
potential urmare modificarii LTV aferent creditului ipotecar indica o plafonare a cresterii
la aproximativ 12 la suta pentru un nivel LTV de peste 80 la sutd. Aceleasi simulari aratd
ca relaxarea sau eliminarea restrictiei Z poate avea un impact mult mai puternic decét in
cazul relaxdrii sau elimindrii LTV. De aceea, consideram ca in special bancile care
acceptd prin norme interne si acorde credite cu serviciul datoriei in venitul
debitorului mare trebuie si demonstreze inclusiv prin rularea de scenarii de stress
ca potentialele riscuri sunt bine identificate si gestionate.

Dupi estimdrile noastre’, cresterea maximia a creditului datoritd relaxarii conditiilor de
creditare in cazul bancilor care demonstreaza ca sunt apte sa gestioneze corespunzator
riscul ar fi de 11 mld RON (respectiv, o crestere suplimentard a creditului
neguvernamental cu 23,6 la suta).

> Au fost utilizate urmatoarele ipoteze: (i) pot beneficia de conditii mai laxe in creditare doar persoanele cu
venituri salariale peste 2000 RON, (ii) ponderea serviciului datoriei in venit pentru creditele de consum,
respectiv ipotecare este de 50 la suta, respectiv 65 la suta, (iii) nu se solicita avans, (iv) aceste persoane sunt
cele care au depozite in banci si (v) detin 29,6 la sutd din creditele de consum si 42 la sutd din creditele
ipotecare (cifre rezultate in urma analizdrii informatiilor de la Biroul de credit SA). Modelul a fost
prezentat in Caietul de studii 14/2005.



Anexa

Indicatorii recomandati de FMI si BCE privind analiza riscurilor induse de
populatie asupra stabilitatii financiare

1. Ponderea creditului bancar catre populatie in PIB = _

18
16
14
12
10

S N A~ O

procente

0.5 0.7
- | [

16.0
11.5
7.4
4.8
3.8
1'4 I I

16

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Sep
2007*
Sursa: BNR, INS; *PIB anual in [unie calculat ca suma a ultimelor patru trimestre
2. Ponderea serviciului datoriei 1n venitul disponibil = _
procente
13.5

14

Sursa: calcule proprii




