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CAPITOLUL 1. SINTEZA

Stabilitatea financiara s-a confruntat cu provocari semnificative in perioada parcursi de la
precedentul Raport asupra stabilitatii financiare, dar a rimas robusti. Capitalizarea bancilor
s-a majorat la niveluri confortabile, iar lichiditatea s-a mentinut la valori corespunzitoare.
Aceste evolutii sunt consecintele eforturilor intreprinse de institutiile de credit, solicitarile in
acest sens ale Bancii Nationale a Romaniei, precum si acordul de finantare semnat de
autoritati cu Uniunea Europeani si Fondul Monetar International, alaturi de angajamentele
asumate in cadrul Initiativei Europene de Coordonare Bancara de principalele 9 bénci
stridine cu activitate in Romaénia, fiind factori catalizatori determinanti ai acestor eforturi.

Calitatea activelor bancare a inregistrat deteriorari, riscul de credit rimanéand vulnerabilitatea
majoria a sectorului bancar. Gradul de indatorare in valutid constituie o preocupare
permanenti a autorititilor, atit din punct de vedere al gestionirii prudentiale a stocului de
imprumuturi existent, ct si din perspectiva prevenirii prin reglementarea corespunzitoare si
coordonati la nivelul UE a reluirii cresterii alerte a creditirii in valuta in detrimentul celei in
monedid nationaldi, in special la nivelul debitorilor neprotejati fatd de riscul valutar.
Ca raspuns la existenta acestor riscuri, sistemul bancar si-a intensificat eforturile de
provizionare, alaturi de cele privind adecvarea capitalurilor. Ca rezultat, gradul de acoperire
cu provizioane a expunerii neajustate aferente creditelor neperformante (credite si dobanzi
afectate de restante mai mari de 90 de zile) s-a mentinut la peste 90 la suta.

Capacitatea companiilor nefinanciare de a-si continua activitatea in bune conditii este
constransa de durata prelungita si adincimea contractiei economice, precum si de problemele
de lichiditate ce provin din functionarea acestor entititi in contextul unor lanturi de oferta
afectate suplimentar de evolutii sectoriale nefavorabile, existind riscul ca aceste constringeri
sd poata fi transmise intre partenerii de afaceri si chiar sa fie amplificate. La randul siu,
populatia are un grad semnificativ de indatorare, ceea ce a afectat, pentru unele categorii de
gospodarii, posibilitatea de onorare in bune conditii a serviciului datoriei in contextul
ajustarilor economice induse de perioada de recesiune.

Perspectivele pe termen scurt ale sistemului financiar din Roménia depind in mare misuri
de refacerea increderii in economie, de relansarea sustenabili a cresterii economice, precum
si de evolutiile internationale, observindu-se atit o indsprire prociclicd a standardelor de
creditare, in corelatie cu cresterea provizioanelor si cu tendinta internationald de reducere in
aceasti perioadi a intermedierii bancare (ilustrati si printr-o diminuare a vulnerabilititii
sugerate de raportul intre nivelul agregat al creditelor si cel al depozitelor bancare), cat si
unele semne de revenire a activititii de creditare, cu precidere la nivelul companiilor
nefinanciare de dimensiuni mai importante precum si, in masura relativ mai redusi, in
privinta creditelor imobiliare destinate populatiei. Abordarea prudentiald a BNR, evidentiata
si in Raportul anterior, a continuat si s-a diversificat prin asigurarea punctuala de lichiditate,
supravegherea stricti a bancilor si imbuniitiitirea cadrului de reglementare prudentiala.

Economia mondiala s-a deteriorat semnificativ in 2009 (-0,6 la sut#), suferind prima contractie din
ultimii 30 de ani, in timp ce economia UE a avut o scidere mai ampla (peste -4 la sutd), chiar si in
conditiile in care stimulul guvernamental a fost important.
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Economia Romaniei a avut, ca directie, o evolutie similara celorlalte tari din Europa Centrala si de
Est, cu exceptia Poloniei. Contractia economica a fost severa (de 7,1 la sutd), iar deficitul fiscal s-a
majorat considerabil (la 7,4 la suta din PIB). Nu au fost necesare fonduri publice pentru sprijinirea
sectorului bancar, cresterea semnificativa a capitalizarii institutiilor de credit din Romania fiind
realizata integral prin efortul actionarilor, inclusiv ca raspuns la solicitarile BNR. Necesitatea
ajustarii in volum si structurd a cheltuielilor guvernamentale va pune indirect presiune pe termen
scurt asupra sistemului financiar. Consolidarea fiscald are insd caracter imperativ in conditiile
intolerantei pietelor financiare internationale fata de niveluri semnificative ale deficitelor bugetare
si de cresteri rapide ale stocului de datorie publica.

Ajustarea deficitului de cont curent (de la 11,6 la sutd din PIB in 2008 la 4,5 la sutd in anul 2009 si
mentinerea la un nivel apropiat in semestrul I 2010) a contribuit la reducerea substantiald a uneia
dintre vulnerabilitatile economiei Roméniei la momentul declansirii crizei. Concomitent, finantarea
deficitului extern s-a realizat cvasiintegral prin intermediul investitiilor strdine directe (ISD), desi
volumul acestora a fost in scadere cu circa 45 lasutd fatd de nivelul inregistrat in anul 2008.
Proiectiile pe termen mediu indica cresterea gradului de acoperire a deficitului de cont curent prin
ISD. In paralel, o parte importanti a datoriei private externe a fost reinnoitd pe maturititi in
crestere, la niveluri superioare celor prognozate initial, in pofida desfasurarii unui proces de
reducere a intermedierii financiare la nivel global, iar stocul de datorie externda pe termen scurt,
precum si ponderea acesteia in totalul datoriei externe au scazut semnificativ, contribuind la
reducerea celei de-a doua mari vulnerabilititi a economiei romanesti de la Inceputul crizei.
Contributia cea mai importantd la reducerea dezechilibrului extern au avut-o companiile de
importanta sistemica din sectorul real. La nivelul acestui segment corporatist, dupa ce anul 2008 a
consemnat un deficit comercial de peste 6 miliarde euro, tranzactiile externe s-au soldat in anul
2009 cu un usor excedent (0,1 miliarde euro).

Companiile care au primit investitii strdine directe au facut mai bine faté crizei comparativ cu restul
economiei. Indicatorii de performantd ai acestora s-au deteriorat mai lent. Firmele care au
beneficiat de ISD pot contribui la realizarea unei convergente sustenabile spre zona euro, deoarece:
(1) au demonstrat ca detin o structurd ce le permite preluarea mai eficienti a socurilor, (ii) au un rol
important in creareca valorii adaugate din economie (circa 40 la sutd din valoarea generatd de
companiile nefinanciare) si (iii) contribuie cu peste 75 la sutd din exporturile Romaniei. Aportul
acestor firme la reluarea pe termen scurt a creditarii interne ar putea insa sd fie mai mica, acestea
preferand in anul 2009 finantarea externa (in crestere cu peste 20 la sutd), in timp ce apelul lor la
imprumuturi bancare interne s-a redus cu circa 2 la suta.

Stocul indatorarii totale a companiilor si populatiei de la institutiile financiare (banci si IFN,
autohtone si din straindtate) a cunoscut o usoara crestere in termeni reali (decembrie 2008 — iunie
2010). Raportat la PIB, stocul de datorie a ajuns la 63 la sutd (iunie 2010), in special ca urmare a
efectului de baza indus de contractia economici. In iunie 2010, indatorarea financiard a
companiilor si populatiei totaliza circa 310 miliarde lei si provenea in proportie de doua treimi de
la bancile autohtone, 9 la sutd de la IFN locale si 24 la suta de la creditorii externi. De la inceputul
crizei, oferta de finantare pentru companii si populatie a devenit mai restrictiva din punct de vedere
al conditiilor de pret, cat si din cel al volumului, in ton cu Indsprirea similard din regiune, cu
variatii in functie de surse. La randul ei, cererea de finantare a cunoscut o reducere importanta.
In aceste conditii, expunerea bancilor din Romaénia a scizut continuu — in termeni reali anuali — din
septembrie 2009 pana in mai 2010, avand prima crestere pozitiva reald anuala (+2 la sutd) in iunie
2010, iar expunerea IFN s-a redus semnificativ. Pe de altd parte, creditele acordate de
imprumutatorii externi au crescut cu 20 la sutd (decembrie 2008 — iunie 2010).
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O vulnerabilitate importantd semnalatd in Raportul precedent — ponderea mare a datoriei externe pe
termen scurt — s-a atenuat. Intre finele anului 2008 si iunie 2010, ponderea datoriei externe private
pe termen scurt in totalul datoriei externe s-a restrdns cu 11 puncte procentuale (de la aproape
28 la sutd la circa 17 la sutd).

Sectorul companiilor nefinanciare a cunoscut evolutii nefavorabile in 2009. Persistenta
constrangerilor financiare asupra firmelor debitoare este demonstratd de capacitatea n scadere a
incasérilor nete inainte de acoperirea cheltuielilor cu dobénzile de a acoperi cheltuielile cu
dobanzile. Capacitatea firmelor de a mentine constante fluxurile de numerar inregistreaza
constrangeri, cauzele principale fiind, pentru o parte din firme, scdderea accesului la liniile de
finantare oferite de banci, precum si diminuarea profitabilitatii. IMM, in special microintreprinderile,
au fost cele mai afectate de diminuarea accesului la finantare, fiind percepute de banci ca
prezentand un risc de credit superior firmelor de mai mari dimensiuni. Rata creditelor neperformante
generate de IMM a depasit 10 la suta (iunie 2010), in timp ce pentru corporatii acelasi indicator
este de circa 2,5 lasutd. Aceste evolutii confirma anticipdrile enuntate in Raportul anterior.
Expunerea valutard a firmelor ce s-au indatorat in moneda strdind este mare (circa 75 la sutd din
capitalurile proprii) si in crestere. Riscul cel mai important pe termen scurt este ca, in ipoteza unei
reveniri economice modeste si relativ intdrziate, aldturi de persistenta arieratelor bugetare, s se
exacerbeze problemele de lichiditate ce provin din functionarea acestor entitati In contextul unor
lanturi de oferta afectate suplimentar de evolutii sectoriale nefavorabile, existand perspectiva ca
aceste constrangeri sa poata fi transmise intre partenerii de afaceri si chiar sa fie amplificate.

Conform predictiilor teoretice legate de functionarea canalului de credit, companiile de dimensiuni
mai importante par a fi uzitat de pozitia lor pentru a beneficia de conditii relativ mai laxe la plata
facturilor, costul acestui comportament fiind suportat in special de firmele mici si foarte mici.
Corporatiile au reusit ca in perioada de puternica expansiune economica (2007-2008) sa-si scurteze
usor durata de incasare a creantelor de la clienti. In aceeasi perioada, firmele cele mai mici
(microintreprinderile) au consemnat o deteriorare a perioadei de incasare a creantelor de circa
15 la suta. In primul semestru al anului 2009, pe fondul dificultitilor sporite, durata medie de
incasare a unei facturi a crescut la nivelul economiei romanesti, socul cel mai mare fiind resimtit de
IMM (majorare cu 30 la sutd a respectivei perioade), in timp ce in cazul corporatiilor majorarea a
fost de doar 15 la suta.

Sectorul populatiei a pus la randul sau presiune asupra stabilitatii financiare: gradul de indatorare
este semnificativ, populatia putdnd face fatd cu constringeri unor eventuale noi evolutii
nefavorabile. Portofoliul bancilor a inregistrat o anumita deteriorare in raport cu aceastd categorie
de debitori (rata creditelor neperformante la nivelul sectorului s-a majorat de la 2,4 la sutd in
decembrie 2008 la 6,9 la sutd in iunie 2010). Avutia netd a populatiei s-a redus in 2009, efectul
scaderii preturilor aferente activelor nefinanciare (imobile) fiind factorul explicativ determinant.
Avutia netd a fost afectatd si de deprecierea mai rapidd a valorii de revanzare a activelor
achizitionate prin credit (bunuri de consum si imobile) comparativ cu gradul de amortizare a
pasivelor aferente (datoriile la creditori contractate pentru cumpararea acelor active).

Sectorul constructiilor si activele imobiliare au avut o evolutie nefavorabilda in 2009, existand
indicii ca acestea ar putea continua si in primul semestru din 2010. Calitatea portofoliului bancar
provenind din creditarea ipotecarda (sau cu garantii ipotecare) s-a deteriorat. Rata creditelor
neperformante in acest caz a crescut in perioada decembrie 2008 — iunie 2010 de la aproape
1 la sutd la 8,9 la sutd (pentru portofoliul bancar privind companiile), respectiv de la 0,8 la suté la
4,5 la sutd (pentru portofoliul privind sectorul populatiei). Ponderea ridicata a activelor imobiliare
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in bilantul firmelor si al populatiei genereaza preocupéri privind implicatiile posibilei scaderi in
continuare a preturilor la aceste active.

Creditarea in valuta furnizata de catre institutiile financiare interne si externe este insemnata. Riscul
valutar asociat reclama initierea concertata la nivelul UE, atat pentru tarile de origine, cat si pentru
cele gazdd, de solutii pentru descurajarea creditului 1n moneda striind, aplicabile deopotriva
bancilor-mama si subsidiarelor locale, aldturi de debitori. Solutiile trebuie insd implementate
diferentiat pe tipuri de credite, avand 1n vedere ca: (i) stocul semnificativ existent al creditului in
valutd nu permite ajustiri bruste si de amplitudine ridicatd pe termen scurt, fiind necesard o
gestiune prudentiald adecvatd a acestuia, (ii) anumite tipuri de credite acordate in valutd au
justificare economici (de exemplu creditele de export pentru companii, alte tipuri de credit pentru
debitori corporativi protejati fatd de riscul valutar). De asemenea, posibilitatea bancilor de a se
finanta in moneda nationald pe termene lungi este limitatd de dimensiunea restrnsa a economisirii
interne, precum si de scadentele limitate pe care se axeaza aceasta, fiind necesare eforturi pentru
dezvoltarea de-a lungul timpului a pietelor in moneda nationala.

Bilantul béancilor a consemnat o serie de mutatii in structurd. Resursele externe (reprezentand o
treime din pasivul agregat) s-au comprimat usor pe parcursul anului 2009, in linie cu tendinta la
nivel regional. Acest lucru a redus dependenta bancilor fata de finantarea externa. in paralel, si in
contextul procesului de dezintermediere financiard, bancile-mama au promovat o mai mare
implicare a filialelor lor in colectarea de resurse de pe pietele locale. Cu toatd reducerea nivelului
agregat al creditelor in raport cu cel al depozitelor bancare, depozitele pe termen scurt au continuat
sd fie preponderente (96 la suta din totalul depozitelor companiilor si populatiei), mentinandu-se in
linii mari necorelarea pe maturititi a activelor cu pasivele. Sursele proprii ale institutiilor de credit
au crescut datoritd: (i) majorarilor de capital efectuate de actionari, (ii) angajarii de noi
imprumuturi subordonate de la bancile-mama si (iii) repartizarii unei sume consistente din
profiturile anului 2008 pentru rezerve. Pe partea de activ, dinamica acceleratd a creditului
guvernamental a contrabalansat partial contractia stocului de Tmprumuturi acordate sectorului
privat. Prelungirea incertitudinilor pe plan international si reevaluarea strategiilor bancilor din tarile
de origine ar putea accentua modificarile deja evidente la nivelul structurii bilantului bancar al
institutiilor de credit din Roméania. Rata creditelor neperformante (definite ca restante mai mari de
90 de zile — indicator cel mai uzitat in raportarile internationale, similar celui utilizat in comparatii
internationale si de catre FMI) a avut o evolutie ascendenta, crescand de la 2,8 la suta in decembrie
2008 la 10,2 la suta in iunie 2010, valoarea situdndu-se putin peste media regionald. Creditele
clasificate indoielnic si pierdere s-au inscris pe aceeasi tendintd ascendentd, ajungand la 15 la sutad
la finele anului 2009, dar ritmul este mult diminuat in anul 2010. Rata de acoperire cu provizioane
a pierderilor din creditare este superioara mediei UE.

Riscul afectérii ofertei de finantare in ipoteza diminudrii substantiale a reinnoirii pasivelor externe,
perceput ca fiind important in momentul declangérii crizei, s-a diminuat. Pentru sectorul
companiilor si populatiei, raportul dintre nivelul creditelor primite si cel al depozitelor constituite
pe plan intern s-a Imbunatétit in perioada decembrie 2008 — iunie 2010 (de la 122 la 117 la suta).
Evolutia este in linie cu ceea ce s-a intdmplat in celelalte sectoare bancare din economiile
emergente europene. Dupa criteriul denominarii, finantarea in euro implicd un risc mai mare prin
prisma acoperirii cu depozite in euro atrase din economisirea interna.

Capitalizarea bancilor a crescut, fiind la niveluri confortabile de-a lungul intregului an 2009 si pana
in prezent (14,3 la sutd in iunie 2010, fata de 8 la sutd nivelul reglementat), ceea ce a facilitat
absorbtia socurilor din economia locald. Programul de asistentd financiard convenit cu UE, FMI si
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alte institutii financiare internationale a avut o contributie importanta la consolidarea si cresterea
nivelului capitalizarii. In paralel, la initiativa FMI, CE si BERD, bancile-mama ale principalelor
noud subsidiare din Roménia au semnat in premierd in 26 martie 2009 scrisori de angajament
pentru mentinerea unui nivel ex ante al raportului de solvabilitate de cel putin 10 la sutd pe durata
acordului de finantare mentionat, ele angajandu-se si in privinta mentinerii expunerilor la nivel
agregat ale grupurilor bancare fatd de Romania in linie cu cele inregistrate la data de 31 martie 2009.

Rezultatele ultimului exercitiu de testare a rezistentei bancilor la socuri economice au aratat ca
sectorul bancar roménesc este capitalizat corespunzitor pentru a rezista 1n fata unor evolutii
adverse ale factorilor macroeconomici. Conform rezultatelor acestui test, indicatorul de
solvabilitate la nivel agregat inregistreazd o diminuare cu doar un punct procentual pe orizontul
2010-2011 (13,5 la sutd la finele anului 2011, valoare semnificativ superioara nivelului minim
reglementat de 8 la sutd). Conform scenariului, la finele anului 2011 rata fondurilor proprii de nivel 1
s-ar diminua cu aproape 3 puncte procentuale (fatd de finele anului 2009), pana la 10,5 la suta,
valoare confortabila si comparabila cu cea medie inregistrata de grupurile bancare europene. Acest
exercitiu a fost derulat concomitent cu cel la nivel european coordonat de CEBS, Comisia
Europeana si autoritatile de supraveghere nationale, ambele fiind corelate din punct de vedere al
socurilor luate 1n considerare, testul local fiind insa Intreprins independent.

Riscul de credit reprezinta o vulnerabilitate in crestere. Fenomenul s-a accentuat in anul 2009, in
principal pe fondul recesiunii economice si al accentudrii somajului. Creantele neperformante sunt
la un nivel gestionabil, dar tendinta reclama mentinerea monitorizarii atente, precum si continuarea
eforturilor de provizionare. Béancile dispun de suficiente resurse pentru acoperirea eventualelor
pierderi neasteptate din riscul de credit, ramase neacoperite de provizioanele constituite si prin
valorificarea garantiilor. Pe termen scurt se anticipeazd mentinerea evolutiilor curente privind
calitatea portofoliului.

Riscul de lichiditate s-a atenuat in 2009, in conditiile: (i) angajamentului bancilor-mama ale
principalelor noud institutii de credit cu capital strdin de a-si mentine expunerea fatd de Romania;
(i) acordurilor de finantare externd cu UE, FMI si alte institutii financiare internationale;
(iii) furnizarii de lichiditate de cédtre BNR prin intermediul operatiunilor de piata monetara, si
(iv) eforturilor bancilor de a creste sursele interne de finantare si de a-si majora portofoliul de titluri
de stat, reprezentand active eligibile pentru eventuale operatiuni de refinantare. Structura resurselor
atrase de pe plan local (in mare parte pe termen scurt) si prezenta incd importantd a finantarii

.....

globale sau specifice bancilor-mama.

Riscul de piatd are un impact moderat asupra fondurilor proprii ale bancilor. Gestiunea buni a
riscului de ratd a dobanzii si reglementérile privind pozitia valutara neta au contribuit la diminuarea
expunerilor bancilor fatd de evolutiile adverse ale pietei.

Rezultatele financiare ale sectorului bancar au fost pozitive, dar modeste pe ansamblul anului 2009.
In primele luni ale anului, cresterea cheltuielilor cu provizioanele specifice de risc de credit a avut un
sd se redreseze in semestrul al doilea. Prima jumatate a anului 2010 a marcat intrarea profitabilitatii
in teritoriu negativ, in special pe fondul majorarii necesare a cheltuielilor cu provizioanele. Béncile
au initiat masuri de control al costurilor atat prin redimensionarea retelei de unitdti, cat si prin
amanarea sau reducerea programelor de investitii. Cresterea marjelor de dobanda la lei si valuta,
vanzarea de active imobilizate si achizitionarea de titluri de stat au fost printre cele mai frecvente
strategii puse in practicd de banci pentru imbunétitirea pe termen scurt a pozitiei lor financiare.
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Celelalte componente ale sistemului financiar au fost de asemenea marcate de criza financiara.
Piata asigurarilor s-a confruntat cu o reducere a ritmului de crestere in cazul asigurarilor generale si
o contractie n cel al asigurarilor de viatd. Principalele riscuri sunt persistenta unui mediu economic
fragil si costurile ridicate pe segmentul asigurérilor auto.

Fondurile de pensii administrate privat au continuat sa isi extinda portofoliul de active financiare si
nu s-au confruntat cu riscuri majore in zona investitionala. incasarile din contributii au inregistrat o
reducere ugoara pe parcursul anului 2009 datorita restrangerii activitatii economice, dar au revenit
pe crestere in semestrul I din anul 2010. Factorii favorizanti ai acestei evolutii pozitive au fost
majorarea nivelului contributiilor de la 2 la suta la 2,5 la sutd in luna martie 2010 si stabilizarea
relativa a economiei.

Institutiile financiare nebancare si-au restrans activitatea in anul 2009 ca urmare a: (i) deteriorarii
calitatii portofoliului de credite, (ii) restrangerii accesului la finantare externd pe fondul tensiunilor
financiare internationale si (iii) diminudrii cererii de credite in conditiile In care institutiile
financiare nebancare au finantat puternic achizitiile de autovehicule, iar acest segment al economiei
s-a redus semnificativ de la declansarea recesiunii economice. Pierderile inregistrate datorita
cheltuielilor cu provizioanele au reclamat infuzii importante de capital pentru ca nivelul fondurilor
proprii sd nu se diminueze. Rata creditelor neperformante a ramas la niveluri ridicate.

Perceptia investitorilor fatd de riscul asociat plasamentelor pe piata locala de capital s-a Tmbunatatit
in termeni relativi pe parcursul anului 2009, dar s-a deteriorat din nou in trimestrul II 2010 in
contextul unei instabilititi la nivel global generate de criza datoriilor suverane. Evolutia favorabilad
din anul 2009 a survenit pe fondul unei lichidititi reduse, semnaland in principal o diminuare a
volatilitatii in comparatie cu sfarsitul anului 2008 si primele luni din anul 2009 si mai putin o
reluare a trendului crescdtor. Piata locald de capital, parte a pietei financiare europene, este
sensibild la evolutiile economice si financiare regionale si internationale.

Sistemul de plati ReGIS a functionat 1n conditii normale pe parcursul anului 2009 si in prima parte
a anului 2010. Deficitele temporare de lichiditate din piata monetard au fost acomodate de banca
centrald prin operatiuni de piata, astfel incat nu au avut loc perturbari la nivelul fluxurilor
financiare interbancare.

Principala provocare la adresa stabilitatii financiare raiméane riscul de credit. Directiile de actiune
identificate sunt:

1. Tmbunétatirea in continuare a cadrului de reglementare prudentiald in vederea gestiunii
adecvate a riscurilor asociate Indatorarii populatiei;

2. descurajarea in continuare a creditului in valutd, dar tindndu-se seama de capacitatea
actuald limitatd a bancilor de a obtine resurse in moneda nationald pe termen lung, precum
si de distinctia intre debitorii acoperiti fata de riscul valutar si cei neacoperiti;

3. revederea politicilor privind garantarea expunerilor bancare cu colateral de tip imobiliar la
valori actualizate pentru a se obtine un mix mai bun intre diferitele criterii avute in vedere
la acordarea creditelor;

4. imbunatatirea bazei de date gestionate de Centrala Riscurilor Bancare din BNR pentru a
colecta informatii suplimentare de risc.
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CAPITOLUL 2. CONTEXTUL ECONOMIC
SI FINANCIAR INTERNATIONAL

Economia globald s-a deteriorat semnificativ in anul 2009, iar revenirea se anunti a fi
neuniforma. Spatiul UE se preconizeaza si aiba printre cele mai slabe performante. Stimulii
monetari si fiscali au fost consistenti, dar lipsa de sustenabilitate a evolutiei datoriilor publice
si riscul cresterii preturilor aduc in discutie initierea de masuri pentru retragerea treptati a
stimulilor.

Cresterea economicd mondiald a intrat pentru prima daté din 1980 in teritoriu negativ (-0,6 la sutd),
iar economia zonei euro s-a redus cu 4,1 la sutd.! Schimburile comerciale au fost afectate, scazand
cu peste 20 la sutd la nivel global, respectiv 16 la suta la nivel european.

Cresterea economica se asteaptd sa revind in 2010, dar neuniform pe plan international. Tarile din
UE se preconizeaza sa aiba printre cele mai slabe performante (1 la suté crestere economica, fatd de
4,6 la sutd, media mondiald). Revenirea este estimatd a fi atit rezultatul pachetelor de masuri
fiscale adoptate de autoritati, cat si ca urmare a inceperii revigorarii activitatii sectorului privat, insa
viabilitatea acestei reveniri ramane afectatd de incertitudini pe termen scurt.

Stimulul guvernamental a fost semnificativ in 2009: media deficitului fiscal din UE a ajuns la
aproape 7 la sutd din PIB, in timp ce datoria publicd exprimatd ca pondere in PIB a crescut cu
12 puncte procentuale (preconizdndu-se o majorare suplimentard in 2010 de circa 6 puncte
procentuale). Aceste evolutii nu sunt sustenabile, impunand masuri de consolidare fiscala in
majoritatea economiilor europene. Retragerea stimulilor fiscali poate afecta reluarea cresterii
economice 1n principalele tari partenere ale Romaniei, ceea ce s-ar putea rasfrange in viitor asupra
cererii pentru exporturile autohtone.

Sistemul financiar international a primit la rdndul sdu un sprijin important in 2009 din partea
autoritatilor monetare si fiscale. Béncile centrale din numeroase economii dezvoltate au apelat la
masuri extraordinare pentru a furniza lichiditati®. Ratele dobanzii de politicd monetara au ajuns la
minime istorice (1 lasutd in cazul monedei unice europene, aproape de zero la sutd in cazul
dolarului american).

Deoarece masurile conventionale de relaxare a politicii monetare au fost aproape epuizate, un
numar de banci centrale a trecut de la abordareca bazati pe randamente la cea cantitativa.
De exemplu, pentru zona euro, masurile au condus la cresterea volumului de lichiditate injectat in
piatd (de la aproximativ 460 miliarde euro in septembrie 2008 la circa 900 miliarde euro in iulie
2010), Grafic2.1. Ca rezultat, bilanturile bancilor centrale din respectivele tiri dezvoltate au
crescut semnificativ, iar maturitatea activelor detinute s-a majorat.

" WEO Update, iulie 2010

2 De exemplu, masurile BCE de suplimentare a lichiditatii au vizat: furnizarea de lichiditate in volum nelimitat si la rata
fixa pentru toate operatiunile de refinantare; prelungirea maturitatii operatiunilor de refinantare pe termen lung (de la
maximul de 3 luni, anterior crizei, la 1 an); largirea listei colateralului eligibil; asigurarea de finantare in alte monede
(dolari, franci elvetieni etc.) prin stabilirea unor programe de finantare intre BCE si alte banci centrale; cumparari de
obligatiuni garantate.
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Grafic 2.1. Volumul operatiunilor realizate Grafic 2.2. Valoarea pierderilor
de BCE (existent la sfarsitul lunii) si a recapitalizarilor in tirile UE
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Accesarea de citre banci a acestor resurse suplimentare a fost asimetrica. in ceea ce priveste BCE,
institutiile de credit grecesti au uzitat semnificativ de facilitatile existente (volumul operatiunilor de
refinantare depasind 20 la suta din PIB in decembrie 2009), astfel incat eliminarea treptata a acestor
masuri va trebui initiatd tindndu-se seama si de dependenta fatd de finantarea externd a anumitor
grupuri bancare. In primele luni din 2010, masurile initiate de BCE au condus in continuare la
extinderea sprijinului oferit bancilor.

La randul lor, autoritatile fiscale ale unor state membre UE au adoptat si in 2009 masuri de sprijin
al sectorului bancar. Peste 60 la suta din valoarea recapitalizarilor bancare au provenit din aceasta
sursd. Aceste actiuni ale guvernelor au permis ca, la sfarsitul anului 2009, pierderile bancilor sa
poata fi acoperite prin volumul capitalurilor nou aduse (Grafic 2.2).

Sectorul bancar din ECE este dominat de grupurile bancare provenind din zona euro. Acest lucru se
reflectd si in omogenitatea gradului de vulnerabilitate la socurile regionale, problema creditorului
comun fiind importantd (Tabel 2.1). Gradul de contagiune prin canalul bancar nu a cunoscut
modificari importante in 2009 la nivelul ECE (cu exceptia Rusiei, pentru care indicele importantei
la nivel regional a coborat). Polonia, Cehia, Romania si Rusia ramén tarile care pot avea cel mai
mare impact asupra regiunii ECE (prin canalul creditorului comun), datorita volumului ridicat al
expunerii bancilor din zona euro pe respectivele tari.
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Tabel 2.1. Matricea importantei canalelor de transmisie’ a socurilor determinate
pe baza expunerilor indirecte ale principalelor grupuri bancare raportoare
la BRI (trimestrul 1, 2010)

BG|HR | cz | HU | PL | RO | RU | TR | ua | Importania
pentru regiune
BG 3 2 2 2 7 ] 5 3 25
HR 7 8 8 4 9 | 4 1 8 49
CZ 8 | 18 11 6 | 14 | 7 6 12 83
HU 6 | 14 | 3 5 9 | 5 3 8 60
PL 3 | 15| 9 10 4 | 11 | 13 | 13 98
RO 18 | 12 | 9 8 6 5 | 10 9 78
RU 6 | 10 | 7 7 7 8 7 9 62
TR 5 | 2 4 2 6 | 11 | 5 6 5]
UA 3 | 4 3 3 2 4 | 2 2 22
| Senzitivitatea 77 178 | 50 | 50 | 39 | 76 | 41 | 48 | 68
a socurile regionale

Sursa: BRI, BNR, calcule BNR

* O valoare ridicati a indicatorului presupune un grad mare de contagiune. Sumele pe randuri reprezintd importanta tirii
in cauzd in transmiterea socurilor la nivel regional, In timp ce sumele pe coloane reprezintd vulnerabilitatea tarii
respective la socurile regionale. Matricea indicd importanta canalului de transmisie intre doud tari pe baza expunerii la un
imprumutdtor comun, considerdnd doar canalul bancar, si asumand ipoteza transmiterii uniforme a socului intre tarile
considerate. Tarile creditoare utilizate au fost: Austria, Grecia, Franta, Olanda si Italia. Criteriul a fost cel al importantei
grupurilor bancare din aceste tari pentru sectorul bancar roméanesc. Metoda de calculare a expunerilor regionale se
bazeaza pe definitiile uzitate de BRI in privinta expunerilor bancare si este preluata din Fratzscher, M., “On Currency
Crises and Contagion”, Banca Centrala Europeana, nr. 139, aprilie 2002.
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CAPITOLUL 3. SISTEMUL FINANCIAR
SI RISCURILE ACESTUIA

3.1. Structura sistemului financiar

Sectorul financiar a continuat sa se extinda in anul 2009, dar ritmul de crestere s-a redus
semnificativ datoritd turbulentelor financiare internationale care au contaminat pietele
financiare si economia interni. Riscurile s-au amplificat si au fost necesare infuzii de capital,
restructuriri ale costurilor si 0 mai buna administrare a lichidititii pentru ca stabilitatea
sistemului financiar sa nu fie afectati. Sectorul financiar intern este puternic conectat la cel
extern, in principal la cel european, prin relatii de capital ori de finantare, prin urmare
dezvoltarea acestuia si evolutia riscurilor depind semnificativ de stabilitatea sistemului
financiar international.

Nivelul de intermediere financiara, ca pondere in PIB, a crescut in anul 2009, insa evolutia a fost
favorizatd si de contractia economica, activele nete din sectorul financiar avansand nominal cu
numai 4,1 la sutd. Institutiile de credit si cele financiare nebancare au continuat sa reprezinte peste
90 la sutd din sectorul financiar, iar fondurile de pensii private au avut cea mai puternica dinamica
(Grafic 3.1). Acestea detin in prezent o pondere nesemnificativi in sistemul financiar, dar
beneficiaza de fluxuri continue de contributii ale participantilor si vor ajunge, intr-un orizont de
timp mediu, sd administreze un volum important de active financiare. Existd insa riscul ca
incasdrile de contributii sd se diminueze pe termen scurt datoritd contextului economic fragil si
dezechilibrelor fiscale. Sistemul financiar intern este dominat de institutiile de credit, dar sectoarele
asigurarilor si de investitii pe piata de capital au potential ridicat de dezvoltare pe masura ce
procesul de convergentd a pietelor financiare interne la cele europene va continua.

Grafic 3.1. Structura sistemului financiar Grafic 3.2. Expunerile institutiilor de credit
(ponderea activelor nete in PIB) pe sectorul financiar intern
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Sectorul financiar este caracterizat de o sensibilitate ridicata la evenimente adverse pentru cé atrage
resurse pe termen scurt si efectueazd plasamente pe termen mediu si lung. Acest mod de
functionare nu este omogen la nivelul tuturor institutiilor financiare, dar intr-o anumita masura este
definitor pentru activitatea de intermediere financiara. Socurile asupra sistemului financiar intern
pot fi atdt exogene, induse de pietele financiare externe sau de economia reald, cét si endogene.
Cele endogene se pot produce la nivelul unuia sau mai multor participanti si se pot raspandi in
interiorul sectorului financiar prin contaminare purd, determinatd de scaderea increderii in
institutiile financiare, sau prin expunerile bilantiere si extrabilantiere, cu efect de depreciere a
activelor, retrageri de fonduri, plati ori asumarea de pierderi din participatii la capital.

Institutiile de credit au o expunere bilantiera scdzuta in relatie cu celelalte institutii financiare
(Grafic 3.2). Aceasta a avansat in anul 2009, in principal datoritd cresterii activitdtii pe piata
monetard, a randamentelor substantiale oferite de depozitele bancare si a preferintei pentru
lichiditate in conditiile manifestarii unei aversiuni fata de risc semnificative. insa expunerile riman
la un nivel limitat, iar capitalizarea institutiilor de credit si resursele alternative de lichiditate,
precum titlurile de stat sau liniile de finantare, pot atenua eventuale socuri.

Expunerile institutiilor financiare pe piata de capital sunt nesemnificative, cu exceptia companiilor
de asigurdri de viatd, dar si in acest caz riscul de investitie este transferat in cea mai mare parte
clientilor. Riscul indirect, de rascumparare a politelor de asigurare, s-a manifestat tn anul 2009, insa
nu a afectat stabilitatea financiara a companiilor de asigurari de viatd, iar redresarea pietei de
capital incepand cu trimestrul II din anul 2009 ar putea determina cresterea intrarilor de fonduri in
perioada urmatoare.

Tabel 3.1. Numirul institutiilor financiare active din Roménia*

2008 2009 Evolutie
Institutii de credit 43 42 l
Societdti de asigurare 44 45 1
Brokeri de asigurare 459 510 i
Fonduri de pensii 23 25 1
Fonduri deschise de investitii 54 52 l
Societiti de investitii financiare (SIF) 5 5 —
Societdti de servicii de investitii financiare 66 64 l
Institutii financiare nebancare (registrul general) 238 228 l
Institutii financiare nebancare (registrul de evidentd) 4513 4 802 0

Sursa: BNR, CNVM, CSA, CSSPP
*) date la sfarsit de an

Numarul institutiilor financiare nu a inregistrat evolutii semnificative pe parcursul anului 2009.
Tensiunile din sectoarele financiar i economic s-au resimtit la nivelul participantilor, insa
fuziunile, achizitiile sau incetarile de activitate au determinat o consolidare doar la nivel sectorial,
nu si in ansamblul sistemului financiar. Un exemplu in acest sens il constituie cele doud fuziuni
inregistrate Intre fonduri de pensii administrate privat (Pilonul II). Brokerii de asigurare si
institutiile financiare nebancare de dimensiune redusd s-au extins ca numar, acesta pastrandu-se
aproximativ constant pentru celelalte categorii de institutii financiare (Tabel 3.1).

Turbulentele inregistrate pe pietele financiare internationale au fost resimtite mai intéi la nivelul
pietei de capital, prin cresterea volatilititii, reducerea lichidititii si scdderea cotatiilor
instrumentelor financiare. Datorita structurii sistemului financiar intern si expunerilor intersectoriale
reduse, aceste evolutii negative din piata de capital nu au avut impact direct asupra celorlalte
institutii financiare. In urmitoarea etapa a dezvoltarii tensiunilor globale, restrangerea lichiditatii la
nivelul sistemului financiar international si deteriorarea activitétii economice din térile dezvoltate,
in special pentru partenerii comerciali ai Romaniei, au determinat reducerea activitatii de creditare
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si intrarea in recesiune a economiei interne, iar asteptarile pesimiste ale participantilor din sectorul
financiar §i economia reald au accentuat dezechilibrele. Prin urmare, calitatea portofoliilor de
credite detinute de institutiile de credit si institutiile financiare nebancare s-a deteriorat, iar
cresterea somajului si reducerea veniturilor au afectat contributiile incasate de fondurile de pensii
private in ultima parte a anului 2009 (Grafic 3.3).

Grafic 3.3. Evolutia riscurilor pentru institutiile financiare*
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Noté: 1. culoarea rosie reprezinta cresterea riscurilor comparativ cu trimestrul anterior
2. culoarea verde reprezintd scaderea ori mentinerea riscurilor la acelasi nivel comparativ cu trimestrul anterior
Sursa: BNR, BVB, CSA, CSSPP. MFP. www.kmarket.ro

Companiile de asigurdri au resimtit recesiunea economicd, insd din punct de vedere al stabilitatii
financiare, impactul nu a fost atdt de puternic. Datorita politicii de expansiune a cotei de piata, a
costurilor ridicate pe segmentul politelor auto si cresterii semnificative a rezervelor tehnice
constituite pentru asiguririle RCA (conform legislatiei emise de CSA), companiile de asiguriri au
inregistrat evolutii negative ale rentabilitatii inaintea declansdrii turbulentelor financiare
internationale. Recesiunea economica a determinat scdderea ritmului de expansiune a pietei
asigurarilor, avand loc chiar o contractie la nivelul asigurarilor de viata, dar restructurarea
cheltuielilor, veniturile importante din plasamente si infuziile de capital au condus la cresterea
indicatorilor de rentabilitate incepand cu primul semestru din 2009. Institutiile de credit si
institutiile financiare nebancare si-au marit nivelul capitalurilor pentru ca deteriorarea portofoliilor
de credite s nu le afecteze stabilitatea financiara.

Evolutia riscurilor prezentatd in Grafic 3.3 nu indicd si amplitudinea miscarilor, iar cresterea
riscurilor nu implicd In mod automat intrarea intr-o zona de instabilitate financiara. Socul pe piata
de capital a fost puternic la declansarea crizei financiare globale, iar redresarea ulterioara s-a
resimtit mai inti la nivelul fondurilor de investitii si apoi in cotatiile bursiere. In acelasi timp,
cresterea riscului de credit in economie nu a fost accentuata, iar baza scazutd de pornire mentine
calitatea portofoliilor de credite in afara zonei de risc semnificativ. Institutiile financiare nebancare
detin portofolii mai riscante, comparativ cu institutiile de credit, datorita ponderii mult mai mari a
creditelor de consum 1in total expuneri.

* Pentru evaluarea riscurilor au fost folosite informatii privind calitatea portofoliului de credite, profitabilitatea
institutiilor financiare, evolutia activelor nete, fluxurile de fonduri, volatilitatea preturilor activelor financiare,
randamentele activelor administrate.
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Caseta 1. Grupurile financiare din Roméania formate dintr-o institutie de credit,
persoani juridicd romana si entititile in care aceasta detine participatii

In Roménia opereaza doud categorii de structuri de tip grup financiar. Cele mai importante sunt
reprezentate de filiale (companii ,,fiice”) ale unor institutii ,,mama” externe, care Tmpreund cu
entitatile dezvoltate de companiile fiice compun structuri de tip grup din perspectiva jurisdictiei
nationale, respectiv structuri de tip subgrup apartindnd unor grupuri europene sau internationale.
O alta categorie de structuri de grup s-au format in jurul unor institutii de credit, persoane juridice
romane, care nu au actionariat strdin §i care detin participatii in alte entitdti financiare.
Complexitatea si anvergura structurilor de grup sunt reduse, astfel incat acestea nu exercita

presiuni suplimentare in interiorul sistemului financiar.

Grupurile financiare identificate au un grad ridicat de concentrare a activitatii in jurul sectorului
bancar, care detine ponderi de peste 88 lasutd din fondurile proprii la nivelul grupului.
Dezvoltarile pe segmentul asigurdrilor si al serviciilor de investitii sunt reduse si au un efect
limitat de diversificare a riscurilor in cadrul grupurilor financiare. Institutiile de credit detin
participatii la alte societdti financiare in principal pentru a nu externaliza servicii financiare
conexe activitatii bancare (precum asigurarea creditelor sau a debitorilor, oferirea de consultanta
clientilor ori administrarea activelor), generatoare de venituri suplimentare, $si mai putin pentru a
se dezvolta intensiv pe alte sectoare ale sistemului financiar.

Structura fondurilor proprii detinute de grupurile financiare din Roménia,
analizate la 30 iulie 2009

rocente

10 P .

96 -

92 4

88

84 -

80 - \

GF1 GF2 GF3 GF4 GF5 GF6 GF7 GF8

M Sectorul bancar M Sectorul asigurarilor Sectorul serviciilor de investitii M Sectorul nefinanciar

Nota: GF = grup financiar
Sursa: Chestionar BNR

Concentrarea grupurilor financiare in jurul sectorului bancar nu induce riscuri de natura
complexitatii organizatorice sau de contagiune dinspre ceilalti membri ai grupurilor cétre
institutiile de credit. Din acelasi motiv, riscul amplificérii unor dezechilibre manifestate la nivelul
unor membri din cadrul grupului financiar si al destabilizarii ulterioare a sistemului financiar
intern sunt reduse.
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3.2. Sectorul bancar

3.2.1. Evolutii structurale

in anul 2009 si primul semestru al anului 2010 nu s-au remarcat modificiiri notabile in
structura sectorului bancar romanesc din punct de vedere al numéarului institutiilor de credit,
al actionariatului si al gradului de concentrare a sectorului. Ca efect al crizei economice,
institutiile de credit si-au intensificat eforturile de reducere a costurilor prin inchiderea
unititilor neprofitabile si reducerea numéirului de salariati. Gradul de intermediere
financiarid riméne sub media europeani, precum si sub valorile inregistrate de celelalte noi
state membre ale UE. Gradul de concentrare a sistemului bancar romanesc, moderat, aflat
sub media UE, si-a pastrat trendul descendent inceput in urma cu patru ani pana la sfarsitul
anului 2009, intrand pe o usoari crestere in primul semestru al anului 2010.

In 2009 si primul semestru al anului 2010 nu se constatd mutatii importante in structura sectorului
bancar romanesc® (Tabel 3.2).

Tabel 3.2. Indicatori structurali ai sistemului bancar romanesc

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2010

Trim. I Trim. II

Numatr institutii de credit 39 40 40 39 42 43 42 42 42
Numar banci cu capital

majoritar privat 36 38 38 37 40 41 40 40 40
Numar banci cu capital

majoritar strdin, din care: 29 30 30 33 36 37 35 35 35

— Sucursale ale bancilor striine 8 7 6 7 10 10 10 10 9

Ponderea in total active a
bancilor cu capital majoritar
privat (procente) 62,5 93,1 94 945 94,77 94,6 925 92,8 93,2

Ponderea 1n total active a
bancilor cu capital strain,
inclusiv sucursalele bancilor

straine (procente) 58,2 62,1 62,2 88,6 88 88,2 85,3 85,7 86,1
Ponderea primelor cinci banci

in total active (procente) 63,9 592 588 60,3 56,3 54,3 524 53,2 53,1
Indicele

Herfindahl-Hirschmann 1264 1120 1124 1171 1046 926 857 865 874

Nota: Date la sfarsit de perioada.
Sursa: BNR

La 30 iunie 2010, cea mai mare cotd de piatd continud sa o detind béncile cu capital austriac,
urmate de cele cu capital grecesc (Grafic 3.4), similar anului anterior. Sub aspectul tarii de origine a
capitalului investit in institutiile de credit roméanesti, nu s-au produs modificari semnificative fata
de iunie 2009, Grecia pastrandu-si prima pozitie (Grafic 3.5).

’ Modificarile survenite pe parcursul anului 2009 la nivelul structurii sectorului bancar romanesc includ: trecerea Citibank
Romania de la statutul de persoana juridica romana la acela de sucursald a unei banci striine, inchiderea in luna august a
sucursalei Depfa Bank Roménia, infiintarea in luna noiembrie a Bancii Comerciale Feroviara — ca institutie cu capital
majoritar romanesc si preluarea prin absorbtie, in luna decembrie, a HVB Banca pentru Locuinte de cétre Raiffeisen
Banca pentru Locuinte. Pe parcursul anului 2009, un numar de 18 institutii de credit din strainatate au notificat BNR
intentia de a oferi in mod direct servicii financiare pe teritoriul Romaniei.
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Grafic 3.4. Cota de piata a institutiilor de credit
in functie de structura
actionariatului la 30 iunie 2010
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Pe fondul efectelor crizei economice asupra activitatii de creditare, institutiile de credit si-au diminuat
cu 2 068 persoane numarul de salariati si cu 265 numarul de unitéti fatd de perioada similard a
anului anterior (Grafic 3.6). Din perspectiva numarului de unitati teritoriale la 100 000 de locuitori,
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Grafic 3.5. Structura capitalului social

al institutiilor de credit in functie de tara

de origine la 30 iunie 2010 (pondere
in total capital social privat striin)
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sistemul bancar din Romania continua sa se situeze sub media europeana (Grafic 3.7).

Grafic 3.6. Evolutia numirului de unitati
si a numéirului de salariati
pe sistem bancar

unitati

salariati

6 600

6550 x

6 500 W

N\

6450

6 400

6350

o~
AN

6300

6250

\
\

6200

== Numar total unitati
== Numdr total sal

ariati (sc. dr.)

dec.08

Sursa: BNR

feb.09

apr.09

:

aug.09

D

oct.0

dec.09

iun.10

72 000

71 000

70 000

69 000

68 000

67 000

66 000

65 000

64 000

Grafic 3.7. Numérul de unititi teritoriale
la 100 000 locuitori

Bulgaria
Cehia
Germania
Grecia

Franta

Italia

Ungaria
Olanda
Austria
Polonia
Portugalia
Slovenia
Slovacia
Media UE27
Romania 2006
Romania 2007
Romania 2008
Romania 2009

0 20 40 60 80 100

Nota: pentru tarile UE au fost disponibile datele aferente
anului 2008

Sursa: BNR, Eurostat

RAPORT ASUPRA STABILITATII FINANCIARE 2010

21



Capitolul 3. Sistemul financiar si riscurile acestuia

Gradul de intermediere financiard in Roméania rimane mult sub media europeana si chiar sub
valorile inregistrate de celelalte noi state membre ale UE (Grafic 3.8). Trendul crescator al gradului
de intermediere calculat ca pondere a activelor bancare in PIB a fost sustinut pand in anul 2008 in
mare parte de ritmul ridicat de crestere a creditului neguvernamental, insd pentru 2009 cresterea

nivelului acestui indicator se datoreaza, in principal, efectului scaderii PIB si nu majorarii
volumului activelor.

Grafic 3.8. Gradul de intermediere (comparatii internationale)
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Gradul de concentrare a sistemului bancar romanesc (Grafic 3.9) si-a pastrat trendul descendent

inceput In urma cu patru ani pana la sfarsitul anului 2009, intrand pe o usoara crestere n primul
semestru al anului 2010.

Grafic 3.9. Gradul de concentrare a sistemului bancar romanesc
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Nivelul de concentrare a sistemului bancar, calculat pe baza indicelui Herfindahl-Hirschmann, este
mai ridicat pe partea de depozite in comparatie cu nivelul calculat pentru active (Grafic 3.10).

Grafic 3.10. Evolutia si gradul de concentrare pentru active, credite si depozite
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Pe partea de active, Incepand cu anul 2006, valoarea indicelui Herfindahl-Hirschmann s-a inscris
pe un trend usor descrescator, indicand un grad moderat de concentrare. Valoarea de 857 puncte

consemnatd la 31 decembrie 2009 situeaza Romania sub media de 1 120 puncte inregistratd in 2008
la nivelul UE (Grafic 3.11).

Grafic 3.11. Gradul de concentrare (comparatie international)
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3.2.2. Evolutii la nivelul bilantului agregat al institutiilor de credit

Resursele externe s-au comprimat usor incepiand cu anul 2009, in linie cu trendul regional,
reducind dependenta bincilor fati de finantarea externi. Bincile-mami au promovat
cresterea eforturilor filialelor in colectarea de depozite de pe pietele locale. Ca urmare, se
inregistreazi un trend usor crescitor al disponibilititilor si depozitelor atrase de la
persoanele fizice rezidente. Preponderenta depozitelor cu scadenti pe termen scurt mentine
necorelarea pe maturitati a activelor si pasivelor, bincile finantindu-si activele pe termen
lung cu resurse pe termen scurt.

Sursele proprii ale institutiilor de credit au sporit treptat pe seama noilor majoriri de capital,
contractirii de noi imprumuturi subordonate de la béincile-mama, precum si repartizarii unei
sume consistente pe destinatia rezerve din profitul aferent anului 2008.

Plasamentele institutiilor de credit au fost directionate spre piata interni, preponderent sub
forma titlurilor de stat; in paralel, dupi o tendintd de contractie a creditului acordat
sectorului neguvernamental in cea mai mare parte a perioadei analizate, in luna iunie a
anului 2010 s-a inregistrat o crestere reali a acestuia. Prelungirea incertitudinilor pe piata
financiara internationald, precum si reactia strategica corectiva a bancilor, ar putea accentua
mutatiile din structura bilantului sectorului bancar roménesc.

3.2.2.1. Dinamica activelor bancare

Pe fondul climatului nefavorabil indus de criza financiard si economica globala, de la data
precedentului Raport asupra stabilitatii financiare s-au inregistrat mutatii in dinamica si structura
activului bilantier agregat al institutiilor de credit din Romania:

(i) dinamica extrem de redusd a activului bilantier agregat, cu preponderentd pe seama
restrangerii activitatii de creditare;

(i) dupa o tendintd de contractie a creditului acordat sectorului neguvernamental in cea mai
mare parte a perioadei analizate, in luna iunie a anului 2010 s-a inregistrat o crestere reala a
acestuia;

(iii) accelerarea vitezei de crestere a creantelor asupra sectorului guvernamental;

(iv) trendul descrescétor accentuat al plasamentelor institutiilor de credit la banca centrala pe
fondul reducerii rezervelor minime obligatorii.

Piata internd continud sd ocupe prima pozitie ca plasament al institutiilor de credit roménesti,
contributia decisiva revenind creantelor asupra sectorului nebancar autohton (Tabel 3.3). Cresterea
ponderii acestei componente 1n activul agregat al institutiilor de credit a fost generatd, incepand cu
ultimul trimestru al anului 2008, de dinamica acceleratd a creantelor asupra sectorului
guvernamental, reflectatd in stocul in crestere al titlurilor de stat detinut de banci, dinamica
sprijinitd de amplificarea cererii de Imprumuturi ale administratiei publice centrale. Volumul de
titluri emise de MFP in 2009 a fost de circa 65 miliarde lei prin intermediul a 65 de emisiuni, iar in
semestrul I al anului 2010 de circa 21 miliarde lei. In plus, MFP a atras resurse in valuti de pe piata
internd prin intermediul a 4 emisiuni de titluri cu scadentd de un an, trei si patru ani, mobilizdnd
3,88 miliarde euro.
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Tabel 3.3. Structura activelor institutiilor de credit care opereaza in Roméania

procente in total activ

iun. dec. iun. dec. mar iun.
2004 2005 2006 2007 2008 2008 2009 2009 2010 2010
Active interne, din care: 943 96,5 974 983 98,6 985 97,6 969 97,1 98,0
Creante asupra BNR si
institutiilor de credit, din care: 36,5 40,0 349 288 24,5 238 21,5 18,6 159 16,2
— Creante asupra BNR 28,5 37,5 31,3 249 214 21,8 19,8 15,7 129 13,8
Creante asupra sectorului
nebancar autohton, 48,1 48,5 548 61,2 638 634 660 67,5 704 71,1
din care:
— Creante asupra sectorului
guvernamental 2,4 1,9 1,6 3,7 3,7 50 10,3 12,7 142 14,1
— Creante asupra
corporatiilor 32,7 30,2 30,8 299 308 292 27,7 273 285 28,8
— Creante asupra populatiei 13,0 164 224 27,6 293 292 280 27,5 27,7 28,2
Alte active 9,6 8,0 7,7 83 10,3 11,3 10,1 10,8 10,8 10,7
Active externe 5,7 35 2,6 1,7 1,4 1,5 2.4 3,1 29 2,0
Sursa: BNR

Creditul acordat sectorului privat si-a atenuat sensibil viteza de crestere incepand cu ultimul
trimestru al anului 2008; ritmul anual de crestere, in termeni nominali, s-a redus de la 33,7 la suta
in decembrie 2008 la 0,9 la suta in decembrie 2009, plasandu-se incepand cu luna ianuarie 2010,
pentru prima datd in ultimii zece ani, pe un palier negativ (-3,5 la sutd in ianuarie, -3,7 la sutd in
februarie, respectiv -1,6 la sutd in martie), evolutia fiind insad pozitivd incepand cu luna aprilie
(+0,5 la suta in aprilie, +1,4 la suta in mai, respectiv +3,8 la suta in iunie).

Tendinta de comprimare a ritmurilor de crestere a caracterizat ambele componente ale
imprumuturilor acordate sectorului privat — lei si valutd — care, la finele lunii martie 2010,
prezentau variatii anuale procentuale negative in cazul imprumuturilor in lei pe ambele componente
(-5,5 la suta populatie, respectiv -4,4 la sutd companii) si in valutdi pe componenta populatie
(-1,0 la sutd), sectorul companiilor inregistrdnd o ugoara imbunatatire (+2,6 la suta).

La 30 iunie 2010, creditul neguvernamental a inregistrat o crestere de 6,4 la suta (2,0 la sutd in
termeni reali) fata de 30 iunie 2009, pe seama majorarii cu 13,0 la sutd a componentei in valuta
exprimate n lei (exprimat in euro, creditul in valutd s-a majorat cu 8,8 la sutd) si a diminuarii cu
3,0 la suta a componentei in lei (-7,1 la sutd In termeni reali).

Din perspectiva maturitétilor, toate tipurile de credite releva ritmuri anuale negative la finele lunii
martie 2010, mai accentuate in cazul creditelor pe termen mediu (-6,0 la sutd) si scurt (-1,0 la sutd).
In cazul creditului pe termen lung contractia a fost de mai micd amplitudine (-0,05 la suti).
In structurd, creditele pe termen lung detin 57,3 la sutd, pe termen mediu si scurt, 19,7 la sutd si
respectiv 23,0 la sutd in totalul creditului acordat sectorului privat la 30 iunie 2010. Evolutia
creditului in valutd pe termen lung a fost sustinutd pe de o parte de majorarea volumului creditelor
noi in euro pentru bunuri imobiliare (derularea programului ,,Prima casd”) in cazul populatiei, iar
pe de altd parte, de operatiunile de rescadentare/reesalonare efectuate in scopul ameliorarii
capacitatii companiilor de a-si onora serviciul datoriei.
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Adancirea declinului activitétii economice n 2009, somajul in crestere, inasprirea standardelor si
termenilor de creditare, in contextul majorarii volumului creditelor neperformante si a riscului asociat
garantiilor, sunt factori cu impact inhibitor asupra cererii si ofertei de credite din sectorul privat.

Plasamentele interbancare, dominate in proportic de peste 80 lasutd de cele aferente bancii
centrale, continua trendul descrescator pe fondul reducerilor nivelului ratei rezervelor minime
obligatorii.

Activele externe parcurg o inversare de trend, in sens usor ascendent, generat in principal de
imprumuturile acordate in euro nerezidentilor, al céror sold a crescut de aproximativ trei ori in
2009.

3.2.2.2. Evolutia surselor de finantare proprii, atrase si imprumutate

In structura pasivului bilantier agregat al institutiilor de credit romanesti (Tabel 3.4) s-au conturat
cateva tendinte:

(1) scadentele depozitelor de la rezidenti au ramas majoritar pe termen scurt;

(i1) adancirea variatiei negative a depozitelor atrase din sectorul administratiei publice centrale
in primul semestru al anului 2009. Incepand cu al doilea semestru, variatia anuala a acestor
depozite a fost puternic pozitiva;

(iii) majorarea surselor proprii prin intermediul infuziilor de capital ale actionarilor, cresterii
rezervelor si al Imprumuturilor subordonate;

(iv) diminuarea volumului pasivelor externe, in principal a depozitelor si a imprumuturilor
financiare pe termen scurt.

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

procente in total pasiv

iun. dec. iun. dec. mar. iun.
2004 2005 2006 2007 2008 2008 2009 2009 2010 2010

Pasive interne, din care: 84,1 79,1 77,5 71,7 71,0 69,3 72,0 73,7 73,5 73,0
— Depozite interbancare 3,0 2,5 3,6 3,8 3,0 2,1 6,0 5,4 2.9 2,4
— Depozite atrase de la

sectorul guvernamental 2,6 3,5 3,1 2.9 2,6 3,1 2,6 2,1 2,1 2,3

— Depozite atrase de la
companii si de la populatie 62,3 57,5 550 497 474 446 444 46,0 47,1 45,9

— Capital si rezerve 11,7 122 11,8 99 10,1 10,7 10,9 12,1 13,3 13,7
— Alte pasive 4,5 34 4,0 5,4 7,8 8,8 8,1 8,1 8,1 8,7
Pasive externe 159 209 225 283 29,0 30,7 280 263 26,5 27,0
Sursa: BNR

Analiza structurii pasivelor bancare agregate releva consolidarea (in jurul valorii de 46 la sutd) a
ponderii majoritare a depozitelor atrase de la clientela nebancara rezidenta. Pe ansamblu, la nivelul
depozitelor rezidentilor (populatie si companii) s-au semnalat cresteri anuale reale de 5,8 la suta in
decembrie 2009, respectiv 3,1 la sutd in iunie 2010. Din perspectiva scadentelor, 96 la sutd din
totalul depozitelor atrase de la rezidenti sunt pe termen scurt (Grafic 3.12).
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Grafic 3.12. Ponderea in pasiv a depozitelor Grafic 3.13. Pasive externe in valuti /
atrase de la rezidenti (companii si credite in valuti sector privat
populatie) si nerezidenti, pe scadente
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Pasivele externe ale sistemului bancar s-au diminuat usor, in special pe seama depozitelor pe
termen scurt atrase de la nerezidenti, ponderea acestora in volumul total al depozitelor nerezidentilor
diminuandu-se vizibil de la 30,7 la sutd in decembrie 2008 la 27,0 la sutd la 30 iunie 2010, in
favoarea celor pe termen mediu si lung — in contextul masurilor intreprinse de banca centrala®, dar
si al angajamentului asumat de bancile-mama ale principalelor noud institutii de credit cu capital
strain de a-si mentine expunerea lor fatd de Roménia pe durata Acordului cu FMI si CE.

Pasivele externe raportate la Tmprumuturile acordate in devize sectorului privat s-au inscris pe un
trend usor descrescator pe fondul restringerii finantarii externe intr-un ritm superior celui
inregistrat de creditele in valuta. In conditiile crizei financiare externe, reducerea acestui raport a
fost o reactie naturald si riméne un obiectiv subsumat atenudrii vulnerabilitatii externe. Pe de altd
parte, aceastd vulnerabilitate este atenuata de preponderenta resurselor atrase de la bancile-mama si
de scadentele acestora majoritar pe termen mediu si lung (Grafic 3.13).

3.2.3. Adecvarea capitalului

Bincile roméanesti au inregistrat o consolidare a capitalizirii (la data de 30 iunie 2010,
raportul de solvabilitate consemna un nivel de 14,3 la suti, iar rata fondurilor de nivel 1 era
de 13,4 la suti), care a permis absorbtia socurilor din economia locali, de-a lungul ultimelor
trimestre supuse presiunilor generate de criza financiara internationali. Nivelul confortabil
al capitalizirii oferd in continuare o protectie buni in fata unor socuri macroeconomice, dupa

cum atesta si rezultatele analizelor de testare la stres a sistemului bancar derulate de banca
centrala.

¢ Reducerea ratei rezervelor minime obligatorii pentru pasivele in valuta cu scadentd reziduald mai mare de doi ani de la
40 la suta la zero la suta.
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Actionarii institutiilor de credit au continuat eforturile de majorare a fondurilor proprii,
inclusiv ca urmare a recomandirilor in acest sens ale bincii centrale. De asemenea, o
contributie importanta la aceasta situatie favorabild o au programul de asistenti financiara
semnat de autorititile romidne cu UE, FMI, Banca Mondiali, BEI si BERD, precum si
initiativa in cadrul cireia bincile-mama ale principalelor noui filiale din Roménia au semnat
scrisori de angajament privind mentinerea unui nivel al raportului de solvabilitate de cel
putin 10 la suti in perioada de valabilitate a programului (pani in aprilie 2011).

Stabilizarea indicatorilor de adecvare a capitalului intr-o zoni confortabili a fost favorizata
si de contractia activititii de creditare, care s-a manifestat incepind cu ultimul trimestru al
anului 2008. Ca atare, nivelul de capitalizare va trebui revazut permanent, odati cu
relansarea creditirii. Din aceastd perspectivi, precum si datoritd incertitudinilor inci
manifeste in privinta relansirii economice si a celor legate de calitatea portofoliilor,
mentinerea si in perioada urmiitoare a capitalizirii in marje relativ importante peste nivelul
minim reglementat (8 la suti) va consolida in continuare increderea in sectorul bancar.

3.2.3.1. Evolutia fondurilor proprii de care dispun bancile persoane juridice roméne

Anul 2009 si prima parte a anului curent au consemnat evolutii favorabile in ceea ce priveste
sursele proprii de capitalizare ale bancilor, desi efectele crizei financiare internationale au
intensificat presiunile la adresa capacititii de a genera profit. Principalele caracteristici ale
capitalizdrii sunt: (i) majorarea capitalului social exclusiv pe baza efortului actionarilor, fira aportul
fondurilor guvernamentale; (ii) repartizarea pe rezerve a unei cote semnificative din profitul net al
bancilor; (iii) angajarea de noi imprumuturi subordonate de la bancile-mama. In conditiile in care
fondurile proprii sunt destinate sd acopere pierderile neasteptate rezultate din activitatea bancara,
evolutiile mentionate devin importante in evaluarea capacitatii institutiilor de credit de a face fata
socurilor exogene.

Banca centrala a amendat, in anul 2009, reglementdrile de prudentd bancard referitoare la
determinarea fondurilor proprii, pentru incurajarea activitatii de creditare si, implicit, cresterea
economica. Noile prevederi, aplicabile incepdnd cu luna mai 20097, permit reintroducerea
profitului interimar §i a profitului reportat aferent exercitiului financiar anterior in calculul
fondurilor proprii de nivel 1, cu conditia ca acesta sa fie verificat de auditorii institutiei de credit.
Banca centrald a mentinut abordarea prudentiald a reglementdrii referitoare la modul de
determinare a fondurilor proprii stabilind c&, in cazul in care institutiile de credit consemneaza
pierderi contabile, acestea se deduc din fondurile proprii de nivel 1, indiferent daca au fost sau nu
verificate de persoanele responsabile cu auditarea situatiilor financiare.

Modificarea anterior prezentatd a avut un impact limitat: in semestrul II 2009 profitul auditat a
contribuit cu doar 1 la sutd la volumul fondurilor proprii totale. Aceasta situatie se datoreaza insa
capacitatii mult reduse a bancilor de a genera profit in anul 2009. In anul 2010 impactul noilor
reglementari va depinde de nivelul dobanzilor pasive (anticiparile indica scaderea acestora) si de
calitatea portofoliilor de credite.

" Regulamentul BNR-CNVM nr. 6/3/21.04.2009 pentru modificarea si completarea Regulamentului BNR-CNVM nr. 18/23/
14.12.2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii, art. 1. Aceastd reglementare
inlocuieste Regulamentul BNR-CNVM nr. 10/8/15.08.2008, care a fost aplicat in perioada august 2008 — aprilie 2009,
prin care se abrogau prevederile art. 4 lit. d) referitoare la luarea in calculul fondurilor proprii de nivel 1 a , profitului net
al ultimului exercitiu financiar, reportat pana la repartizarea sa conform destinatiilor stabilite de adunarea generala a
actionarilor, 1n limita sumei ce se intentioneaza a se repartiza pe oricare dintre destinatiile prevazute la lit. a) — lit. c)”.
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O analizé a evolutiei in termeni reali a surselor proprii ale institutiilor de credit persoane juridice
romane, utilizdnd ca bazi fixa fondurile proprii raportate la data de 30.09.2008, data de la care
efectele crizei financiare internationale au Inceput sd afecteze conditiile de operare ale sistemului
bancar romanesc, releva persistenta unei cresteri reale pozitive, cifrate la aproximativ 15 la sutd in
cazul fondurilor proprii totale si la peste 17 lasutd in cazul fondurilor proprii de nivel 1, in
perioada decembrie 2009 — iunie 2010 (Grafic 3.14). Situatia mentionata este rezultatul eforturilor
efectuate Incepand cu finele anului 2008 pe linia majordrii capitalului social, a rezervelor legale,
precum si a cuantumului imprumuturilor subordonate.

Grafic 3.14. Evolutia fondurilor proprii totale Grafic 3.15. Evolutia fondurilor proprii totale
si de nivel 1* si de nivel 1
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Sursa: BNR Sursa: BNR
*) baza fixa 30.09.2008

Analiza evolutiei anuale in termeni reali a fondurilor proprii ale bancilor relevd de asemenea
concluzii favorabile, avand in vedere contextul macroeconomic dificil in care au fost nevoite sa
opereze bancile in anul 2009. Astfel, ritmul anual de crestere, in termeni reali, consemnat de
fondurile proprii totale si fondurile proprii de nivel 1 apartindnd béancilor persoane juridice roméne
s-a mentinut la niveluri pozitive (Grafic 3.15) de aproximativ 10 la sutd. Luna decembrie 2009
consemneaza o contractie pentru prima datd in ultimii sapte ani, dar nivelul acesteia este
nesemnificativ. Fenomenul s-a datorat in primul rand efectului de bazi (avand in vedere nivelul
ridicat al fondurilor proprii raportat pentru luna decembrie 2008, care inglobeazd majordrile de
capital social efectuate de actionarii a 18 bénci, repartizarile din profit efectuate pe destinatia
rezerve, precum si cresterea soldului imprumuturilor subordonate), dar si restrangerii volumului
profitului obtinut in anul 2009, privit ca sursi de majorare a fondurilor proprii. In plus, trebuie
mentionat impactul negativ pe care l-au avut pierderile contabile aferente exercitiului financiar
2009 consemnate de catre un numdr de 14 banci persoane juridice romane (care insumeaza
1 265 milioane lei), acestea reprezentand elemente deductibile din fondurile proprii de nivel 1.
Ca element de comparatie, la finele anului 2008 un numar de 11 banci persoane juridice romane au
consemnat pierderi, care au cumulat numai 360 milioane lei, in conditiile in care exercitiul
financiar mentionat a reprezentat, pentru sistemul bancar romanesc, sfarsitul unui ciclu economic
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favorabil, ce a contabilizat profituri istorice. In semestrul I a.c., evolutia fondurilor proprii totale a
reintrat pe un teritoriu pozitiv (cu o crestere de 4 lasutd), avand ca determinant majorarea
fondurilor proprii de nivel 1 (7 la suta).

Calitatea surselor proprii ale bancilor s-a mentinut la un nivel corespunzitor in anul 2009, chiar in
conditiile dificile induse de efectele crizei internationale. Aceasta concluzie este sustinutd de faptul
céa sursele primare de capitalizare (respectiv fondurile proprii de nivel 1) continua sa contribuie in
proportie hotaratoare (aproximativ 78 la sutd in anul 2009 si 80 la sutd in semestrul I a.c.) la
formarea fondurilor proprii totale (Tabel 3.5). Analiza structurii acestora releva insd constrangerile
cu care bancile s-au confruntat in anul 2009. Pierderile contabile inregistrate de multe banci ca
urmare a cresterii cheltuielilor cu provizioanele si cu sursele atrase au erodat fondurile proprii cu
aproximativ 2 la sutd. Aceste efecte negative au fost insd compensate de noile injectii de capital si
majorarea rezervelor, operatiuni care au fost efectuate de catre actionari, cele mai multe la
recomandarea bancii centrale. Fondurile proprii de nivel 2 sustin intr-o mai mica méasura fondurile
proprii totale, iar proportia acestora s-a diminuat pe parcursul anului 2009 datoritd erodarii
contributiei rezervelor din reevaluare, in conditiile in care ponderea imprumuturilor subordonate
nete s-a mentinut relativ constantd (la valoare brutd, ponderea imprumuturilor subordonate a
castigat 2 puncte procentuale in perioada decembrie 2008 — iunie 2010 péana la 20,4 la sutd din
fondurile proprii totale).

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

procente

sep. dec. mar. iun. sep. dec. mar. iun.
2008 2008 2009 2009 2009 2009 2010 2010
Procent din fonduri proprii totale: 100 100 100 100 100 100 100 100
Fonduri proprii de nivel 1, din care: 76,7 772 764 76,9 76,1 784 79,8 79,3
— Capital social 48,7 43,7 4577 48,2 47,7 46,0 47,3 498
— Prime de capital 4.4 3,8 4,6 4.0 3,9 4.0 6,1 6,1
— Rezerve legale 282 34,6 33,5 33,0 32,1 334 330 326
— Profitul perioadei curente (auditat) - - - - 0,9 3,75 0,0 0,0
— Pierderea perioadei curente -0,6 -0,7 -2,8 -4,0 -4,1 -2,2 -1,2 -3,0
Fonduri proprii de nivel 2, din care: 233 228 23,6 23,0 239 21,6 202 20,7
Rezerve din reevaluare 9,6 8,1 8,4 7,8 7,6 6,06 5,9 5,6
imprumuturi subordonate (net) 152 158 16,7 164 17,6 17,2 157 16,6
imprumuturi subordonate (brut) 17,5 17,9 19,1 19,0 20,5 20,1 19,0 204
Raportul de solvabilitate (> 8 la suta) 11,9 13,8 13,2 13,5 13,7 14,7 15,0 14,3
Rata fondurilor proprii de nivel 1 10,0 11,8 11,4 11,9 12,0 13,4 14,2 13,4

Sursa: BNR

In ceea ce priveste dinamica principalelor componente ale fondurilor proprii de nivel 1, se constata:

(1) Capitalul social, inclusiv primele de capital, a rimas cel mai important element de sustinere
a fondurilor proprii de nivel 1 (Grafic 3.16), cu o contributie de aproximativ 70 la sutd din
fondurile proprii de nivel 1. Aceastd situatie s-a datorat noilor aporturi de capital pentru
14 banci persoane juridice romane. Suplimentarile au cumulat 1,3 miliarde lei (aproximativ
325 milioane euro) si au condus la o crestere anuald, in termeni reali, a capitalului social
apartinand bancilor persoane juridice roméane cu aproximativ 6 la sutd (inferioara celei
consemnate in anul anterior, de 13 la sutd). Este de mentionat faptul cé o parte dintre aceste
operatiuni au fost efectuate la solicitarea bancii centrale, in scopul de a majora capacitatea
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bancilor de a acoperi pierderile contabile consemnate pe seama restrangerii activitatii,
cresterii cheltuielilor cu provizioanele, precum si a costului crescut al resurselor interne si
externe. De asemenea, in primul semestru al anului 2010, un numar de 12 banci si-au
majorat capitalul social, noile injectii de capital depésind cresterea aferenta intregului an
2009 (1,9 miliarde lei).

(i1) Rezervele legale reprezintd al doilea element de sustinere a fondurilor proprii de nivel 1
(Grafic 3.16). Majorarea cu peste 40 la sutd a volumului acestora in urma repartizarilor din
profitul net aferent anului 2008 a contribuit la compensarea pierderilor consemnate de
banci in anul 2009. Aferent anului 2009, béancile au operat noi repartizari pe destinatia
rezerve, dar de o amplitudine mult redusa, avand in vedere rezultatele financiare mai modeste.

Grafic 3.16. Structura fondurilor proprii de nivel 1
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Sursa: BNR

Tendintele din evolutia principalelor elemente ale fondurilor proprii de nivel 2 sunt urmatoarele:
(1) imprumuturile subordonate (Tabel 3.5) sunt principalul factor de sustinere a surselor secundare
de capitalizare. In anul 2009, cuantumul acestora s-a majorat cu 16 la suti. In conformitate cu
reglementarile de prudentd bancard®, in calculul fondurilor proprii a fost recunoscut aproximativ
85 la suta din volumul brut al imprumuturilor subordonate; (ii) rezervele din reevaluare raman un
element important 1n finantarea fondurilor proprii de nivel 2, cu o contributie de aproximativ 30 la suta.

3.2.3.2. Analiza solvabilitaitii

Gradul de adecvare a capitalului s-a imbunatatit in anul 2009, raportul de solvabilitate calculat la
nivel agregat pentru institutiile de credit’ situdndu-se la un nivel confortabil de aproximativ
14 la sutd, nivel care se mentine si in semestrul I a.c. (Grafic 3.17).

# Regulamentul BNR-CNVM nr. 18/23/2006 privind fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de
investitii, cu modificérile si completarile ulterioare, limiteazd nivelul imprumuturilor subordonate, pentru scopurile
determindrii fondurilor proprii, la 50 la sutd din valoarea fondurilor proprii de nivel 1. Reglementarea are in vedere faptul
ca imprumuturile subordonate nu se numara printre sursele primare de capitalizare.

? Sucursalele bancilor strdine din statele Uniunii Europene sunt exceptate de respectarea in Romania a cerintelor de
prudentd bancara referitoare la fondurile proprii, avand in vedere faptul ca acestea sunt supuse monitorizarii in tara de
origine. Prin urmare, acestor entitati nu le sunt aplicabili nici indicatorii de prudentd bancara calculati in functie de
fondurile proprii. Totodata, in conformitate cu prevederile Regulamentului BNR-CNVM nr. 18/23 din 2006 privind
fondurile proprii ale institutiilor de credit si ale firmelor de investitii, cu modificarile si completarile ulterioare, incepand
cu 1 ianuarie 2007 fondurile proprii ale sucursalelor din Romania ale institutiilor de credit din state terte sunt reprezentate
de fondurile proprii de nivel 1.
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Grafic 3.17. Evolutia indicatorilor de adecvare a capitalului in perioada 2004 — semestrul 1 2010
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Aceasta situatie este rezultatul mai multor factori:

(i) impunerea, in procesul de supraveghere, a unui nivel minim de prudentd bancard de
10 la sutd pentru indicatorul de adecvare a capitalului, atdt ca urmare a prevederilor
acordului de finantare incheiat cu UE, FMI si alte institutii financiare internationale, cat si
ca atributie a autoritatii de supraveghere. In paralel, bancile-mama ale principalelor noua
filiale care opereazd in Romania au semnat un angajament constdnd in mentinerea, in
perioada de valabilitate a acordului, a unui nivel de minim 10 la suta al indicatorului de
adecvare a capitalului;

(i1) contractia creditului neguvernamental, datoratd restringerii cererii §i ofertei de credite
(care influenteaza indicatorul de solvabilitate prin diminuarea valorii ponderate la risc a
activelor si elementelor in afara bilantului).

Inca de la debutul crizei financiare internationale, Banca Nationalda a Romaniei a adoptat o
atitudine proactiva atat pe linia supravegherii prudentiale, cit si in domeniul reglementarilor
aplicabile bancilor. Astfel, in baza responsabilititilor pe care le are pe linia supravegherii
prudentiale, banca centrald a solicitat unui numar de 19 banci transmiterea lunard'® a raportarii
privind adecvarea capitalului. La baza deciziei mentionate au stat urmatoarele criterii: (i) inregistrarea
unor rezultate financiare negative; (ii) scaderea indicatorului de solvabilitate sub media calculata pe
sistem bancar; (iii) consemnarea unui volum mare al creantelor neperformante.

Necesitatea existentei unor rezerve suplimentare de capital, in contextul mentionat mai sus, a
presupus in mod efectiv solicitarea de catre banca centrala, in cazul a 13 banci, a mentinerii unui
raport de solvabilitate de minimum 10 la suta.

In legaturd cu angajamentul asumat de bancile-mamad, este de mentionat faptul ca, in cadrul
initiativei europene de coordonare bancara, cele noud grupuri bancare cu subsidiare in Romania au
reafirmat angajamentele pentru a asigura niveluri adecvate de capital pentru filialele lor, respectiv

' In conformitate cu reglementdrile de prudentd bancard in vigoare, armonizate cu cele din Uniunea Europeand,
raportarea privind cerintele de capital are periodicitate trimestriala.
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de peste 10 la sutda, precum si mentinerea in continuare a expunerilor la nivel de grup fatd de
Romania in linie cu cele consemnate la finele trimestrului I 2009. La ultima intalnire, din iulie
2010, s-a convenit ca aceste expuneri sa poatd fi ajustate la 95 lasutd din nivelul de baza.
Angajamentele respective — de capitalizare superioara pragului de 10 la sutd si de mentinere a
expunerilor — au fost respectate, contribuind la mentinerea soliditatii sectorului bancar roménesc.

Nivelul de adecvare a capitalului bancilor roménesti a fost, in perioada parcursa de la ultimul
Raport asupra stabilitatii financiare, superior indicatorului de solvabilitate (valoare mediand)
calculat pentru grupurile bancare mari cu activitate complexd din zona euro'' (13,3 lasutd in
trimestrul III 2009), in conditiile in care majoritatea tarilor din Uniunea Europeana si-au
intensificat eforturile de imbunatatire a gradului de adecvare a capitalului institutiilor de credit,
unele state recurgand 1n aceste scop si la fonduri publice, ca masurd de contracarare a efectelor
crizei financiare internationale (Grafic 3.18).

Grafic 3.18. Evolutia comparativa a raportului de solvabilitate in Uniunea Europeana
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Sursa: IMF — Global Financial Stability Report (April 2010), BNR

Toate institutiile de credit din Roménia sunt adecvat capitalizate: in perioada iunie 2009 — iunie
2010, toate entitatile consemnau un raport de solvabilitate superior pragului de 10 la sutd impus in
procesul de supraveghere (nivelul minim reglementat in Romania, armonizat cu cel din Uniunea
Europeand, este de 8 la suta).

Cerintele de capital, calculate la nivel agregat, au fost influentate, in sensul scaderii, de diminuarea
cerintelor pentru riscul de credit, ca urmare a tendintei de reducere a volumului activelor cu grad
ridicat de risc, in paralel cu achizitia unor noi portofolii de titluri de stat (cérora, conform
reglementdrilor, le este alocat un grad mai scézut de risc). Efectul acestor schimbari in structura
activelor bancare a fost superior celui de majorare a cerintelor de capital pentru elementele restante
(a caror pondere era, la 30 iunie a.c., de numai 2 la suta din total cerinte de capital). Pe de alta
parte, o influentd 1n sensul cresterii cerintelor de capital s-a datorat riscurilor operationale.
Cerintele pentru riscul de pozitie, riscul valutar si riscul de marfd inregistreazd in continuare
niveluri modice.

" European Central Bank — Financial Stability Review (December 2009).

RAPORT ASUPRA STABILITATII FINANCIARE 2010

33



Capitolul 3. Sistemul financiar si riscurile acestuia

Analiza raportului de solvabilitate calculat pe grupe de banci in functie de criteriul activelor
detinute'? (Grafic 3.19) reflecta eforturile depuse de actionari in vederea incadrarii in cerintele de
prudentd bancard impuse de banca centrald, precum si provocdrile induse de climatul
macroeconomic dificil. Astfel, desi bancile mari continua sa dispuna in termeni relativi de cel mai
redus palier de solvabilitate (13 la sutd in decembrie 2009 si iunie 2010), acesta s-a Tmbunatatit
semnificativ comparativ cu situatia din septembrie 2008. Intr-o situatie diferita se afld bancile mici,
care desi dispun in continuare de cel mai inalt nivel de capitalizare (19 la sutd in perioada
decembrie 2009 — iunie 2010), acesta s-a redus sensibil, iIndeosebi ca urmare a consemnarii de

pierderi. Capitalizarea bancilor de marime medie s-a imbunatatit semnificativ in anul 2009, urmata
de un usor recul (pana la 18 la sutd) in 2010.

Grafic 3.19. Evolutia raportului de solvabilitate, pe grupe de banci, in perioada 2004 — semestrul I 2010
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Eforturile depuse in vederea cresterii capacitatii bancilor de absorbtie a pierderilor s-au reflectat in
imbunatatirea, in perioada parcursd de la ultimul Raport asupra stabilitatii financiare, a distributiei
bancilor in functie de nivelul raportului de solvabilitate (Grafic 3.20). Ca urmare a cresterii la
10 la sutd a nivelului prudential al indicatorului de solvabilitate, nici o banca nu se mai regéseste in
intervalul 8-10 la sutd, iar in intervalul imediat urmator se incadreaza numai 6 banci. Concentrarea

cea mai mare este aferentd intervalului 12-16 la suta. La finele semestrului I 2010, un numir de
9 banci raportau niveluri foarte ridicate ale solvabilitatii (peste 20 la sutd).

12 Banca Nationald a Romaniei utilizeazi, pentru scopuri de analizd, o clasificare a bancilor in functie de ponderea
activelor detinute de acestea in total active ale sistemului bancar. Bancile mari sunt definite ca fiind acelea ce detin active
cu o pondere mai mare de 5 la sutd din total, bancile medii sunt cele ale caror active detin o pondere cuprinsa intre 1 si

5 la suta din total, in timp ce bancile mici sunt definite ca fiind cele ale caror active reprezinta mai putin de 1 la suta din
activele agregate.
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Grafic 3.20. Distributia béncilor in functie Grafic 3.21. Distributia activelor bancare
de raportul de solvabilitate in functie de raportul de solvabilitate
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Primul semestru al anului 2010 a consemnat o imbunatatire semnificativa a distributiei activelor
bancare in functie de raportul de solvabilitate (Grafic 3.21). Comparativ cu decembrie 2008, cand
peste jumadtate din active apartineau bancilor cu o solvabilitate cuprinsd intre 10 si 12 la sutd,
incepand cu decembrie 2009 se constatd o migrare cétre intervalul imediat urmator (60 la sutd din
active 1n iunie 2010). Aceastd evolutie a fost determinata de faptul ca bancile mari si-au majorat
nivelul de solvabilitate la peste 12 la suta.

Cel de al doilea indicator care defineste gradul de adecvare a capitalului, respectiv rata fondurilor
proprii de nivel 1" (Grafic 3.17), a inregistrat un trend favorabil in perioada analizata (ajungand la
nivelul de 13,4 la sutd in iunie 2010), ca urmare a evolutiilor pozitive consemnate de sursele
primare de capitalizare si de valoarea ponderata la risc a activelor si elementelor in afara bilantului.
Nivelul indicatorului mentionat este superior celui calculat pentru grupurile bancare mari cu
activitate complexa din zona euro (10 la suta in septembrie 2009 — valoare mediana).

Efectul de parghie'* — ca masura a gradului in care fondurile proprii sustin activele bancii — a tins sa
se stabilizeze pe un palier apropiat de cel dinaintea crizei. in prima parte a perioadei analizate
indicatorul a avut o tendinta de scadere (evolutie determinata in principal de bancile mari), urmata
de o crestere si stabilizare in perioada a doua, cu efect pozitiv asupra perceptiei pietelor in privinta
soliditatii sectorului bancar romanesc (Grafic 3.22). Se remarcad evolutia pozitivd a indicatorului
aferent bancilor de marime medie, insd cauzele sunt mixte la nivelul diferitelor banci, printre
acestea numarandu-se nu numai cresterile in volumul surselor primare de capitalizare, dar si
scaderea, in termeni nominali, a activelor, tendintd a carei amplificare nu este dezirabild in
conditiile actuale.

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

' 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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Evolutia indicatorului efectul de parghie a consemnat o Tmbunatatire in multe dintre tarile din
Uniunea Europeand in anul 2009 (Grafic 3.23), ca urmare a eforturilor intreprinse de guvernele
acestora, impreund cu autorititile de supraveghere si bancile centrale in vederea restabilirii
conditiilor de stabilitate financiard. Cu toate acestea, nivelul indicatorului din tarile-gazda se
mentine mai ridicat comparativ cu cel raportat de tarile de origine.

Grafic 3.22. Evolutia indicatorului ,,Efectul de parghie”, pe total si pe grupe de banci

procente
20 . S P
18 [ Total banci = Binci mari == Banci medii

16 /.
) / N\
b L~ / \_/'\

N

Banci mici

% =N =
=3 = =
S S =
Q Q Q
- - -
IS IS s
= g g

Sursa: BNR

Grafic 3.23. Evolutia comparativi a ,,Efectului de parghie” in Uniunea Europeani
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Sursa: IMF — Global Financial Stability Report (April 2010), date BNR

3.2.3.3. Rezultatele analizelor de testare la stres a sistemului bancar

Ultimul exercitiu de testare la stres a bancilor din Romania, realizat de banca centrala in luna iulie
2010, se inscrie in programul de rulare periodica a unor astfel de analize. Ca 1n toate exercitiile de
acest tip, prin aceastd ultima testare se urmareste evaluarea rezistentei sectorului bancar la socuri
macroeconomice pronuntate posibile, dar nu probabile, si nu reprezintd o prognoza. Metodologia
folositda de BNR este realizata cu sprijinul FMI si validata de aceasti institutie.
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Exercitiul de testare la stres derulat de BNR in luna iulie 2010 a inclus institutiile de credit
persoane juridice romane si a avut in vedere un orizont de doi ani (2010-2011). Constructia acestui
scenariu a pornit de la proiectiile recente privind cadrul macroeconomic national, avandu-se in
vedere o corelare a socurilor considerate cu cele aplicate in cadrul exercitiului desfasurat la nivel
european in 2010 (coordonat de CEBS, in colaborare cu Comisia Europeand si autoritatile de
supraveghere nationale). Exercitiul s-a derulat Insa independent de cel european.

Ipotezele scenariului utilizat de BNR au inclus continuarea declinului economic pe intreg orizontul
analizat, plasarea inflatiei 1n afara intervalului de variatie din jurul tintei, deprecierea cursului de
schimb si cresterea primei de risc suveran, in conditiile mentinerii unei marje constante intre rata
medie a dobanzii la credite si cea la depozite. Implicit, modelul are in vedere si deprecierea calitatii
datoriei suverane.

Impactul asupra institutiilor de credit este urmarit prin doud canale distincte: (i) prin canalul direct
de transmisie a socurilor se masoara modificarea veniturilor realizate de catre banci ca urmare a
conditiilor adverse si (ii) prin canalul indirect, prin care se estimeaza potentiala scadere a fondurilor
proprii ca urmare a cresterii cheltuielilor cu provizioanele aferente riscului de credit, pe fondul
acumulérii unui volum mai mare de credite neperformante.

Conform rezultatelor testului, sistemul bancar romanesc este capitalizat corespunzitor pentru a
rezista 1n fata unor conditii negative induse de factorii macroeconomici inclusi in scenariu, evaluare
atestatd de o diminuare redusa a indicatorului de solvabilitate pe parcursul celor doi ani analizati.

Astfel, la nivel agregat, indicatorul de solvabilitate ar putea inregistra o diminuare cu doar un punct
procentual pe orizontul de timp analizat, ajungand la nivelul de 13,5 la suti la finele anului 2011 in
conditiile repartizarii relativ uniforme a cheltuielilor aferente provizioanelor constituite pentru
riscul de credit. Rata solvabilitdtii riméne semnificativ superioarad nivelului minim reglementat de
8 la sutd, respectiv celui impus in procesul de supraveghere de 10 la suta.

Impactul scenariului asupra calitétii portofoliului de credite este insd unul semnificativ. Deteriorarea
calitatii portofoliului de credite se datoreazad in special expunerilor fatd de companii (in 2010),
respectiv fatd de populatie (in 2011). Cresterea cheltuielilor privind deprecierea activelor financiare
(provizioane) este estimata la aproximativ 38 la sutd pentru anul 2010 (52 la sutd pentru expunerile
fatd de companii, respectiv 25 la sutd pentru expunerile fatd de populatie) si la 21 la sutd pentru
2011 (11 la suta pentru expunerile fatd de companii, respectiv 31 la sutd pentru expunerile fatd de
populatie). In pofida scaderii ratelor de dobanda asumate in testare, variatia veniturilor din dobanzi
are un efect marginal asupra profitului. In conditiile scenariului, rezultatul financiar cumulat la
nivelul sistemului bancar la finele anului 2010 este unul nul, cu un reviriment in anul 2011.

Rezultatele testului indica totodata faptul ca la sfarsitul perioadei analizate, rata fondurilor proprii
de nivel 1 (Tier 1 Ratio)® ar fi de aproximativ 10,5 la sutd, valoare comparabild cu cea inregistrata
de principalele banci europene si sensibil mai ridicatd decat pragul de 6 la sutd utilizat in cadrul
exercitiului derulat la nivel european. Este de notat faptul ca bancile romanesti nu au solicitat
suport public, capitalizarea suplimentara, acolo unde aceasta s-a impus, fiind asigurata integral de
actionari, iar nivelul ratei fondurilor proprii de nivel 1, estimat prin exercitiul de testare, este in
general situat peste media grupului din care filiala romaneasca face parte.

' BNR nu a reglementat acest indicator; pentru necesititile acestei analize, respectiv pentru comparatii internationale, la
calcularea raportului respectiv s-a tinut seama de prevederile directivei europene privind adecvarea capitalului.
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Exercitiul derulat de BNR a folosit, ca date de intrare, nivelul fondurilor proprii existente la finele
anului 2009; ca atare, si rezultatele testdrii reflectd acest nivel de capitalizare. In perioada
urmatoare, mai multe banci s-au capitalizat suplimentar, ceea ce a contribuit la cresterea nivelului
efectiv al ratei solvabilitdtii bancilor respective.

3.2.4. Creditele si riscul de credit

Anul 2009 a reconfirmat tendinta de stagnare a creditului neguvernamental, cu debut in
ultimul trimestru al anului 2008, in pofida unor misuri cu efect stimulator adoptate de banca
centrald. Fenomenul caracterizeaza si in prezent piata creditului si reprezinti o provocare
serioasd deopotrivi pentru bénci si autoritati.

O vulnerabilitate in crestere a sistemului bancar rominesc o constituie sciderea calititii
portofoliului de credite, care s-a manifestat mult mai accentuat in anul 2009 si persista si in
prezent, in principal pe fondul recesiunii economice. Se adauga povara suplimentara pe care
trebuie si o sustind debitorii care au contractat credite in valuti si care nu sunt asigurati la
riscul valutar. Desi creantele neperformante se afli la un nivel gestionabil, ritmul de crestere a
acestora constituie un motiv de ingrijorare pentru stabilitatea financiara. in prezent, bancile
dispun de suficiente resurse proprii care sa acopere eventualele pierderi neasteptate din riscul
de credit. In plus, lipsa activelor toxice din bilantul bincilor care opereazi in Romania a condus
la evitarea interventiilor de capitalizare cu bani publici. intarzierea relansirii economice,
costurile inca ridicate de creditare si manifestarea unei atitudini mult mai precaute a bancilor,
dar si a clientilor, indicd mentinerea actualelor tendinte pentru intreg anul 2010.

3.2.4.1. Principalele evolutii ale creditului

Criza financiard si economicd globalda a influentat puternic evolutiile din sectorul real si cel
financiar din Romaénia, cu persistentd de-a lungul intregului an 2009 si in continuare. Ca urmare,
dinamica activelor bancare'® (Grafic 3.24) s-a redus considerabil (5 la sutd in 2009, in termeni
nominali, fatd de 26 la sutd in anul anterior). Spre deosebire de perioada anterioard, in care ciclul
economic s-a aflat pe o curbd ascendentd, majorarea activelor bancare avand la bazéd cresterea
creditului neguvernamental, anul 2009 a adus in prim plan majorarea semnificativa a expunerilor
fatd de sectorul guvernamental. Aceastd noud evolutie a aparut pe fondul sentimentului de
aversiune la risc al bancilor, dar si al cresterii deficitului bugetar. Dispundnd de suficiente
lichiditati, bancile au preferat sa achizitioneze titluri de stat cu grad scazut de risc, imbunatatindu-si
calitatea portofoliilor de active. Astfel, ca urmare a restrangerii atat a ofertei, cat si a cererii,
volumul creditului neguvernamental de la finele lunii decembrie 2009 era comparabil cu cel
consemnat 1n anul anterior.

Gradul de intermediere financiard (Grafic 3.25), calculat ca pondere in PIB a creditului neguver-
namental acordat prin intermediul béancilor, a crescut marginal, pana la aproximativ 41 la sutd in
decembrie 2009, fiind printre cele mai scazute din Europa (150 la sutd media la nivelul UE).

' Sursa: bilanturile contabile transmise de institutiile de credit la BNR.
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Grafic 3.24. Evolutia activelor bancare Grafic 3.25. Evolutia activelor bancare
si a creditului neguvernamental si a creditului neguvernamental,
ca pondere in PIB
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Contractia creditului neguvernamental in perioada septembrie 2009 — mai 2010 s-a produs pe
fondul reducerii atit a ofertei, cit si a cererii de credite. In ceea ce priveste oferta de credite,
factorul determinant este reprezentat de mentinerea sentimentului de aversiune la risc al bancilor, in
pofida masurilor adoptate de banca centralad in vederea Incurajarii reludrii sustenabile a activitatii
de creditare (diminuarea ratelor rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei'” si in
valuta'® ale institutiilor de credit, diminuarea ratei dobanzii de politica monetara'®, modificarea unor
prevederi ale normelor de prudenti bancard®®). In contextul acestor masuri, la care se adauga
mentinerea expunerii pe Romania a principalelor banci cu capital striin, piata a beneficiat de
suficiente lichiditati. In ceea ce priveste cererea de credite, principalii factori care au contribuit la
restrangerea acesteia au fost:

(i) evolutiile macroeconomice interne nefavorabile, in special cele legate de produsul intern
brut, somaj si salarii;

(i) presiuni de depreciere a monedei nationale in prima parte a anului 2009 si de crestere a
volatilitatii cursului de schimb;

(ii1) mentinerea costului creditelor la un nivel ridicat;

(iv) accentuarea unei aborddri mai prudente la nivelul populatiei, manifestatd prin cresterea
tendintei de economisire.

'7 Rata rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei a fost diminuatd de la 18 la sutd la 15 la sutd incepand cu
luna iulie 2009.

' Rata rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in valutd a fost diminuata treptat in anul 2009. Prima etapa a
fost reprezentata de reducerea de la 40 la suta la zero la sutd a ratei rezervelor minime obligatorii pentru pasivele in valuta
cu scadenta reziduald mai mare de doi ani incepand cu mai 2009. Urmatoarea etapd a vizat rata rezervelor minime
obligatorii aplicabile pasivelor in valutd cu scadente reziduale sub doi ani, care a fost redusa succesiv, in trei etape, intre
lunile iulie si noiembrie, de la 40 la sutd la 25 la suta.

! Rata dobanzii de politicd monetara a fost redusa treptat de la 10,25 la sutd in decembrie 2008 la 8 la sutd in decembrie
2009. Procesul a continuat in anul 2010, alte patru reduceri fiind operate in lunile ianuarie, februarie, martie si mai, pana
la nivelul de 6,25 la suta.

2 Reglementrile privind determinarea fondurilor proprii ale bancilor permit, incepand cu luna mai 2009, reintroducerea
in calculul fondurilor proprii de nivel 1 a profitului interimar si a profitului reportat aferent exercitiului financiar anterior.
Totodatd, incepand cu a doua parte a anului 2009, reglementarile privind clasificarea creditelor permit luarea in calcul a
garantiei aduse de debitor in coeficient de maxim 0,25 (fatd de coeficient zero, cét prevedea reglementarea anterioara) in
cazul creditelor clasificate in ,,Pierdere” scadente de peste 90 de zile.
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Analiza evolutiilor lunare ale creditului neguvernamental, in termeni reali (baza fixa 30 septembrie
2008 — momentul la care efectele crizei economice internationale au inceput sd fie resimtite de

sistemul bancar din Roménia) relevad contractia creditarii incepand cu aprilie 2009 (Grafic 3.26),
imprimat de evolutia componentei 1n lei.

Aceeasi evolutie a creditului neguvernamental in 2009 este observabild si din Grafic 3.27.
Din perspectiva denominarii, tendintele sunt similare, Tnsd amplitudinea miscarilor este diferita.
Astfel, creditul in lei consemneaza o scadere relativa incd din luna mai 2009, fenomenul capatand
amploare treptat. In ceea ce priveste componenta in valuti (exprimata in lei), valorile se mentin
pozitive in anul 2009 (situatie datoratd in mare masura diferentelor de curs de schimb), urméand
insd un trend puternic descendent. Primele luni ale anului 2010 marcheaza inceputul fenomenului
de contractie a creditului acordat in valuta, acesta reintrdnd pe un teritoriu pozitiv abia in luna mai
a.c. Evolutia mentionata a determinat reluarea cresterii creditului neguvernamental total (2 la suta
in iunie a.c., crestere anuala in termeni reali) pentru prima datd dupd noua luni de restrangere.

Grafic 3.26. Ritmul real de crestere a creditului Grafic 3.27. Ritmul anual de crestere

neguvernamental* a creditului neguvernamental,
termeni reali
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Creditele 1n valutd contribuiau cu aproximativ 60 lasutd la volumul total al creditului

neguvernamental in perioada ianuarie 2009 — martie 2010, dar proportia acestora a consemnat o
usoara crestere 1n lunile urmatoare (Grafic 3.28).

Structura pe maturitati a creditului neguvernamental nu consemneaza modificari relevante. Astfel,
creditele acordate pe termen lung 1si mentin pozitia preponderentd (57 lasutd din total credit
neguvernamental). De altfel, si proportia celorlalte doud componente consemneaza o stabilizare n
anul 2009 si prima parte a anului curent, creditele pe termen mediu contabilizdnd 20 la suta din
total, iar cele pe termen scurt 23 la sutd din creditul neguvernamental (Grafic 3.29).
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Grafic 3.28. Evolutia creditului neguvernamental  Grafic 3.29. Evolutia creditului
din punct de vedere al monedei de
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In linii mari, structura pe scadente a celor doua componente ale creditului neguvernamental nu
consemneazd mutatii semnificative. Se mentine caracteristica aferentd creditelor in valutd
(Grafic 3.31) referitoare la concentrarea pe scadente mai mari de cinci ani (67 la sutd din creditul
neguvernamental n valutd in iunie 2010). Structura componentei in lei ramdne mai echilibrata
(Grafic 3.30), creditele pe termen lung reprezentadnd aproximativ 42 la sutd din total credite
denominate in moneda nationala.

Grafic 3.30. Evolutia creditului neguvernamental Grafic 3.31. Evolutia creditului neguvernamental
in lei, pe scadente in valuta, pe scadente
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Analiza evolutiei in termeni reali a portofoliului de credite din perspectiva beneficiarilor, avand ca
bazd soldul inregistrat la data de 30.09.2008 (Grafic 3.32), releva contractia creditelor acordate
populatiei (care s-a corelat cu o ratd de scadere maxima de aproximativ 6 la sutd in perioada
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februarie-aprilie a.c., fenomenul fiind observabil incepand cu luna aprilie 2009). Creditele acordate
companiilor nefinanciare consemneaza o scidere de 4 la sutd in aceeasi perioada, cu observatia ca
evolutia Inglobeazd efectele operatiunilor de externalizare si, ulterior, de recuperare a creditelor
vandute. In luna iunie a.c., evolutia creditelor este pozitiva pe acest segment.

Din punct de vedere al proportiei, cele doud componente sunt sensibil egale in totalul portofoliului
de credite (Grafic 3.33), un usor avans fiind detinut de portofoliile de credite acordate persoanelor

fizice.
Grafic 3.32. Evolutia ritmului de crestere Grafic 3.33. Evolutia structurii creditului
a componentelor creditului neguvernamental pe beneficiari
neguvernamental
mld. lei rocente procente
120 P 6 100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0
<t © O N D DD DO O O
S S 333 23S S =5 ==
I Credite populatie . R =
mm Credite companii [ Credite acordate institutiilor financiare nemonetare
=== Credite populatie (ritm crestere, sc. dr.) u Cred?te acordate compan_ii%or
== Credite companii (ritm crestere, sc. dr.) M Credite acordate populatiei
Sursa: BNR Sursa: BNR

Analiza evolutiei dobanzilor practicate de banci in perioada parcursd de la ultimul Raport asupra

stabilitatii financiare, aferente creditelor si depozitelor in sold (Grafic 3.34), reflectd o serie de
tendinte, respectiv:

(1) primul trimestru 2009 consemneazd majorarea dobanzilor la credite, pe seama cresterii
riscului aferent companiilor si populatiei, dar si a dobanzilor bonificate pentru depozite, ca

urmare a exacerbarii concurentei de pe piata bancara, cu obiectivul de extindere a bazei de
surse locale;

(i1) tendinta de ajustare descendenta, atat la creditele in lei si valuta, cat si la depozitele in lei si

valuta, s-a manifestat Incepand cu trimestrul II 2009, pe ambele categorii de beneficiari.
Ritmul de ajustare a incetinit in ultima parte a anului;

(iii) ca o caracteristica generala, se mentine politica bancilor de a percepe dobanzi mai mari cu
aproximativ 1-2 puncte procentuale la creditele acordate persoanelor fizice comparativ cu
cele acordate companiilor nefinanciare, atit pe componenta lei, cat i pe cea in valuta.

In schimb, clientii persoane fizice beneficiazd de dobanzi mai mari la depozitele la termen

(categorie care detine aproximativ 75 la sutd din totalul depozitelor la termen atrase de
banci de la companii si populatie);

(iv) bancile continua sa practice dobanzi mult mai mari aferente creditelor in lei, comparativ cu
rata dobanzii de politica monetara stabilitd de banca centrala (la finele lunii iunie 2010,
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V)

diferenta era de 10 puncte procentuale in cazul persoanelor fizice si 6 puncte procentuale in
cazul companiilor);

incepand cu trimestrul II 2009, se manifestd tendinta de crestere a marjelor de dobanda
intre credite si depozite, atdt pe componenta lei (ajungand la 8 puncte procentuale in iunie
2010 pe segmentul populatie, un nivel dublu comparativ cu aceeasi perioada a anului
anterior si la 6,5 puncte procentuale pe segmentul companiilor, nivel apropiat de cel
practicat de banci cu un an in urma), cat si pe componenta in valutid (pana la 4 puncte
procentuale in cazul clientilor persoane fizice si, respectiv, 3 puncte procentuale in cazul
persoanelor juridice, niveluri ce depasesc cu peste 2 puncte procentuale media dobanzilor
aplicate in iunie 2009). Fenomenul mentionat a fost determinat de reducerea mai
accentuatd a dobanzilor oferite la depozite, precum si de presiunea in crestere a
cheltuielilor cu provizioanele.

Grafic 3.34. Evolutia marjelor de dobanda Grafic 3.35. Evolutia marjelor de dobanda
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Din perspectiva dobanzilor practicate de banci la creditele noi acordate si depozitele noi constituite
in anul 2009 si primul semestru al anului curent (Grafic 3.35), sunt observabile urmatoarele
tendinte:

(@)

(i)

bancile au inceput ajustarea descendentad a dobanzilor aferente creditelor in perioada mai —
iunie 2009, respectiv ulterior ajustarilor succesive operate pentru depozitele atrase, care au
inceput in perioada ianuarie — martie 2009. In acest fel, bancile au beneficiat de o marja
mai ampld de dobandi, inclusiv pentru acoperirea cheltuielilor cu provizioanele de risc de
credit;

incepand cu luna septembrie 2009, media dobanzilor aferente creditelor noi in euro
acordate persoanelor fizice (aproximativ 6 la sutd) era inferioard cu 1 punct procentual
comparativ cu cea calculatd pe baza soldului mediu, ceea ce poate reprezenta un semnal
pozitiv pentru creditare;

(ii1) pe segmentul dobanzilor aferente creditelor noi in lei, situatia este mixta. Pentru persoanele

fizice, bancile au practicat dobanzi mai mari comparativ cu nivelul calculat pe baza
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soldului mediu al creditelor, aproape pe intregul parcurs al anului 2009, reflectind
mentinerea perceptiei de risc ridicat. Abia din decembrie 2009 se constatd o diminuare a
dobanzilor la creditele noi (diferenta ajungand treptat la 4 puncte procentuale in iunie 2010
comparativ cu dobanda calculatd pe baza soldului mediu), ca raspuns decalat in timp la
reducerea dobanzii de politicA monetard. Pentru creditele noi acordate companiilor,
ajustarea in jos a Inceput din iulie 2009. Cu toate acestea, dobanzile la creditele in lei se
mentin la niveluri foarte ridicate (aproximativ 12 la sutd in luna iunie 2010), situatie care
nu este de naturd a stimula cererea de credite.

3.2.4.2. Calitatea creditelor

Indicatorii ce definesc calitatea portofoliilor de credite ale bancilor au consemnat o inrdutatire
pronuntatd in perioada parcursd de la ultimul Raport asupra stabilititii financiare, explicatiile
principale fiind:

(i) recesiunea economica si cresterea ratei somajului;

(i) deprecierea monedei nationale in prima parte a anului 2009 (aspect relevant in conditiile in
care creditele in valutd cumuleazd aproximativ 60 la suta din creditul neguvernamental);

(iii) dezintermedierea financiard (avind in vedere ca deteriorarea portofoliilor de credite este
mai vizibild in perioadele de stagnare sau de contractie a creditarii, ca urmare a efectului de
bazd);

(iv) nivelul ridicat al dobanzilor la credite, evolutie legatd de riscurile in crestere.

Analiza calitatii portofoliilor de credite detinute de banci urméreste atit indicatorii calculati pe baza
datelor din raportirile de prudentd bancara, cat si pe cei determinati pe baza raportirilor financiar-
contabile.

a) Evolutia indicatorilor care definesc calitatea creditelor, determinati pe baza raportarilor
de prudenta bancara

Definitia prudentiald a creditelor neperformante se bazeaza pe prevederile reglementérilor de
prudentd bancara privind clasificarea creditelor®'. Indicatorul utilizat in analizele de stabilitate
financiara este reprezentat de creditele si dobanzile clasificate in categoria ,,Pierdere”, in cazul
cérora restantele la serviciul datoriei sunt mai mari de 90 de zile si/sau in cazul carora au fost
initiate proceduri judiciare fatd de operatiune ori fata de debitor (categoria ,,Pierdere 2”). Aceasta
definitie a creantelor neperformante este practic echivalentd cu cea recomandatd de Fondul
Monetar International in Ghidul de compilare a indicatorilor de stabilitate financiard®, respectiv
»creditele sau activele aferent carora plétile principalului si dobénzii sunt scadente de mai mult de
trei luni (90 de zile sau mai mult)”. Criteriul celor 90 de zile este cel mai des utilizat in diferitele
legislatii nationale pentru a clasifica un credit ca fiind neperformant. Creditul sau activul clasificat
ca neperformant trebuie inregistrat la valoare brutd, respectiv soldul din situatia financiar-
contabild, nu numai rata care este restanta.

! Regulamentul BNR nr. 3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si constituirea, regularizarea si
utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile si completérile ulterioare impune clasificarea
creditelor acordate clientelei din sectorul nebancar in urmétoarele categorii: standard; in observatie; substandard;
indoielnic; pierdere. In cadrul procesului de clasificare a creditelor acordate debitorilor din afara institutiilor de credit,
bancile aplica simultan urmatoarele criterii: (i) serviciul datoriei; (ii) performanta financiara; (iii) initierea de proceduri
judiciare; (iv) declasarea prin contaminare (luarea in considerare a celei mai slabe dintre categoriile individuale de
clasificare). Debitorii din afara sectorului institutiilor de credit sunt incadrati in categorii de performanta financiara, care
se noteazd de la A la E, in ordinea descrescdtoare a calitatii acesteia.

2 Ghidul recomanda includerea in categoria creditelor neperformante a acelor credite ale ciror scadente sunt depasite cu
mai putin de 90 de zile, dar care sunt recunoscute ca fiind neperformante in conformitate cu reglementarile nationale, in
sensul ca exista indicii asupra imposibilitatii debitorului de a-si achita datoriile (spre exemplu, societatea a intrat in
procedura de faliment). Ghidul FMI recomanda aplicarea criteriului celor 90 de zile pentru clasificarea unui credit ca
fiind neperformant ca limita maxima si nu descurajeaza aplicarea unor reglementari mai stricte.
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Metodologia prudentiald de determinare a creantelor neperformante diferd sensibil de abordarea

contabild®, atit din punct de vedere al criteriilor de clasificare utilizate, cit si al cuantumului
creditului luat in calcul.

Indicatorii de evaluare a calitatii creditelor, calculati pe baza raportirilor de prudentd bancara,
releva continuarea, in perioada parcursad de la ultimul Raport de stabilitate financiara, a evolutiilor
nefavorabile incepute in ultima parte a anului 2008. Expunerea brutd din credite si dobanzi
clasificate ,,Pierdere 2” si-a triplat volumul in perioada decembrie 2008 — iunie 2010, cu observatia
cd aceasta este provizionatd in conformitate cu prevederile normelor de prudentd bancard in
vigoare. Incepand cu luna aprilie 2009, nivelul indicatorului a fost influentat de prevederile
Regulamentului BNR nr. 3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum si
constituirea, regularizarea §i utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile
ulterioare, referitoare la luarea in considerare a garantiilor aduse de debitori in coeficient de maxim
0,25, aferent creditelor restante mai vechi de 90 de zile si/sau in cazul carora au fost initiate
proceduri judiciare fata de operatiune ori fatd de debitor.

Ponderea creditelor si dobanzilor clasificate in categoria ,,Pierdere 2” (restante de peste 90 de zile)

in total credite si dobanzi clasificate (calculate la expunere brutd) a consemnat o crestere accelerata
(Grafic 3.36), ajungand la 10,2 la suta in luna iunie 2010.

Grafic 3.36. Creditele clasificate in categoria ,,Pierdere”
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2 Intre metodologia contabili si cea prudentiala privind determinarea creantelor restante exista doua diferente importante,
respectiv:

1. criteriile de clasificare utilizate: metodologia contabila ia in calcul doua criterii: (i) serviciul datoriei; (ii) initierea

de proceduri judiciare impotriva debitorului sau creditului, in timp ce metodologia prudentiald utilizeaza patru
criterii: (i) serviciul datoriei; (ii) initierea de proceduri judiciare impotriva debitorului sau creditului; (iii) performanta
financiara a debitorului; (iv) criteriul declasérii prin contaminare la nivelul debitorului;

volumul creditului considerat restant: metodologia contabild ia in calcul numai ratele efectiv restante (neachitate la
scadentd) — ratele care sunt scadente in viitor sunt considerate curente — in timp ce metodologia prudentiala ia in
calcul intregul sold al creditului si dobanzilor aferente, indiferent de numarul ratelor restante.
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Trendul nefavorabil pe care 1l consemneazd calitatea portofoliului de credite, ca efect al crizei
financiare §i recesiunii economice globale, este comun multor tari dezvoltate si emergente din
Uniunea Europeand (Grafic 3.37). Un aspect pozitiv in cazul Romaniei il constituie inexistenta
activelor toxice in bilanturile contabile ale institutiilor de credit, precum si faptul ca nicio bancéd nu
a fost in situatie de faliment. Prin urmare, nu a fost nevoie de interventie guvernamentala, respectiv
de utilizarea de bani publici pentru salvarea bancilor. Dimpotriva, sprijinul consistent al actionarilor a
oferit acestora rezerve suplimentare pentru absorbtia pierderilor din creditele neperformante.

Grafic 3.37. Calitatea portofoliilor de credite in tiri europene
(Credite neperformante ca pondere in total credite)

procente
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Sursa: IMF — Global Financial Stability Report (April 2010), calcule BNR

Pentru Romania, indicatorul ales pentru comparatie este reprezentat de ponderea creditelor si
dobanzilor clasificate in categoria ,,Pierdere 2” (credite si dobanzi restante mai vechi de 90 de zile
si/sau pentru care au fost initiate proceduri judiciare fatd de operatiune sau fatd de debitor, calculat
conform reglementérilor de prudenta bancara). Criteriul celor 90 de zile este utilizat de majoritatea
tarilor in definirea creantelor neperformante.

Pastrand compatibilitatea cu definitia FMI, creditele neperformante pot fi definite si numai pe baza
creditelor afectate de restante mai mari de 90 de zile. Acest indicator asuma numai contaminarea la
nivelul creditului, nu (si) la nivelul debitorului, si nu include creditele aflate in procedura judiciara
si nici dobanzile datorate*. Pe aceastd definitie se prezintd, in acest raport, analiza sectoarelor
companii si populatie.

Pentru scopuri de analiza, BNR utilizeaza si indicatorul ,,rata riscului de credit™®, care este calculat
pe baza raportarilor privind clasificarea creditelor (la valoare brutd, cu aplicarea criteriului
contamindrii la nivel de debitor). Indicatorul a consemnat un trend ascendent in anul 2009
(15 la suta la finele anului), dar ritmul este mult diminuat in anul curent. Trebuie mentionat insa ca
acest indicator este mult mai strict decdt cel recomandat de FMI, prin faptul ca inglobeaza si
creditele clasificate in categoria ,,indoielnic”, respectiv creditele restante de mai putin de 90 de zile.

* Aceastd definitie este folositd alaturi de cea utilizatd la nivelul sistemului bancar (respectiv ,,Pierdere 2”), in intentia de
a largi baza de indicatori utilizati in analiza companiilor si populatiei.

 Indicatorul ,rata riscului de credit” se calculeazi ca raport intre expunerea neajustati aferentd creditelor si dobanzilor
clasificate in categoriile ,,indoielnic” si ,,pierdere”, pe de o parte, si total credite si dobanzi clasificate (exclusiv elemente
in afara bilantului), pe de alta parte.
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b) Evolutia indicatorilor care definesc calitatea creditelor, determinati pe baza raportarilor
contabile

Pe baza raportarilor contabile” lunare transmise de institutiile de credit (situatia activelor si
pasivelor bilantiere), banca centrala monitorizeaza urmatorii indicatori:

(i) creditele restante si indoielnice acordate clientelei (valoare brutd)?’, exprimate ca proportie
in total portofoliu de credite aferent clientelei (la valoare bruta);

(ii) creditele restante si indoielnice acordate clientelei (valoare netd)®, exprimate ca proportie
in total portofoliu de credite aferent clientelei (la valoare netd);

(iii) creantele restante si indoielnice (valoare netd), exprimate ca proportie in total active bancare;
(iv) creantele restante si Indoielnice (valoare netd), exprimate ca proportie in capitalurile proprii.

Volumul creditelor restante si indoielnice (valoare brutd) s-a triplat in anul 2009 comparativ cu
decembrie 2008 (Grafic 3.38). Ca urmare, proportia creditelor restante si indoielnice acordate clientelei
in total portofoliu de credite aferent clientelei (la valoare brutd) a urmat acelasi trend, ajungand la
4 la sutd in luna decembrie 2009 si 5,9 la sutd la finele semestrului I 2010 (de la 1,4 la sutd in
decembrie 2008). Totusi, se poate aprecia ca proportia creditelor restante si indoielnice are un nivel
relativ redus in portofoliul de credite al bancilor, dar ritmul alert de crestere a acesteia este ingrijoritor.

In mod similar, creditele restante si indoielnice acordate clientelei in total portofoliu de credite
aferent clientelei (la valoare netd) au cunoscut o ascensiune rapidad in perioada analizata de la un
nivel de numai 0,3 la sutd in perioada 2003-2008, la circa 2 la sutd in iunie anul curent (Grafic 3.38).

Grafic 3.38. Calitatea creditelor sistemului bancar
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* Reglementarea contabild conforma cu directivele europene, aplicabile institutiilor de credit, institutiilor financiare
nebancare si Fondului de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar din 19.12.2008, cu modificarile si completarile
ulterioare, defineste creantele restante si indoielnice. In categoria creantelor restante intrd toate creditele si dobanzile
nerambursate la scadentd, respectiv restante de cel putin o zi. In categoria creantelor indoielnice se inregistreaza creditele
si dobanzile pentru care bancile au initiat procedurile judiciare impotriva debitorului, in vederea recuperarii lor.

" Valoarea bruti este valoarea contabili.

* Valoarea neta a creditelor restante si indoielnice acordate clientelei se calculeaza ca diferenta intre creditele restante si

indoielnice acordate clientelei la valoare brutd, pe de o parte, si provizioanele de risc de credit aferente acestora, pe de
alta parte.
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Aprecieri similare in privinta dinamicii restantelor ofera si indicatorii creantelor restante si
indoielnice calculati prin raportare la activele bancare sau capitaluri proprii (Grafic 3.39). Desi

tendinta de depreciere a calitatii portofoliilor de credite a continuat si in anul curent, nivelul
acestora se mentine gestionabil.

Grafic 3.39. Calitatea creditelor sistemului bancar
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3.2.4.3. Gradul de adecvare a provizioanelor constituite de binci pentru riscul de credit

Reglementarile de prudentd bancard impun o abordare unitard a modului de constituire,
regularizare si utilizare a provizioanelor. Ca principiu, volumul provizioanelor se determind in
functie de expunerea netd” si prezintd un nivel superior in cazul categoriilor mai slabe de

clasificare. De exemplu, expunerea netd din creditele si dobanzile clasificate ,Pierdere” se
provizioneaza in proportie de 100 la suta.

in anul 2009, bancile au efectuat cheltuieli mari cu provizioanele (soldul acestora dublandu-se

comparativ cu anul anterior), ceea ce a condus la majorarea rezervelor destinate sa acopere
viitoarele pierderi generate de riscul de credit™.

¥ Expunerea neta este calculatd ca diferentd intre expunerea bruta si valoarea luatd in calcul a garantiilor aduse de debitori.

3 Pe categorii de clasificare, gradul de acoperire cu provizioane a expunerii nete este conform cerintelor reglementarilor

de prudenta bancara: creditele Jin observatie” — 5 la suta; creditele ,,Substandard” — 20 la suta; creditele Indoielnic” —
50 la suti; creditele ,,Pierdere” — 100 la suta.
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Caseta 2. Reglementiirile de prudenta bancari referitoare la modul de constituire, regularizare
si utilizare a provizioanelor, aplicabile in Roméania

Regulamentul BNR nr. 3/2009 privind clasificarea creditelor si plasamentelor, precum §i constituirea,
regularizarea §i utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit, cu modificarile ulterioare, precizeaza
coeficientii de provizionare aferenti categoriilor de clasificare, cu diferentierea creditelor in valutd sau
indexate la cursul unei valute acordate debitorilor persoane fizice, expusi la riscul valutar, carora le este
impus un coeficient mai mare.

Tabel 3.6. Coeficienti de provizionare aferenti categoriilor de clasificare

Coeficienti Credite inregistrate in valutd sau Credite/plasamente altele
Categorii de provizionare | indexate la cursul unei valute, acordate decat cele din coloana
de clasificare debitorilor, persoane fizice, expusi la precedenta
a creditelor si plasamentelor riscul valutar
Standard 0,07 0
In observatie 0,08 0,05
Substandard 0,23 0,2
Indoielnic 0,53 0,5
Pierdere 1 1

Constituirea de provizioane specifice de risc de credit se referd la crearea acestora si se realizeaza prin
includerea pe cheltuieli a sumei reprezentand nivelul necesarului de provizioane specifice de risc de credit.

Regularizarea provizioanelor specifice de risc de credit se refera la modificarea nivelului existent al
acestora in vederea restabilirii egalitatii dintre nivelul existent si cel al necesarului si se realizeaza prin
includerea pe cheltuieli sau prin reluarea pe venituri a sumei reprezentand diferenta dintre nivelul existent in
sold al provizioanelor specifice de risc de credit si nivelul necesarului.

Utilizarea provizioanelor specifice de risc de credit se referd la anularea provizioanelor specifice de risc de
credit si se realizeazd prin reluarea pe venituri a sumei reprezentand nivelul existent in sold al
provizioanelor specifice de risc de credit aferente creditelor/plasamentelor pentru care este indeplinita una
dintre urmatoarele conditii:

— au fost transferate drepturile contractuale aferente respectivului credit/plasament.

Imprumutitorii constituie si/sau regularizeaza lunar provizioanele specifice de risc de credit aferente
creditelor/plasamentelor evidentiate in sold la finele lunii respective, prin includerea pe cheltuieli si/sau prin
reluarea pe venituri, indiferent de rezultatul financiar inregistrat al perioadei.

Imprumutétorii constituie, regularizeaza si utilizeaza provizioanele specifice de risc de credit, utilizand
moneda de exprimare a creditelor/plasamentelor pe care le corecteaza.

Reglementarea impune provizionarea creditelor si dobanzilor clasificate ,,Pierdere” (expunere netd) in
proportie de 100 la sutd, indiferent de perioada de restantd. De asemenea, reglementarea impune o abordare
strictd in cazul garantiilor aferente creantelor clasificate in categoria ,,Pierdere 2"

(i) pentru expunerile din credite clasificate in categoria ,,Pierdere 2”, bancile pot lua in calcul maxim
25 la sutd din valoarea garantiilor;

(ii) garantiile aferente expunerilor reprezentand dobanzi curente/restante atasate creditelor clasificate
in categoria ,,Pierdere 2” nu se iau in considerare (prin urmare, aceste creante se provizioneaza in
procent de 100 la suta, la valoarea bruta).

Indicatorii de evaluare a gradului de adecvare a provizioanelor, utilizati in analizele de stabilitate
financiara, sunt prezentati in Grafic 3.40. Gradul de acoperire cu provizioane a expunerii neajustate
aferente creditelor si dobanzilor clasificate ,,Pierdere 2” s-a mentinut in proximitatea nivelului de
100 la suta in perioada septembrie 2009 — tunie 2010.
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Grafic 3.40. Gradul de acoperire cu provizioane a creditelor si dobanzilor clasificate
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Sursa: BNR

In cazul indicatorilor care se calculeaza pe baza expunerii neajustate, se utilizeazi o metodologie
foarte restrictivda, avand in vedere cd valoarea garantiilor aduse de debitori constituie o sursd
importanta de recuperare a creantelor neperformante, care nu a fost luata in calcul. In perioada
urmatoare, nivelul indicatorilor mentionati va fi influentat de noile prevederi ale reglementérilor
referitoare la administrarea riscurilor®', constdnd in permisiunea acordatad bancilor de a clasifica
intr-o categorie mai favorabila creantele care au fost rescadentate/reesalonate.

Gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante nu este omogen la nivelul diferitelor
tari din Uniunea Europeand, avand in vedere diversitatea metodologiilor contabile si a cerintelor de

prudentd bancara referitoare la constituirea provizioanelor (Grafic 3.41). Este de remarcat faptul ca
Romania* se compar favorabil cu media Uniunii Europene.

Grafic 3.41. Gradul de acoperire a creditelor neperformante in Uniunea Europeani

procente
160

2004 m2005 MW2006 MW2007 M2008 2009
140

120 ~

100 ~

80

60 -

40 -
20 -

0

Bulgaria Cehia  Polonia Ungaria Slovacia Romania

Anglia  Austria  Belgia  Grecia
Sursa: IMF — Global Financial Stability Report (April 2010), calcule BNR

3! 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, publicat in Monitorul Oficial
nr. 630/23.09.2009.

32 Pentru comparatie, in cazul Romaniei a fost utilizat indicatorul calculat ca raport intre total provizioane, pe de o parte,
si expunerea neajustata aferenta creditelor si dobanzilor clasificate ,,Pierdere”, pe de alta parte.
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3.2.5. Riscul de lichiditate

Riscul de lichiditate s-a atenuat fati de perioada similari a anului anterior, in conditiile
angajamentului bancilor-mama ale principalelor noua institutii de credit cu capital striin de
a-si mentine expunerea la nivel de grup fati de Roméania®, ale acordului de finantare externi*,
ale furnizarii de lichiditate de citre BNR prin intermediul operatiunilor de politici monetara
si ale eforturilor bancilor de a pastra si creste sursele interne. Resursele stabile au evoluat
favorabil sub impulsul cresterii economisirii si al reducerii ratelor rezervelor minime obligatorii.

Scadentele in mare parte de sub un an ale resurselor atrase de la populatie si companii
nefinanciare ca si datoria externi pe termen scurt a bancilor® reprezinti in continuare potentiale
vulnerabilitati la eventualele sincope globale de lichiditate si la cele specifice bancilor-mama.

In contextul crizei financiare, al dezechilibrului pe maturitati dintre credite si resursele de finantare
si implicit al dependentei de sursele externe, asigurarea lichiditatii sistemului bancar din Romania a
depins intr-o masurd insemnatéd de increderea deponentilor interni si a investitorilor strdini n banci
si de dorinta lor de a reinnoi finantarile ajunse la scadenta. Raportul credite/depozite pentru sectorul
neguvernamental s-a imbunatétit, coborand de la un nivel maxim de 137,3 la suta (noiembrie 2008)
la 119 la sutd (martie 2010), cu o tendintd ulterioard de crestere, explicatd in parte de procesul de
reducere a economiilor la nivelul companiilor in contextul constrangerilor de lichiditate.

Depozitele atrase de la companii si populatie au rdmas principala sursd de finantare a activelor (46 la
sutd in total pasive, In crestere usoara fatd de nivelul inregistrat in perioada similara a anului anterior).
Aceasta evolutie favorabild a fost sustinutd de preocuparea bancilor pentru reinnoirea resurselor
ajunse la scadenta si atragerea unora suplimentare, inclusiv in contextul procesului de dezintermediere
financiara (Grafic 3.42), concurenta practicatd de banci pentru resursele limitate de economisire fiind
reflectatd in cresterea dobanzilor la depozitele noi in lei care au atins in februarie 2009 un maxim de
aproape 7 puncte procentuale peste nivelul ratei de politica monetara, intrand apoi pe un trend usor
descrescator. Scadentele depozitelor de la rezidenti au rdmas Ins@ majoritar pe termen scurt.

Grafic 3.42. Evolutia ratei dobanzii la depozitele in lei si a ratei dobanzii de politicai monetari
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Sursa: BNR

¥ Declaratia bancilor participante la reuniunea de la Viena, 26 martie 2009, reconfirmata la intalnirile de la Bruxelles din
19 mai 2009, respectiv 18 noiembrie 2009.

* In cadrul Acordului incheiat in luna martie 2009 cu institutiile financiare internationale, Roménia a angajat un
imprumut in valoare de 12,95 miliarde euro de la FMI, 5 miliarde euro de la CE si cate un miliard euro de la Banca
Mondiald si BERD. Fondurile vor putea fi accesate intr-un interval de doi ani.

35 6,3 miliarde euro la 30 iunie 2010.
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A doua sursd de finantare a activelor la care au apelat institutiile de credit a constituit-o pasivele
externe (27 la sutd in total pasive), practic integral reprezentate de depozite la vedere si la termen si
imprumuturi ale nerezidentilor. Desi nivelul pasivelor externe in totalul pasivelor sistemului bancar
national a ramas peste cele din Ungaria, Bulgaria, Polonia si Republica Cehd, dependenta de
resursele externe s-a redus fatd de perioada similard a anului anterior, in ton cu trendul regional
(Grafic 3.43). Pentru a evalua stabilitatea pasivelor externe s-a analizat ponderea finantarilor atrase
de la bancile-mama si scadentele acestora.

Grafic 3.43. Evolutia pasivelor externe
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Sursa: BCE

Indicatorul credite in valutd pe depozite in valutd era la 30 iunie 2010 de 205 la sutd, fatd de
208 la sutd in perioada similard a anului anterior (Grafic 3.44). Nivelul ridicat al acestui indicator,
respectiv contributia importantd a resurselor externe in finantarea creditelor reprezintd una dintre
vulnerabilitatile importante ale sectorului bancar roménesc, fiind principalul canal prin care
eventuala stopare a finantarii externe se poate transfera in presiuni asupra deprecierii cursului de
schimb si in inrdutdtirea calitdtii creditelor. Aceastd vulnerabilitate este Insd atenuatd de
preponderenta resurselor atrase de la bancile-mama*® cu scadente pe termen mediu si lung”’, in
contextul reducerii la zero a ratei rezervei minime obligatorii aplicabila pasivelor in valuta cu
scadentd reziduald mai mare de 2 ani.

Grafic 3.44. Evolutia creditelor si depozitelor in valuti

mld. lei

I Credit neguvernamental in valuta I Depozite neguvernamentale in valuta

Credite in valutd/Depozite in valuta (sc.dr.)

Sursa: BNR

3 Bancile-mama au furnizat in iunie 2010 institutiilor de credit din Roménia 85 la suté din totalul depozitelor nerezidentilor.

37 Ponderea depozitelor nerezidentilor pe termen mediu si lung in totalul acestora a crescut in iunie 2010 cu 4,5 puncte
procentuale fatd de perioada similara a anului anterior, atingdnd nivelul de 72 la suta.
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Probabilitatea ca bancile-mama si-si limiteze sustinerea filialelor raméne redusd in contextul
importantei strategice pe care aceste grupuri bancare o acordd regiunii est-europene, intérita de
angajamentul acestora de a-si mentine pe durata Acordului cu CE si FMI expunerea fatd de Romania.

Ponderea capitalului si a altor rezerve a crescut cu 2,8 puncte procentuale atingand la 30 iunie 2010
nivelul de 13,7 la suté in total pasive.

In ceea ce priveste ponderea depozitelor interbancare interne in total pasive, aceasta a rimas
scazutd (2,4 lasutd), riscul de contaminare in sistemul bancar pe acest canal fiind limitat.
Evaludrile testului de contaminare interbancara releva un risc sistemic scazut, expunerile bilaterale
interbancare fiind, in general, de dimensiuni reduse in raport cu fondurile proprii si activele lichide
de care dispun bancile creditoare.

Lichiditatea imediata® a sistemului bancar a crescut cu 2,2 puncte procentuale pana la nivelul de
35,9 la sutd la 30 iunie 2010, indicatorul active lichide raportate la pasive pe termen scurt a atins
nivelul de 146,7 la sutd, iar indicatorul de lichiditate calculat conform reglementarilor in vigoare®
inregistra nivelul de 1,35, superior limitei minime reglementate de 1.

In conformitate cu reglementirile existente® BNR a solicitat institutiilor de credit detalierea
strategiilor privind administrarea riscului de lichiditate in conditii de criza, cu respectarea cerintelor
instituite prin cadrul legal in materie. BNR a asigurat gestionarea adecvati a lichiditatii din
sistemul bancar prin utilizarea activd a operatiunilor de piatdi monetard. In primul semestru al
anului 2010, conditiile lichiditatii de pe piata monetard s-au imbunatatit substantial. In prezent,
banca centrald reevalueaza cadrul de reglementare privind administrarea riscului de lichiditate.

3.2.6. Riscul de piata

b

Modificéirile intervenite in nivelul ratelor de dobindi (cuantificate prin analiza valorii
economice a capitalului), efectul direct al variatiei cursului de schimb ca si modificarea
valorii de piata a actiunilor au un impact moderat asupra fondurilor proprii ale institutiilor
de credit, o gestiune buni a riscului de rati a dobinzii precum si reglementirile privind
pozitia valutari netd contribuind la diminuarea expunerii la evolutii adverse ale pietei.
Totusi, 1a nivel individual, se remarci diferente semnificative cu privire la asteptarile asupra
evolutiei ratelor de dobanda pe termen scurt, lucru reflectat de valoarea diferiti a impactului
produs de un soc pe rata dobanzii asupra fondurilor proprii. Cresterea ponderii titlurilor de
stat in totalul activelor sistemului bancar constituie o alternativi viabili pe termen scurt, in
conditiile in care creditarea sectorului privat a cunoscut o scidere importanti, investitiile in
elemente cu risc de credit scazut si lichiditate ridicata contribuind la o atenuare a efectului
indus de aceasta scidere asupra dimensiunii bilantiere.

a) Riscul de rati a dobanzii

Analiza senzitivitatii la riscul de rata a dobanzii aratd un impact redus asupra fondurilor proprii ale
institutiilor de credit (cu un maxim de aproximativ 5 la sutd, in cazul unui soc simultan de 200 de
puncte de bazi aplicat ratei dobanzii in lei, respectiv in valuta, considerand o deplasare paralela a
curbei randamentelor). Grafic 3.45 surprinde efectul pe termen lung, exprimat ca procent din
fondurile proprii al unor socuri pe rata dobanzii pe cele doud componente, lei si valuta. La nivel
individual, efectul socului asupra institutiilor de credit persoane juridice romane, considerate in

% Disponibilitati si depozite la banci + titluri de stat libere de gaj / Total datorii.

¥ Ca raport intre lichiditatea efectiva si lichiditatea necesard, pe fiecare bandd de scadentd, conform Normei BNR
nr. 1/2001 privind lichiditatea bancilor, cu modificéarile si completarile ulterioare, iar din decembrie 2009 conform
Regulamentului BNR nr. 24/2009.

4 Norma BNR nr. 1/2001, cu modificarile si completarile ulterioare, iar din decembrie 2009 Regulamentul BNR nr. 18/2009.
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ordinea crescatoare a impactului, este reprezentat in grafic 3.46 (la o deplasare paralela de 200 de
puncte de bazd a curbei randamentelor pentru lei, respectiv valutd, impactul pe termen lung
exprimat ca procent din fondurile proprii variaza intre 9,7 la suta si 34,9 la suta).

Grafic 3.45. Impactul diverselor socuri pe rata
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Ponderea titlurilor de stat in totalul activelor sistemului bancar a crescut treptat, pe fondul scaderii
apetitului pentru risc al institutiilor de credit, fapt reflectat de corelatia inversa semnificativd a
acestei ponderi cu rata generala de risc*'. Aceasta se reflectd si in preponderenta titlurilor de stat in

totalul titlurilor negociabile detinute de catre institutiile de credit, titluri eligibile ca si colateral in
cadrul operatiunilor de piatd monetara (Grafic 3.47).

Grafic 3.47. Evolutia ponderii titlurilor de stat
in totalul titlurilor de valoare si in
activul agregat al institutiilor de credit

Grafic 3.48. Evolutia ponderii titlurilor emise
de institutiile de credit in total pasiv
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! Indicator calculat ca raport intre activele ponderate la risc si valoarea medie a activelor la valoare contabila.
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Valorile ridicate ale primei de risc implicate de finantarea prin emisiunea de titluri au contribuit la
scaderea drasticé a ponderii acestora in pasivul institutiilor de credit (Grafic 3.48).

......

piata a titlurilor de stat, ca principald componentd a portofoliului de tranzactie), aratd un impact
moderat asupra fondurilor proprii al pierderii provocate de cresterea ratei dobanzii in lei
(o deplasare paraleld a curbei randamentelor cu 100 puncte de baza ar conduce la pierderi avand o
pondere de aproximativ 2,3 la suta in totalul fondurilor proprii, in ipoteza in care toate titlurile ar fi
detinute in portofoliul de tranzactie). Riscul reprezentat de variatia valorii de piatd a actiunilor,
respectiv a marfurilor aflate n portofoliul de tranzactie, este unul insignifiant, datoritd volumului
scazut al acestora. Ponderea instrumentelor financiare derivate este una redusa, operatiunile de
schimb la termen, respectiv swap-ul valutar, fiind principalele forme intalnite.

b) Riscul de curs de schimb

Estimat prin pierderea potentiald Tn urma unui soc, pierdere calculata in functie de pozitiile valutare
nete ale institutiilor de credit, riscul de curs de schimb se mentine la valori reduse comparativ cu
nivelul fondurilor proprii. Valoarea zilnicd a VaR** pentru cursul de schimb, calculatd pe baza
pozitiei valutare nete, inregistreazd un nivel modic (chiar in ipoteza in care se ia in calcul valoarea
VaR pentru 10 zile de tranzactionare, pierderea maxima la nivelul sistemului bancar in cursul anului
2009 reprezenta 0,12 la suta din fondurile proprii — Grafic 3.49).

Grafic 3.49. Valoarea zilnicid a VaR aferenta cursului de schimb, calculata pe baza pozitiei valutare
nete a institutiilor de credit
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Tinand seama de ponderea Insemnaté a activelor bancare denominate in valuta, precum si de faptul
ca expunerea in valuta fatd de sectorul privat la finele Iunii iunie 2010 reprezenta 62,8 la suta din
totalul creditului acordat acestui sector (creditarea sectorului privat presupunand implicit o crestere
a activelor ponderate la risc), in situatia unei deprecieri a monedei nationale variatia cerintei de
capital ca urmare a activelor ponderate la risc in valutd ar putea avea un efect direct important

* Valoarea zilnicd a VaR (“Value at Risk”) este estimatd la cea de 99-a percentild, prin simulari istorice, in functie de

pozitia valutara neta a institutiilor de credit, tindnd seama de variatiile cursului de schimb pentru un numar de 13 monede
pe o perioada de 3 ani.
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asupra indicatorului de solvabilitate a institutiilor de credit. Expunerea in euro a bancilor fata de
sectorul real este predominantd, activele denominate in alte valute cu o volatilitate ridicata a
cursului de schimb jucdnd un rol marginal; impactul variatiei cursului de schimb este partial
atenuat de imprumuturile subordonate, denominate majoritar in euro.

Impactul indirect al unei potentiale deprecieri a monedei nationale este unul semnificativ,
cuantificarea acestuia prin dinamica creditelor neperformante fiind insd subiect al interactiunii cu
alti factori determinanti ai riscului de credit. Pe de altd parte, o apreciere puternicd a monedei
nationale in raport cu euro poate constitui un factor de risc, tindind seama de volumul mare al
creditelor acordate pe termen lung denominate in valutd, credite finantate prin surse atrase pe
termen scurt; eventuale dificultati legate de reinnoirea pasivelor externe in valutd ar putea conduce
la pierderi semnificative ca urmare a diminudrii veniturilor nete din dobanzi.

3.2.7. Profitabilitate si eficienta

Rezultatele financiare ale sectorului bancar au fost pozitive, dar modeste pe ansamblul anului
2009. in primele luni ale anului, cresterea cheltuielilor cu provizioanele specifice de risc de
credit a avut un impact important asupra profitabilititii institutiilor de credit, cele mai multe
dintre acestea reusind insa si se redreseze in semestrul al doilea, rezultatele lor financiare
fiind insa departe de performantele anului precedent. Prima jumiitate a anului 2010 a marcat
intrarea profitabilititii in teritoriu negativ, datoritd in special majorarii cheltuielilor cu
provizioanele. Béncile au initiat misuri de control al costurilor, atit prin redimensionarea
retelei de unititi, cit si prin aminarea sau reducerea programelor de investitii. Cresterea
marjelor de dobandai la lei si valuti, vinzarea de active imobilizate si achizitionarea de titluri
de stat au fost printre cele mai frecvente strategii puse in practici de banci pentru
imbunititirea pe termen scurt a pozitiei lor financiare.

Se anticipeaza ca profitabilitatea sistemului bancar va riméne sub presiune in cursul anului
2010, in special datorita nevoilor crescinde de provizionare, expresie a continudrii posibile a
deterioririi calititii activelor, in conditiile reducerii apetitului de risc al bincilor si al
continuirii ajustirilor economice pe fondul unei recesiuni persistente.

Cresterea profitului operational aferent sistemului bancar romanesc s-a diminuat in semestrul I al
anului 2009, trecand in a doua parte a anului in teritoriu negativ, sub impulsul ritmului mai redus al
veniturilor comparativ cu cel al cheltuielilor®. In iunie 2010, profitul operational era cu 20,6 la suta
peste cel inregistrat Tn aceeasi perioadd a anului anterior, veniturile operationale scdzand intr-un
ritm mai lent decit cheltuielile similare.

Rezultatul financiar net agregat al anului 2009 de 815,9 milioane lei (192,6 milioane euro) era cu
82,3 lasutd sub cel inregistrat in 2008*, sub influenta costurilor ridicate de provizionare, in
contextul amplificarii substantiale a impactului crizei globale asupra economiei nationale
manifestate intre altele si prin cresterea riscului de neplata aferent clientelei nebancare. Pe de alta
parte, costurile cu provizioanele au fost influentate de schimbarea majorda a cadrului de

# Profitul operational de 8 862 milioane lei de la finele lunii decembrie 2009 era cu 10,8 la sutd sub nivelul celui
inregistrat in 2008, care includea §i vanzérile de participatii ale unor institutii de credit din sectorul asigurarilor,
contabilizate spre sfarsitul anului 2008, estimate la circa 1 665 milioane lei.

*n cazul sistemului bancar polonez, rezultatul net agregat la 30 septembrie 2009 era cu 44,6 la sutd sub cel din perioada
similara a anului anterior (National Bank of Poland, Financial Stability Report, December 2009, p.25).
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reglementare®’. La sfarsitul primului semestru al anului 2010, la nivelul sistemului bancar se
inregistra o pierdere de 234,8 milioane lei (Grafic 3.50).

Grafic 3.50. Evolutia profitului net, ROE si ROA  Grafic 3.51. Distributia cotei de piata
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Distributia pe banci a profitului a fost eterogena in 2009, valori ridicate fiind consemnate 1n special
la nivelul institutiilor de talie mare, ca si in anul anterior. Trendul cresterii cotei de piata a bancilor
care au inregistrat pierderi a continuat, acestea reprezentand cumulat 21 la sutd din activele
sistemului bancar in 2009 (Grafic 3.51). In iunie 2010, cota de piata a bancilor cu pierderi era de
22,7 la suta din activele sistemului bancar.

Veniturile operationale au crescut intr-un ritm de 9,4 la sutd in cursul anului 2009*, principalele
surse ale acestora provenind din dobanzi, operatiuni de schimb valutar si comisioane (Grafic 3.52).

Ponderea veniturilor nete din dobanzi in veniturile operationale s-a redus cu 12 puncte procentuale
in martie 2009, fatd de perioada similara a anului anterior, in contextul scaderii ritmului creditarii
sectorului privat, respectiv al competitiei acerbe pentru depozite. Aceastd pondere a reintrat insa pe
crestere?’, sub influenta unor reduceri mai lente ale ritmurilor veniturilor din dobanzi comparativ cu
cele ale cheltuielilor cu dobanzile, ca si a evolutiilor diferite ale unor componente ale acestora.
Dobanzile aferente creditelor si-au pastrat pozitia dominantd in totalul veniturilor din dobénzi la
sfarsitul anului 2009, similar anului anterior.

# Flexibilizarea regimului provizioanelor aferente creditelor restante de peste 90 de zile sau pentru care au fost initiate
proceduri judiciare (aprilie 2009).

“ Ritmul de crestere era de -3,1 la sutd la 30 iunie 2010, fatd de perioada similard a anului anterior.

47 Ajungand in decembrie 2009 la 44,1 la suta din veniturile operationale, cu doar 0,7 puncte procentuale sub nivelul
perioadei similare a anului anterior, iar la 30 iunie 2010 la 58,2 la suta din veniturile operationale, cu 19,8 puncte
procentuale peste ponderea inregistrata in iunie 2009.
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Grafic 3.52. Ponderile principalelor surse in total venituri operationale
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Pe de alta parte, ritmul notabil cu care au crescut dobanzile pentru operatiunile cu titluri a conferit
acestui element a doua pondere ca marime in veniturile din dobénzi, spre deosebire de 2008, cand
clientelei si cele aferente institutiilor de credit au rdmas principalele componente ale cheltuielilor
cu dobanzile. Ecartul dintre ponderile lor in total s-a majorat datorita ritmului de crestere superior
al dobanzilor platite clientelei nebancare, sub impulsul competitiei crescute a bancilor pentru
atragerea de depozite.

Veniturile nete din operatiuni, altele decat cele din dobéanzi, au reprezentat a doua componenta ca
marime a veniturilor operationale®, in special sub influenta evolutiilor diferentelor nete de curs
valutar aferente tranzactiilor in valutd si a castigurilor (pierderilor) nete din contabilitatea de
acoperire. Volatilitatea crescuta a pietei valutare de la inceputul trimestrului I al anului 2009 a urcat
ponderea acestora cu 13,2 puncte procentuale fatd de martie 2008, evolutiile ulterioare inversand
trendul (-12,2 puncte procentuale in iunie 2010 fatd de iunie 2009). Reducerea activitatii de
creditare a fost reflectatd si de scaderea ponderii veniturilor nete din comisioane in venituri
operationale.*

Ponderea grupei alte venituri din exploatare a crescut in cadrul veniturilor operationale intre
decembrie 2008 — decembrie 2009 de la 3,9 la suta la 12,3°' la sutd, in special pe seama veniturilor
din recuperari de creante, inclusiv cele aferente portofoliilor externalizate.

Béncile au reactionat la deteriorarea veniturilor operationale indsprind controlul costurilor.
Diminuarea numaérului de angajati cu 5lasutd a redus cheltuielile cu personalul in totalul
cheltuielilor operationale la decembrie 2009 cu 10,1 puncte procentuale fatd de anul anterior.

minime obligatorii. Volumul mai mare din 2008 al acestora se datora si operatiunilor de sterilizare ale BNR.
4921,6 la suti la finele lunii decembrie 2009.

%0 Cu 3,4 puncte procentuale la sfarsitul lui 2009 fatd de anul anterior pand la nivelul de 20,8 la sutd, trendul continuand in
2010 (-4 puncte procentuale in iunie 2010 fata de iunie 2009, pana la nivelul de 18,6 la sutd).

517.2 1a suti la 30 iunie 2010.
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Acelasi trend l-au inregistrat cheltuielile cu materialele, lucrarile si serviciile prestate de terti
(-10,9 puncte procentuale) si cheltuielile cu amortizarile (-0,8 puncte procentuale). La 30 iunie 2010,
continuarea reducerii costurilor de catre banci a fost evidentiatd de ritmurile de crestere negativa
ale acestor grupe de cheltuieli, fatd de perioada similara a anului anterior.

Ponderea grupei alte cheltuieli de exploatare a crescut in cadrul cheltuielilor operationale la
36,6 lasutd in decembrie 2009, fata de 14,9 lasutd in perioada similard a anului anterior, in
contextul trecerii pe pierderi a unor portofolii de credite neperformante™.

Indicatorul cost/venit s-a deteriorat cu 8,2 puncte procentuale intre decembrie 2008 — decembrie
2009 (de la 55,7 la sutd la 63,9 la sutd), cheltuielile operationale crescand mai rapid decat veniturile
operationale. La 30 iunie 2010 insa, nivelul sdu se ameliorase cu 8 puncte procentuale fatd de
perioada similard a anului anterior, ritmul scédderii cheltuielilor operationale depasindu-I pe acela al
veniturilor similare.

Cheltuielile nete cu provizioanele aferente creditelor acordate clientelei nebancare au crescut
intr-un ritm sustinut in trimestrul I** al anului 2009, pe fondul inrdutatirii calitatii portofoliului de
credite, ritmul majorarii acestora reducdndu-se in perioada urmatoare*, trendul inversindu-se insa
cheltuielilor cu provizioanele, fiind o expresie a deteriorarii pronuntate a calitdtii activelor.
In structura, la 30 iunie 2010, 83,6 la sutd din totalul provizioanelor o reprezentau cele aferente
creditelor si dobanzilor clasificate in categoria pierdere 2 cu serviciul datoriei mai mare de 90 de
zile si/sau pentru care s-au initiat proceduri judiciare.

ROE si ROA au avut un trend puternic descendent in 2009 fata de 2008 (2,7 la sutd> si
0,2 la suta*®, comparativ cu 17 la sutd, respectiv 1,6 la sutd), datoritd dinamicii scazute a profitului
net comparativ cu cresterea activelor medii agregate si a capitalurilor proprii medii.

3.3. Sectorul financiar nebancar

3.3.1. Piata asigurarilor

Piata asiguririlor s-a confruntat in anul 2009 cu deteriorarea activitatii economice si cu
tensiunile din pietele financiare, rezultatul constind intr-o diminuare a ritmului de crestere
pentru asigurdarile generale si o scidere a asigurarilor de viati. Companiile de asiguriri au
fost afectate de recesiunea economici, sciderea preturilor actiunilor din prima parte a anului
si deprecierea monedei nationale, dar au beneficiat de randamente substantiale din
plasamentele in titluri de stat si depozite bancare. Principalele riscuri pentru piata asiguririlor
sunt mediul economic fragil si costurile ridicate pe segmentul asigurarilor auto.

%2 La 31 decembrie 2009, 66 la sutd din totalul altor cheltuieli de exploatare era detinut de pierderi din creante nerecuperate
acoperite si neacoperite cu ajustari din depreciere inregistrate de cinci banci (61 la sutad din acestea la 31 martie 2010).

%3 Cu 241,5 la sutd in martie 2009 fatd de perioada similara a anului anterior.

* La 30 iunie 2009, ritmul real de crestere a cheltuielilor nete cu provizioanele era de 152,5 la suta, la 30 septembrie 2009
de 101,6 la suta (in cazul sistemului bancar polonez, provizioanele nete la 30 septembrie 2009 erau cu 216,1 la sutd peste
cele din perioada similard a anului anterior, National Bank of Poland, Financial Stability Report, December 2009), 1a 31
decembrie 2009 de 76,2 la suta, la 31 martie 2010 de -23,2 la sutd, respectiv de 32,3 la suta la 30 iunie 2010.

> ROE: 10,1 la sutd pentru Alpha Bank Grecia (Press release, Full Year 2009 Results), 5,7 la sutd pentru Raiffeisen
International (Raiffeisen International: Key figures 2009), 7,9 la sutd pentru Piracus Bank Grecia (Full Year 2009
Results), respectiv 0,9 la suta pentru Société Générale (Communiqué de presse: activités et résultats 2009, 18 février 2010).

% ROA: 0,4 la sutd pentru Piracus Bank Grecia (Full Year 2009 Results).
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La nivelul anului 2009, primele brute subscrise pentru asigurarile generale au crescut cu 2 la sutd,
iar cele aferente asigurdrilor de viata s-au redus cu 13 la sutd. Pe segmentul asigurarilor generale,
cel mai mare avans a fost Inregistrat de asigurarile de garantii (158,6 la sutd), in timp ce pentru
asigurarile de viatd au crescut produsele de asigurari de accidente (14,4 la sutd), politele de tip
unit-linked (8,6 la sutd) si asigurdrile de sanétate (7,5 la suta).

Nivelul de dezvoltare a pietei asigurarilor, raportat la dimensiunea economiei, a avut, de asemenea,
o evolutie divergenta in anul 2009 pe cele doud componente. Asigurarile generale si-au accelerat
ritmul de crestere a intermedierii in economie, in special datoritd contractiei PIB, iar asigurarile de
viata, afectate mult mai puternic de contextul macroeconomic si financiar, si-au redus gradul de
dezvoltare (Grafic 3.53).

Grafic 3.53. Piata asiguririlor — ponderea Grafic 3.54. Dinamica pietei asigurérilor si a PIB
primelor brute subscrise in PIB
rocente rocente
, p 50 p
1,4 40 N
1,2 30 4
1,0

20
038 - \/ \
10 y
0,6 - \\
04 0 ‘ \
\

0,2 - -10
0,0 - -20
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
=== Crestere reald asigurari generale
M Grad de penetrare asigurari generale == Crestere reald asiguriri de viata
B Grad de penetrare asigurari de viata Crestere reala PIB
Sursa: CSA Sursa: CSA, INS, BNR

Analizand dinamica sectorului asigurdrilor si a economiei in perioada 2003-2009, se poate observa
impactul puternic al recesiunii economice din 2009, fiind primul an in care piata asigurarilor a avut
o evolutie real negativd (Grafic 3.54). Diminuarea veniturilor, incertitudinea privind siguranta
locului de muncd, scaderea consumului si contractia pietelor financiare au afectat cererea de
produse de asigurare.

Corelatia dintre sectorul asigurarilor generale si cresterea economica in perioada 2003-2009 a fost
de 91,4 la suta, respectiv 69,4 la sutéd intre asigurarile de viata si cresterea economica. Nivelul de
corelatie mai scdzut in cazul asigurarilor de viatd poate fi explicat prin ponderea redusa in total
sector al asigurdrilor, care 1i imprima o volatilitate mai mare, dar si prin resimtirea ntr-o masura
mai mare a evolutiilor din pietele financiare. Pentru produsele de asigurdri de viatd este mai
importanta componenta investitionalad, comparativ cu asiguririle generale, iar comportamentul
pietelor financiare este unul anticipativ, in anumite perioade evoluand decuplat de economia reala.

Companiile de asigurari generale au cedat in reasigurare in ultimii ani o cotd mai mica din primele
brute subscrise pentru a reduce costurile, dar s-au expus unor riscuri mai mari. Contractia a fost
mai severd pentru companiile de asiguréri de viatd, care s-au confruntat si cu rascumparéri de polite
determinate de conditiile dificile din economie si din pietele financiare (Grafic 3.55).
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Grafic 3.55. Ponderea primelor brute cedate Grafic 3.56. Ponderea indemnizatiilor brute
in reasigurare in total prime brute plitite in total prime brute subscrise
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Ponderea indemnizatiilor brute plitite in total prime brute subscrise pentru asigurarile generale in
anul 2009 a crescut datorita dinamicii superioare a indemnizatiilor brute platite, comparativ cu
primele brute subscrise (Grafic 3.56). Valoarea subunitara a indicatorului indicd un nivel sustenabil
al activitétii companiilor de asigurdri generale, insa avansul semnificativ pune presiune pe cresterea
primelor pentru politele de asigurare in urmatorii ani, in special pentru asigurarile auto. Pentru
asigurdrile de viatd raportul intre indemnizatiile brute platite si primele brute subscrise este mai
putin relevant deoarece contractele de asigurare sunt incheiate pe o perioada mai mare de ani.

Grafic 3.57. Evolutia cheltuielilor de achizitie Grafic 3.58. Evolutia principalelor plasamente ale
si administrare societitilor de asigurari
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Companiile de asigurari si-au ajustat cheltuielile de achizitie si administrare in functie de dinamica
pietei, anul 2009 marcand o Incetinire semnificativa a ritmului de crestere a cheltuielilor in sectorul
asigurarilor generale si chiar o contractie pentru asigurarile de viatd (Grafic 3.57). Flexibilitatea
companiilor de asigurdri la conditiile economice este benefica stabilitatii financiare a sectorului
pentru cd reduce presiunea asupra indicatorilor de eficientd si nu are loc un transfer al costurilor
catre politele de asigurare.

Societatile de asigurari s-au orientat catre investitiile in instrumente cu venit fix, in principal titluri
de stat, ce implicd riscuri minime, dar si cdtre depozitele bancare datoritd randamentelor
semnificative oferite si a preferintei pentru lichiditate (Grafic 3.58). Plasamentele aferente
asigurarilor de viatd pentru care riscul de investitie este transferat clientilor au avansat in anul 2009
pe fondul cresterii primelor brute subscrise pe acest segment de asiguriri, iar investitiile in actiuni,
desi in crestere, au avut un nivel redus, companiile de asigurari avand aversiune la risc.

Indicatorii de profitabilitate au avut o evolutie usor pozitivd in primul semestru din 2009 dupa
deprecierea puternicad din anul 2008, datoritd majorarilor de capital, ajustarii cheltuielilor de
achizitie si administrare la conditiile dificile din piata, adoptarii unui management adecvat al
riscurilor, dar si randamentelor substantiale oferite de titlurile de stat si depozitele bancare
(Grafic 3.59). Rezultatele pozitive au fost in crestere, iar cele negative si-au redus dispersia.
Indicatorii de profitabilitate raman insa inferiori valorilor din anul 2007, dar inversarea trendului
poate semnala o mai mare stabilitate a companiilor de asigurari in perioada urmétoare.

Unele companii de asigurdri au inregistrat deterioréri ale indicatorilor de prudentd pe fondul
pierderilor din activitatea curentd sau al reducerii preturilor activelor financiare, fiind necesare
infuzii de capital pentru ca ratele de solvabilitate si lichiditate s se mentind peste nivelul minim
reglementat. Un numar de 19 companii de asigurari au efectuat majorari de capital in valoare de
peste 550 milioane lei in anul 2009, cele mai multe avand loc la solicitarea CSA.

Grafic 3.59. Profitabilitatea companiilor de asigurari
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Nota: Indicatorii de profitabilitate au fost calculati pentru un esantion omogen cuprinzind 43 de companii de asigurari
pentru fiecare perioada, cu mentiunea ca valorile extreme au fost excluse din esantion.

Sursa: MFP
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Piata asigurarilor a functionat intr-un context macroeconomic si financiar dificil in 2009, in
principal in prima parte a anului. Contractia economicd, reducerea lichiditatii si cresterea
volatilitatii pe pietele financiare, deprecierea monedei nationale si aversiunea investitorilor
internationali fata de tarile europene emergente au expus companiile de asigurari la riscuri in
crestere. Stabilizarea economiei si a pietelor financiare, ce se observa incepand cu a doua parte a
anului 2009, vor fi de naturd sa diminueze tensiunea din piata asigurarilor, insd mediul economic
fragil face dificila atingerea 1n perioada urméatoare a unor ritmuri de expansiune alerte si sustinute
ale pietei asigurarilor.

3.3.2. Fondurile de pensii private

Lansate in anul 2007, fondurile de pensii private se afld in etapa de acumulare de contributii,
fara a efectua pliti semnificative. Prin urmare, activele administrate de fondurile de pensii
private au continuat si creasca in perioada ianuarie 2009 — iunie 2010, dar cu un ritm mai
scizut pe parcursul anului 2009, determinat de evolutiile nefavorabile din economie.
Portofoliul de investitii este orientat citre instrumente cu venit fix si risc sciazut, iar
expunerea este realizata in cea mai mare parte pe sistemul financiar intern.

Contractia activitatii economice din anul 2009 s-a resimtit asupra fondurilor de pensii administrate
privat (Pilonul II) prin scdderea usoard a numarului de participanti pentru care s-au incasat
contributii si prin diminuarea sumelor colectate (Grafic 3.60). Unul din factorii care au influentat
volumul contributiilor colectate in anul 2009 si in primele 2 luni ale anului 2010 a fost modificarea
calendarului de crestere anuala a contributiilor si mentinerea acestora la nivelul anului 2008
(2 la sutd). Veniturile din contributii au crescut incepand cu finalul trimestrului I din anul 2010, pe
fondul majorarii contributiilor la 2,5 la sutd, dar si al unei stabilizari relative a economiei.
La sfarsitul semestrului I din anul 2010, activele totale nete administrate in Pilonul II erau in
valoare de 3 379,4 milioane lei. Fondurile de pensii facultative (Pilonul III) administrau la finalul
semestrului I din anul 2010 active totale nete in valoare de 264,4 milioane lei, respectiv 7,3 la suta
din total sector. Ponderea scazutd face ca influenta fondurilor de pensii din Pilonul III asupra
dezvoltarii intregului sector si fie redusd, dar dinamica acestora poate fi un indicator robust al
preferintei populatiei pentru plasamentele pe pietele financiare si al disponibilitatii de economisire
pe termen mediu si lung. Este insd necesar ca fondurile de pensii facultative (Pilonul III) sa
depéseasca etapa dezvoltdrii din primii ani de functionare pentru a se contura tendintele In acest
sens.

Fondurile de pensii administrate privat au un rol important de amortizare a dezechilibrelor dintre
cerere si ofertd ce se pot manifesta pe pietele financiare, dar in cazul Romaniei, volumul inca
scazut de active administrate raportat la PIB (0,5 la sutd la sfarsitul anului 2009) reduce rolul
benefic al fondurilor de pensii administrate privat in astfel de perioade.

Din structura portofoliului de investitii detinut de catre fondurile de pensii (Grafic 3.61) se poate
observa ci titlurile cu venit fix au o pondere de peste 60 la sutd in cadrul Pilonilor II si III, titlurile
de stat fiind predominante. Obligatiunile municipale inregistreaza o pondere de numai 0,95 la suta
din total active in cadrul Pilonului II, respectiv 2,55 la sutd pentru Pilonul III, in principal datorita
numarului scazut de emisiuni.
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Grafic 3.60. Evolutia contributiilor Grafic 3.61. Structura portofoliilor de investitii
pentru Pilonul IT la sfarsitul semestrului I 2010
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Fondurile de pensii administrate privat au efectuat plasamente pe pietele externe (14,9 la suta din
active) pentru a diversifica riscurile de credit si de piatd din portofoliu, dar si datorita pietei locale
putin lichide a titlurilor de datorie privatd. De asemenea, fondurile de pensii administrate privat
si-au diversificat portofoliul de active prin efectuarea de plasamente in obligatiuni corporative
denominate in lei, emise de institutii financiare nerezidente. Titlurile denominate in valuta
reprezentau o cotd redusa din totalul activelor fondurilor de pensii administrate privat la finalul
semestrului I din anul 2010.

Randamentele obtinute de fondurile de pensii facultative (Pilonul III) au fost real pozitive in
perioada analizata. Rentabilitatea fondurilor de pensii administrate privat (Pilonul II) s-a calculat
pentru prima datd in trimestrul II al anului 2010, obtindndu-se, de asemenea, randamente real
pozitive. Fondurile de pensii facultative (Pilonul III) investesc o pondere mai mare din active in
actiuni si tind sd obtind randamente mai volatile deoarece caracterul facultativ al respectivelor
fonduri de pensii favorizeazd, in termeni relativi, un apetit mai mare pentru risc. Ambele categorii
de fonduri de pensii sunt supravegheate si nu pot asuma riscuri care exced cadrului de reglementare.

3.3.3. Institutiile financiare nebancare

Institutiile financiare nebancare si-au restrans activitatea ca urmare a deterioririi portofoliului
de credite pe fondul recesiunii economice, al restrangerii accesului la finantare si al sciderii
cererii de credite. Accentuarea riscului de credit a determinat majorari ale cheltuielilor
destinate constituirii provizioanelor, cu impact asupra nivelului profitabilititii. Mentinerea
nivelului reglementat al fondurilor proprii s-a realizat pe seama unor infuzii importante de
capital. Ritmul de crestere a creditelor neperformante s-a temperat din a doua jumétate a
anului 2009, iar principalul risc pentru institutiile financiare nebancare rimine mediul
economic fragil. Riscul de contagiune externi este limitat in perioada curenti, in conditiile in
care principalele tari finantatoare ale institutiilor financiare nebancare nu se confrunta cu
provociri importante la adresa stabilitatii financiare.
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Mediul economic si financiar fragil s-a resimtit puternic asupra institutiilor financiare nebancare
(IFN), determinédnd contractia volumului de active detinute (Grafic 3.62). Restrangerea accesului la

finantare, aversiunea IFN de a credita o economie in recesiune si diminuarea cererii de credite au
condus la o scadere a activitatii acestui sector.

Trecerea rapidad a economiei de la un avans puternic la o recesiune semnificativa a actionat sever
asupra sectorului IFN, care are expuneri in cea mai mare parte pe leasing auto si credite de consum,
acoperite cu garantii ce se depreciaza rapid in perioade de scadere economicad. Pe fondul reducerii
tensiunilor din economie, profitabilitatea s-a stabilizat in a doua parte a anului 2009, evolutie care a

continuat si in primul semestru al anului 2010. Nivelul de maxima deteriorare a portofoliului de
credite apare a fi fost depasit (Grafic 3.63).

Grafic 3.62. Evolutia sectorului IFN Grafic 3.63. Rentabilitatea sectorului IFN

(valori anualizate)
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Pierderile din activitatea de creditare au determinat decapitalizarea IFN, care au accesat
imprumuturi subordonate pentru a-si mentine si chiar majora fondurile proprii la nivelul anterior
contractiei economice. Evolutia diferita a fondurilor proprii si activelor detinute s-a reflectat in
diminuarea efectului de parghie, crescand capacitatea IFN de a absorbi socuri (Grafic 3.64).
Majorarea fondurilor proprii s-a realizat preponderent prin datorie subordonata (capital de rang 2)
si nu prin aport de capital social (capital de rang 1). Preferinta actionarilor pentru acest mecanism
se justifica prin flexibilitate sporitd si 0 mai bund remunerare a fondurilor, respectiv un cost mai
redus al capitalului. Datoria subordonatd acopera pierderi numai dupd epuizarea integrald a

capitalului de rang 1, au o maturitate mai mare de cinci ani, dar se amortizeaza si sunt necesare noi
imprumuturi pentru a mentine constant nivelul fondurilor proprii.
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Grafic 3.64. Structura fondurilor proprii Grafic 3.65. Cheltuielile cu provizioane aferente
si efectul de parghie creditelor acordate
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Pietele de capital evalueazad nivelul de risc al unei institutii financiare nu numai dupa valoarea
capitalului, dar si in functie de structura acestuia. O companie cu pondere mare a datoriei
subordonate 1n total capital este consideratd mai riscantd deoarece pierderile potentiale asumate de
actionari sunt reduse. Acestia au optiunea de a face investitii riscante in speranta obtinerii de
profituri substantiale, cu riscul unor pierderi limitate. Dar in cazurile IFN active in Romania,
finantarile sunt obtinute in principal de la actionari, iar riscul retragerii acestora nu depinde
semnificativ de structura fondurilor proprii.

Deteriorarea calitatii portofoliului de credite a determinat cresterea cheltuielilor cu provizioanele
(Grafic 3.65), fapt care a afectat indicatorii de profitabilitate a sectorului IFN. Tendinta de
deteriorare a calitatii portofoliului de credite s-a intrerupt in ultimul trimestru al anului 2009.
Datele aferente primului semestru al anului 2010 consemneaza stabilizarea tendintei, cu un ritm
incetinit al deterioririi calitatii portofoliului de credite (Grafic 3.66).

IFN s-au finantat si au acordat credite in euro in proportie de peste 80 lasutd din totalul
operatiunilor derulate in perioada decembrie 2008 — iunie 2010. Prin urmare cheltuielile si
veniturile din dobanzi au depins de ratele de dobanda in euro pe pietele internationale, de riscul de
tard si de gradul de solvabilitate a IFN. Acestea au obtinut castig net din dobanzi, chiar si in
conditiile cresterii ratei creditelor neperformante, indicand utilizarea unei marje de dobanda ridicate
(Grafic 3.67). Pierderile inregistrate de IFN s-au datorat in principal cheltuielilor cu provizioanele,
existdnd posibilitatea ca profitabilitatea sd se imbunatateasca in perioada urmétoare daca procesul
de recuperare a creantelor va avansa.
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Grafic 3.66. Evolutia riscului de credit Grafic 3.67. Evolutia riscului de rati

pentru sectorul IFN*’ a dobanzii pentru sectorul IFN
(valori anualizate)

40 procente procente 80 procente
35 '\ 70

I \ 10
25 I \ 50
20 l \ 40

30

15 - 30
o N
5 4 - 10
0 + -0

mar.08
iun.08
sep.08
dec.08
mar.09
iun.09
sep.09
dec.09

mar.10
iun.10
iun.08

©
<
—
S
=

sep.08
dec.08
mar.09
iun.09
sep.09
dec.09
mar.10
iun.10

N Rata credite neperformante

B Cheltuieli cu dobanzi / sold surse atrase
=== Ritm de crestere rata credite neperformante (sc.dr.)

M Venituri din dobanzi / sold credite acordate

Sursa: BNR Sursa: BNR

Structura activelor si pasivelor bilantiere indicad un ugor dezechilibru in privinta monedei de
denominare, IFN acordidnd un volum mai mare de credite in lei, comparativ cu sursele atrase in
moneda nationala. Totodatd, maturitatea resurselor utilizate de [FN indica orientarea catre atragerea
de resurse pe scadente superioare celor ale creditelor existente in portofoliu. Aceste necoreldri au

inregistrat descresteri pe parcursul anului 2009, tendinta care s-a mentinut si in primul semestru din
2010 (Grafic 3.68).

Institutiile de credit transfera o parte din riscuri citre fondurile de garantare a creditelor, incluse in
categoria IFN. Fondurile existente in Romania emit garantii prin care preiau riscul de neplata al
debitorilor institutiilor de credit, stimuland astfel activitatea de creditare. Fondurile de garantare a
creditelor au actionariat atat privat, cat si public, se orienteazd citre sectoare specifice (agricol,
imobiliar, IMM), iar guvernul sustine dezvoltarea acestora. Concentrarea garantiilor acordate doar
in anumite sectoare economice prezinta riscul unei cresteri semnificative a numarului garantiilor
executate, iar rolul activ al statului in acest sector face putin probabild nerespectarea integrald a

angajamentelor asumate, pe de o parte, dar poate relaxa evaluarea riscului de credit la nivelul
institutiilor de credit, pe de alta parte.

Volumul scazut al garantiilor acordate, raportat la soldul creditului neguvernamental (aproximativ
3,5lasutd in iunie 2010) si efectul de parghie redus indicd un efect limitat al fondurilor de
garantare in stimularea activitatii de creditare, dar in acelasi timp un potential semnificativ de
crestere (Grafic 3.69). Avansul important al garantiilor acordate din semestrul II al anului 2009 se

datoreazd in principal programului guvernamental ,,Prima casd” de achizitii si constructii de
locuinte.

57 Rata creditelor neperformante = credite in pierdere / sold credite acordate.
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Grafic 3.68. Evolutia dezechilibrelor dintre

resursele atrase si creditele acordate
in functie de monedi si scadenta®

Grafic 3.69. Evolutia garantiilor acordate si a
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de garantare a creditelor
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Sectorul IFN din Romania este detinut in cea mai mare parte, direct sau indirect, de institutii
financiare europene, care 1i asigurd finantarea. Dar riscul de contagiune externad prin expuneri
bilantiere este redus in perioada curentd deoarece principalele state de origine ale companiilor
mama nu se confrunta cu provocari in domeniul stabilitatii financiare care s conduca la retragerea
rapida a fondurilor (Grafic 3.70). Nu se exclude insa riscul ca o institutie finantatoare importanta sa

intampine dificultati ori ca un soc extern sa deterioreze perceptia finantatorilor asupra riscurilor din
sectorul intern al IFN.

Grafic 3.70. Structura imprumuturilor atrase in functie de tara de origine la data de 30 iunie 2010
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scadentd (< 1 an, intre 1 si 5 ani, > 5 ani). Dezechilibrele sunt cu atdt mai mici cu cat valorile indicatorilor sunt mai
apropiate de zero.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 3. Sistemul financiar si riscurile acestuia

3.4. Piata de capital

Perceptia investitorilor fatd de riscul asociat plasamentelor pe piata de capital s-a
imbunititit pe parcursul anului 2009, dar s-a deteriorat din nou in trimestrul II din anul
2010 pe fondul ingrijorarilor la nivel global privind datoriile suverane. Evolutia favorabila
din anul 2009 a survenit pe fondul unei lichiditiiti reduse, semnaldnd in principal o stabilizare
a riscurilor si mai putin o reluare a trendului crescitor. Piata locald de capital, parte a pietei
financiare europene, este sensibila la evolutiile economice si financiare internationale.

3.4.1. Evolutii generale

Indicele BET a inregistrat o volatilitate ridicatd in anul 2009, scazand cu 34,5 la sutd in primele
doua luni, insd ulterior a revenit pe un trend ascendent, astfel incat la 31 decembrie 2009 acesta
crescuse cu 61,7 la sutd comparativ cu inceputul anului (Grafic 3.71). In prima parte a anului 2010
evolutia indicelui a fost incertd, fiind marcatd de o crestere cu 27 la sutd in primele trei luni ale
anului, urmata de o depreciere cu 20 la sutd In urmatoarele trei luni. Capitalizarea bursiera a atins
valoarea de 93,7 miliarde lei la 30 iunie 2010, dupd o crestere de 37 la sutd fatd de valoarea
inregistratd in aceeasi perioadd a anului precedent. In acelasi timp, lichiditatea® bursiera a fost
caracterizatd de o volatilitate ridicatd, inregistrdndu-se perioade cu un nivel foarte redus al valorii
tranzactiilor (Grafic 3.72).

Grafic 3.71. Dinamica indicilor bursieri regionali  Grafic 3.72. Capitalizarea bursiera si
(perioada de referinta: lichiditatea anualizati
ianuarie 2009=1)
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In perioada analizata tranzactiile lunare ale investitorilor nerezidenti pe BVB® au inregistrat in
general o evolutie echilibratd, valoarea actiunilor cumpérate situdndu-se aproximativ la acelasi
nivel cu cea a actiunilor vandute (Grafic 3.73). Exceptie de la aceastd tendintd au facut lunile
decembrie 2009 si februarie 2010, cand investitorii nerezidenti au derulat preponderent tranzactii
de cumpdrare. Aceste doud luni in care valoarea netd a tranzactiilor de cumparare a fost
semnificativa au coincis cu cresteri importante inregistrate pe pietele financiare internationale.

%% Valoare lunara tranzactii * 12 / Capitalizare bursiera la sfarsitul lunii.

% Bursa de Valori Bucuresti, piata BVB (nu sunt incluse piata RASDAQ si piata instrumentelor financiare derivate de la
Sibiu).
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Grafic 3.73. Tranzactiile investitorilor nerezidenti

la BVB (fira tranzactiile din categoria

Grafic 3.74. Structura activelor nete ale

fondurilor deschise de investitii

International)®
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La sfarsitul trimestrului II din anul 2010, fondurile deschise de investitii detineau active nete in
valoare de aproximativ doud miliarde lei (Grafic 3.74). Acest nivel este de doud ori mai mare fata
de cel Inregistrat in bilantul fondurilor de investitii in aceeasi perioadd a anului 2009. Cresterea
semnificativa a activului net a fost sustinutd nu doar de intrarile de capital in fondurile de investitii,
ci si de extinderea valorii portofoliului. Pretul instrumentelor financiare s-a apreciat pe fondul
reducerii randamentelor oferite la titlurile de stat si al cresterii interesului investitorilor pentru
plasamentele in actiuni.

3.4.2. Aversiunea fata de risc

Piata de capital din Romania prezintd particularititile unei piete emergente: numar restrans de
entitdti emitente, lichiditate redusa, numar scdzut de investitori, vulnerabilitate ridicatd la socuri
externe, fragmentare crescutd. Insi implementarea legislatiei europene a condus la cresterea
protectiei investitorilor si la extinderea intelegerii functionarii pietelor de capital in contextul actual
al globalizarii. In aceste conditii, gradul de aversiune fatd de risc din piata de capital poate fi
considerat un indicator util pentru decelarea evolutiilor perceptiei de risc a investitorilor fata de
segmente mai ample ale economiei romanesti.

Anul 2009 a fost caracterizat de un proces de recuperare a indicilor bursieri internationali, dupa
corectiile extrem de puternice manifestate in anul 2008 si in prima parte a anului 2009. Fenomenul
s-a manifestat si pe piata interna de capital, iar reducerea aversiunii fatd de risc a investitorilor pe
piata de actiuni a determinat pozitionarea volatilitatii pe un trend descrescator (Grafic 3.75). Insa
tensiunile s-au amplificat in trimestrul II din anul 2010 ca urmare a temerilor la nivel global cu
privire la capacitatea unor tari de a onora serviciul datoriei publice. Reducerea volatilitatii din anul
2009 si primul trimestru al anului 2010 s-a observat si pe piata instrumentelor financiare derivate,
cu mentiunea ca oscilatiile volatilitdtii au fost accentuate de lichiditatea mai scazuta (Grafic 3.76).

8 Valorile trebuie interpretate cu anumite rezerve datoritd dificultatii de identificare exacta a originii acestor fonduri.
Un exemplu in acest sens este clasificarea la categoria nerezidenti a sumelor investite de catre rezidenti prin intermediul
unor fonduri de investitii straine.
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Grafic 3.75. Volatilitatea indicilor bursieri BVB Grafic 3.76. Ecartul spot-futures (basis)®

procente procente procente )
9
— BET
— BET-C 3
BET-FI
80 - h 2 N 5
1 | .r\ h
60 0 - ||\ T 1,5
0 , [
I PN IRl L
40
-3 |
ny 1 l U\L
-4*1 0,5
20
54
-6 0
DD DdDTDDI>DDITPPDDIDDIDIDDNO
0 S33353353353533535 -~
£ .05 535 &5 Dwas g g
NN D sSe & g 2.8 2 9 o 8 <
S33333333335=====~= = 8 S E 8 2 © 2
SO EZdeswaey 23 S99 855 8
S0S&8S353250800308 &8
SEEFEETEEO2IRELTEE Basis

Deviatie standard basis (sc.dr.)
Sursa: BVB, calcule BNR

Sursa: CNVM, calcule BNR

Din distributia cumulatd a randamentelor® (Grafic 3.77) se pot observa deprecieri considerabile
inregistrate de indicele BET la inceputul anului 2009 si in trimestrul II din anul 2010, investitorii
manifestdnd o crestere a aversiunii fatd de acest indice in perioadele respective. Indicele BET a
ocupat o pozitie regionald medie in ceea ce priveste gradul de robustete (rezistentd) din punct de
vedere al pierderilor inregistrate si implicit al nivelului de aversiune fatd de risc manifestatd de

catre investitori. In piata regionald de capital se observa o relatie inversd intre aversiunea fatd de
risc a investitorilor si gradul de robustete a indicilor bursieri.

Piata de actiuni prezintd un nivel mediu de integrare raportat la pietele regionale. Corelatia a oscilat
semnificativ datorita lichiditatii reduse ce imprima in anumite momente pietei autohtone de actiuni
o evolutie independentd de dezvoltarile regionale, iar in medie coeficientul de corelatie a fost 0,37.
Nu se observé contagiune dinspre piata de capital din Grecia. Investitorii din Roménia au mentinut
un interes aproximativ egal pentru evolutiile din pietele regionale si nu s-a manifestat o crestere a
impactului pietei de capital din Grecia, independent de celelalte piete regionale (Grafic 3.78). Lipsa
contagiunii poate fi explicata prin credibilitatea sporitd sustinuta de acordul incheiat de Romania cu
organisme financiare internationale, prin care se acceseazd fonduri importante si se creeaza
premisele consecventei mix-ului de politici macroeconomice si avansului reformelor structurale,
dar si prin structura capitalului detinut de investitorii nerezidenti in sistemul financiar intern.
Grecia este un investitor semnificativ, dar nu cel mai important.

62 Ecartul este calculat ca diferentd intre valorile spot si cele futures la 3 luni, medii ponderate cu volumul tranzactiilor
pentru cele mai lichide titluri de pe piata futures de la Sibiu.

% Distributia cumulata de probabilitate a randamentelor celor patru indici bursieri prezentatd in Grafic 3.77 a fost

calculata utilizand o functie de estimare de tip Kaplan-Meier. Pe axa Oy a graficului sunt reprezentate valori cuprinse in

intervalul [0,1] ale nivelurilor de probabilitate la care a fost estimata functia. Axa Ox reprezinta diferite valori ale
randamentelor indicilor ce sunt aferente nivelurilor de probabilitate.
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Grafic 3.78. Corelatii intre indicele bursier BET
si indici bursieri europeni

Grafic 3.77. Distributia cumulati a
randamentelor in perioada
ianuarie 2009 — iunie 2010
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Cererea de titluri de stat s-a orientat preponderent cétre cele scadente pe termen scurt datorita cresterii
presiunilor de finantare a deficitului bugetar, dar si a lipsei de inclinatie a investitorilor de a bloca
lichiditéti pe termen mediu si lung (Grafic 3.79). O astfel de structurad a emisiunilor de titluri de stat
implicd anumite riscuri asociate refinantarii, mai ales daca procesul de consolidare fiscald ar suferi
amandri. Stocul redus de datorie publica a Romaniei reduce riscul de refinantare, insa acest avantaj
poate fi diminuat semnificativ in perioade de incertitudine ridicatd pe pietele financiare.

Grafic 3.80. Randamentele medii oferite de
titlurile de stat in lei pe piata primara
in functie de scadenti (S)

Grafic 3.79. Structura valorii emisiunilor
de titluri de stat in lei in functie
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Randamentele medii oferite de titlurile de stat pe piata primard s-au redus in anul 2009 si in
semestrul I din anul 2010 pe fondul stabilizérii conditiilor macroeconomice, al acordului de
ifmprumut cu institutii financiare internationale ce a redus presiunea pe resursele interne, dar si al
reducerilor ratei dobénzii de politica monetara (Grafic 3.80). Desi randamentele pe piata primara a
titlurilor de stat s-au diminuat semnificativ in semestrul I din anul 2010, se observd o anumita
aversiune a investitorilor n a accepta randamentele oferite de catre Ministerul Finantelor Publice.

Valoarea medie zilnicd a tranzactiilor cu titluri de stat a avansat puternic in luna octombrie 2009,
pana la nivelul de 5,8 miliarde lei (Grafic 3.81). Tot in aceastd luna, ratele de dobanda pe piata
monetard au avut cresteri importante, iar titlurile de stat au fost fie vandute pentru obtinerea de
lichiditati, fie achizitionate si folosite drept colateral la imprumuturi. in restul perioadei analizate,
valoarea tranzactiilor a fost relativ constanta, dar se observa o reducere semnificativa a acestora in
trimestrul II din anul 2010 pe fondul unei lichidititi in crestere pe piata interbancara. Operatiuni cu

titluri de stat se realizeaza si la BVB, insa pand in prezent valoarea titlurilor de stat tranzactionate
pe aceastd piata este redusa, sub 1 la sutd din rulajele totale.

Grafic 3.81. Valoarea medie zilnici a tranzactiilor cu titluri de stat pe piata secundari interbancara
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Titlurile de stat emise intern si denominate in euro in perioada ianuarie 2009 — iulie 2010 reprezinta
3,88 miliarde euro, ofera un randament mediu de 4,77 la suta si au o scadenta initiala medie de 1,75
credit, ca urmare a reducerii rezervelor minime obligatorii. Volumul de tranzactionare a fost scazut,
dar poate creste semnificativ odatd cu acceptarea acestor titluri de citre BNR pentru operatiuni cu
institutiile de credit incepand cu luna aprilie 2010. Titlurile de stat emise pe pietele externe de
capital si care nu au ajuns la scadentd pana la finalul lunii iulie 2010 insumeaza 2,45 miliarde euro,

sunt denominate in totalitate In euro si ofera un cupon mediu de 6,46 la suta, fiind cotate atét la
niveluri sub pari, cat si supra pari.
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CAPITOLUL 4. RISCURILE AFERENTE EVOLUTIILOR
MACROECONOMICE INTERNE

Dinamica trimestriald a PIB real s-a aflat in teritoriu negativ incepind cu trimestrul III 2008,
iar premisele unei reveniri substantiale pe termen scurt sunt modeste, cu toate ci prognozele
indicad o revenire la rate pozitive ale cresterii economice in 2011. Factorii determinanti in
reluarea investitiilor private, alaturi de cei ai consumului se mentin la cote scizute, cu toate
ci productivitatea muncii a inregistrat o dinamicad ascendenti importanti. Evolutia
exporturilor si a productiei industriale reprezintii elemente de sustinere, insd companiile cu
activitate de comert exterior se pot confrunta cu unele constringeri legate de rezilienta
cresterii economice in principalele economii partenere. Competitivitatea produselor si a
serviciilor rominesti s-a ameliorat substantial fati de cea aferenti perioadei premergitoare
declansarii crizei, iar vulnerabilititile reprezentate de amploarea dezechilibrului extern si de
ponderea datoriei pe termen scurt in totalul datoriei externe private s-au corectat
considerabil. Creditarea interni s-a restrians in termeni reali, atit factorii de cerere, cat si cei
de oferti actiondnd in aceasti directie.

4.1. Evolutii macroeconomice interne

Economia Romaniei a avut, ca directie, o evolutie similara celorlalte tiari din Europa Centrala
si de Est, cu exceptia Poloniei. Contractia economicd a fost severa, iar deficitul fiscal s-a
majorat considerabil. Pentru anul 2010, proiectiile indici mentinerea cresterii economice in
teritoriul negativ si ajustarea deficitului fiscal.

4.1.1. Sectorul real

Economia Romaniei s-a contractat puternic in 2009 (cu 7,1 la sutd). Evolutia a fost in linie cu
tendintele regionale® (cu exceptia Poloniei), manifestindu-se insd cu grade de intensitate diferite.
Primul semestru al anului 2010 marcheaza continuarea scdderii economice din Romania (cu
1,5 la suta fatd de S1/2009). Riscul semnalat in Raportul anterior s-a materializat: tarile care au
avut in anii dinaintea crizei un ritm rapid de recuperare a decalajelor fatd de zona euro, insotit de
supraincilzirea economiei si de adancirea dezechilibrelor macroeconomice, au tins sd sufere
corectii Insemnate si sd performeze mai slab in conditiile recesiunii (Grafic 4.1). Castigurile
anterioare din convergenta reald s-au diminuat, ceea ce aduce in centrul atentiei nevoia de reluare
intr-un tipar sustenabil a cresterii economice, in corelatie cu ajustarea structurilor economice din
respectivele tari.

Pentru Romania, perspectivele de crestere economicd pentru 2010 se mentin in teritoriu negativ®,
atdt ca urmare a unei cereri interne scdzute (deopotrivd in privinta investitilor si a consumului
privat), cat si a continutului ridicat de inpururi din import ce se regasesc in compozitia fluxurilor
romanesti de export (ceea ce diminueazd in termeni relativi contributia exporturilor nete la
dinamica PIB%).

 Au fost incluse in analizi: Romania, Bulgaria, Cehia, Ungaria, Polonia, Lituania, Letonia, Estonia si Slovacia.

% Conform Comunicatului de presd remis de UE-FMI-BM la sfarsitul misiunii de evaluare comune a programului
economic al Romaniei, august 2010, previziunile sunt de scadere economica cu 2 la suta in 2010.

% Conform previziunilor de primévara ale CE, contributia exportului net la formarea PIB pentru anul 2010 se va reduce la
0,3 puncte procentuale de la 7,3 puncte procentuale in 2009.

74

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 4. Riscurile aferente evolutiilor macroeconomice interne

Rata investitiilor a suferit in 2009 o contractie de aproximativ 30 la suta, iar in T1/2010 fenomenul
a continuat cu aceeasi intensitate. Tendinta de revenire la nivelul anterior se preconizeaza a fi
modesta (Grafic 4.2). Diminuarea importantd a profiturilor firmelor si scaderea accesului la
finantarea pe termen lung, concomitent cu contractia cererii, explicd evolutia nefavorabild a
investitiilor. IMM au fost cele care si-au redus cel mai mult cheltuielile cu investitiile, iar
asteptarile din partea acestora pentru 2010 nu sunt optimiste®’. Ajustarile bilantiere ale sectorului
real vor afecta si in 2010 capacitatea investitionald a companiilor. Volumul capitalurilor firmelor
s-a micsorat usor in prima jumatate din 2009 (cu 2 la sutd). Diminuarea valorii activelor imobiliare
va contribui, in perioada urmatoare, la sciderea bilantului si reducerea intr-o mai mare masura a
capitalurilor (a se vedea si Capitolul 5, sectiunea 5.3. Riscurile generate de sectorul imobiliar si de
activele imobiliare). Acest lucru va afecta profilul de risc al companiilor si, implicit, va diminua
capacitatea de finantare a acestora.

Grafic 4.1. Ritmul mediu anual de convergentd  Grafic 4.2. Evolutia investitiilor in Roménia
raportat la zona euro in ECE si perspective
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Companiile care produc bunuri cu valoare adaugata foarte mare (high tech) au reusit sa faca fata
crizei mai bine decat restul economiei. Acestea si-au consolidat prezenta pe pietele externe
(exporturile lor au crescut cu circa 40 la sutd, martie 2009 — martie 2010, crestere anuald), iar
rentabilitatea lor financiara s-a imbunatatit usor (de la 10 la 11 la sutd, iunie 2008 — iunie 2009), in
timp ce pe ansamblul economiei acest indicator a inregistrat o scddere in perioada respectiva.
Aceste companii contribuie insa modest la crearea valorii addugate Tn economie, astfel incat este
posibil s nu se fi atins masa criticd de firme ce produc bunuri cu valoare addugata mare si foarte
mare care sd permitd o crestere economica sustenabila.

De asemenea, Romania a inregistrat cele mai mici valori ale cheltuielilor de cercetare-dezvoltare
(exprimate ca raport in PIB), comparativ cu tarile ECE®. Ponderea concesiunilor, brevetelor,

7 Comisia Europeand — Business and Consumer Surveys (martie-aprilie 2010).
0,5 la sutd (medie 2005-2008) comparativ cu 0,7 la sutd (ECE) sau 1,8 (media UE).
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licentelor, marcilor comerciale, drepturilor si activelor similare si a altor imobilizari necorporale
reprezintd circa 10 la sutd din activul total al companiilor (care raporteazi dupa standarde IFRS),
dar peste 75 la sutd sunt concentrate in portofoliul a doud companii de stat. Sectorul privat detine
sub 10 la sutd din valoarea totald a respectivelor active ce pot genera activitati cu valoare foarte
mare.

Deficitul fiscal s-a majorat considerabil in 2009 (la 7,4 la suta din PIB, respectiv 8,3 la suti potrivit
SEC 95), insa proiectiile pentru 2010 prevad o ajustare. Nu au fost necesare fonduri publice pentru
sprijinirea sectorului bancar, cresterea semnificativd a capitalizarii institutiilor de credit din
Roménia fiind facuta integral prin efortul actionarilor, inclusiv ca raspuns la solicitarile BNR.
Necesitatea ajustarii in volum si structurd a cheltuielilor guvernamentale va pune indirect presiune
pe termen scurt asupra sistemului financiar. Consolidarea fiscald are insd caracter imperativ in
conditiile intolerantei pietelor financiare internationale la niveluri semnificative ale deficitelor
bugetare si la cresteri rapide ale stocului de datorie publica.

4.1.2. Evolutia pietei muncii

Situatia de pe piata fortei de munca a continuat s se deterioreze in 2009. Rata somajului® a crescut
(de 1a 4,4 la sutad in decembrie 2008 la 7,4 la suta in iunie 2010), iar numarul de locuri vacante s-a
redus. Evolutia este in linie cu tendintele regionale, iar asteptarile sunt de majorare a ratei
somajului, desi in relativa incetinire, si in 2010.

Deteriorarea perspectivelor privind siguranta locului de munca a condus la: (i) diminuarea
inclinatiei marginale spre consum a gospodariilor si reorientarea citre economisirea in scop de
preventie, precum si in vederea asigurarii precautionare a resurselor necesare onorarii serviciului
datoriilor existente fatd de banci, alaturi de (ii) sciderea cererii de credite a populatiei. Concomitent
cu reducerea veniturilor disponibile ale populatiei au apdrut si presiuni de deteriorare a
portofoliului bancar™.

Oferta de locuri de munca s-a diminuat si prin reducerea ratei posturilor vacante’'. Sectoarele care
au suferit ajustari sunt: industria prelucratoare si constructiile. Cea mai afectatd categorie de
angajati (cu cea mai mare ratd a somajului, de 9,3 lasutd in trimestrul I 2010) a fost cea a
salariatilor cu studii medii”. Aceastd categorie reprezintd 60 la sutd din totalul fortei de munca
angajate. In masura in care bancile au in portofoliu o pondere mare de asemenea debitori, evolutiile
nefavorabile mentionate vor pune presiuni si asupra calitétii activelor bancare.

% Conform datelor furnizate de Agentia Nationala pentru Ocuparea Fortei de Munci (iunie 2010).
™ A se vedea Capitolul 5, sectiunea 5.2.1 ,,Implicatiile crizei asupra sectorului populatiei”.

"' Sciderile anuale cele mai accentuate se inregistreazi in Cehia (0,8 puncte procentuale), Romania (0,6 puncte
procentuale) si Slovacia (0,4 puncte procentuale). Datele reprezintda modificarea ratei posturilor vacante in sectoarele
industrie, constructii si servicii in T1/2010 comparativ cu T1/2009. Ponderea posturilor disponibile in sectoarele
industrie, constructii §i servicii reprezinta 98 la suta din totalul posturilor disponibile in Roméania (Eurostat).

™ Conform standardelor internationale de clasificare a educatiei, aceste categorii se referd la forta de munca cu studii
secundare (liceu teoretic, tehnic sau scoli postliceale). La nivel regional, aceste categorii inregistreaza o ratd medie a
somajului usor superioara nivelului total (12 la sutd, comparativ cu 11,3 la suta) Eurostat.
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4.2. Strategiile de creditare ale institutiilor de credit

Strategiile de creditare ale bancilor au avut un caracter prociclic, standardele si termenii
creditiarii fiind inaspriti semnificativ de la sfarsitul anului 2008, in conditiile dinamicii
ascendente a creditelor neperformante, dar si in paralel cu reducerea insemnati a cererii de
imprumuturi noi din partea firmelor si a gospodiriilor. indatorarea mare in valuti constituie
0 preocupare permanenti a autorititilor, atit din punct de vedere al gestionarii prudentiale a
stocului existent de imprumuturi, ciat si din perspectivi preventivd, prin reglementarea
corespunzitoare, coordonati la nivelul UE, care si descurajeze reluarea creditirii alerte in
valuti in detrimentul celei in moneda nationala, in special la nivelul debitorilor neprotejati
fatd de riscul valutar. Raportul dintre nivelul agregat al creditelor acordate si cel al
depozitelor atrase s-a imbunititit fati de cel de la momentul declansirii crizei, inclusiv pe
fondul tendintei de reducere a intermedierii bancare.

4.2.1. Strategiile de creditare ale bancilor si accesul la finantare al companiilor
si al populatiei

Indatorarea totald a companiilor si a populatiei de la institutiile financiare (banci si IFN, autohtone
si din strdindtate) a crescut usor in termeni reali (sub 1 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010).
Raportat la PIB, stocul datoriei a ajuns la circa 63 la suta, inclusiv drept consecintd a efectului de
bazi indus de contractia economiei (Grafic 4.3). Indatorarea financiara a companiilor si populatiei
totalizeaza circa 310 miliarde lei si provine in proportie de doud treimi de la bancile autohtone,
9 la suta de la IFN autohtone si 24 la suta de la creditorii externi (iunie 2010).

Grafic 4.3. Evolutia indatorarii companiilor si a populatiei
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Accesul la finantare pentru companii si populatie in perioada decembrie 2008 — iunie 2010 a fost
mixt: In timp ce creditorii externi au furnizat in continuare resurse financiare suplimentare (in
crestere cu circa 20 la sutd), institutiile financiare interne fie si-au conservat expunerile (cazul
bancilor), fie le-au redus semnificativ (cu 28 la suta in cazul IFN). Diminuarea ofertei de finantare
de catre creditorii autohtoni a fost prociclica, in conditiile in care in ultimii doi ani premergatori
crizei (2007-2008) creditul bancar acordat companiilor si populatiei s-a dublat. Luarea in calcul si a
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creditelor externalizate (Caseta 3) aratd ca intreruperea de ritm in procesul creditarii a fost si mai
pronuntatd. Pe de alta parte, cererea de finantare din partea companiilor si a populatiei a cunoscut o
reducere importantd in contextul crizei economice (Grafic 4.4). Cererea provenind din partea
populatiei s-a ajustat mult mai puternic decat in cazul firmelor, asteptarile privind reducerea
venitului disponibil si incertitudinea macroeconomici fiind principalii factori explicativi.

Caseta 3. Externalizarea creditelor de citre bancile din Romania

Externalizarea creditelor a inceput mai evident din anul 2006 si a devenit o practica raspandita la
nivelul sectorului bancar romanesc (jumatate din banci au fost implicate in astfel de operatiuni).
Creditele au fost externalizate prin doua modalitati: (a) transferul (vAnzare, cesiune etc.) creditelor
aflate in propriul bilant (credite transferate) si (b) intermedierea creditelor pentru o entitate
nerezidenta (credite intermediate). Principalele motive care au condus la initierea operatiunilor de
externalizare au fost: (a) eludarea cerintelor prudentiale (ex: limitarea creditirii in valutd) sau a
celor de politicd monetara (ca urmare a nivelului ridicat al RMO aplicabile pasivelor in valuta ale
bancilor din Romaénia) si (b) posibilitatea de a oferi clientilor conditii mai avantajoase de
finantare.

Soldul creditului externalizat a fost important, el fiind estimat la 10 miliarde euro in septembrie
2009. Aproximativ 70 la sutd din acesta reprezintd credite transferate, creditele intermediate
reprezentdnd diferenta. Creditele companiilor au constituit partea cea mai insemnatd a
externalizarilor (circa 70 la suta din total). Creditele intermediate au fost de asemenea acordate in
proportie de peste 90 la sutd companiilor. Intermedierea a avut loc in cazul creditelor de mare
valoare si s-a justificat prin: (a) posibilitatea mai redusa a bancilor autohtone de a acorda un credit
de valoare ridicata si (b) solutia de a oferi conditii de finantare in acord cu pozitia privilegiata de
negociere a clientului (cel mai adesea corporatii cu capital majoritar strdin, multe dintre acestea
reflectand istoricul relatiilor de afaceri ale firmelor proprietare cu bancile-mama ale subsidiarelor
din Romania).

Riscul de credit a fost transferat in mare masura, dar avand in vedere calitatea buna a selectarii
portofoliului la data vanzarii, reducerea riscului din bilant nu a fost semnificativd pe ansamblu.
Bancile au retinut in medie circa 25 la suta din riscul de credit al portofoliului externalizat,
valoarea fiind semnificativ mai mare in cazul creditelor intermediate (56 la suta).

Expunerea grupurilor bancare pe Roméania nu s-a modificat in urma externalizarii, pentru ca in
aproape toate cazurile aceasta a fost realizatd cu contrapartide din cadrul aceluiasi grup. Bancile
autohtone au continuat sa presteze servicii de administrare pentru 96 la suta din totalul creditelor
externalizate, rambursarea lor realizdndu-se prin intermediul aceleiasi banci care a acordat initial
creditul.

Activitatea de externalizare a cunoscut o decelerare puternica in 2009, volumul creditelor
rascumparate de subsidiare fiind 1n crestere, in linie cu tendinta de concentrare a expunerilor fata
de economiile central si est-europene la nivelul unor grupuri bancare in entitati distincte de
banca-mama. De asemenea, exista posibilitatea ca bancile sa apeleze la externalizarea creditelor a
caror calitate ar putea Inregistra deteriorari.
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Grafic 4.4. Evolutia cererii de creditare Grafic 4.5. Evolutia standardelor de creditare
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Declangarea crizei financiare a produs o reorientare la nivelul obiectivelor bancilor, dinspre tinte
preponderent cantitative (cresterea cotei de piatd sau maximizarea profiturilor pe termen scurt)
catre abordari aliniate procesului de reducere a intermedierii financiare la nivel global, care
acomodeazda intr-o masurd mai Insemnatd analizele calitative si de risc asociate creditarii.
Reducerea ofertei de finantare din partea béancilor roménesti s-a concretizat in indsprirea
standardelor si a termenilor creditarii companiilor si a populatiei (Grafic 4.5). Indsprirea a fost mult
mai severd decat in zona euro (atit ca intensitate, cit si ca vitezd de implementare). Bancile
roménesti au argumentat aceste masuri prin: (i) asteptarile nefavorabile privind situatia economica
generala, (ii) riscul mare asociat ajustarilor de pret si duratei ridicate necesare pentru executarea
colateralului/garantiei solicitate, (iii) riscul in crestere asociat sectoarelor in care activeaza unele
companii §i (iv) asteptérile privind deteriorarea situatiei financiare a populatiei. Termenii creditarii
pe care bancile i-au inasprit cel mai mult in 2009 au fost: marja ratei medii de dobanda fata de
ROBOR 1M (in cazul creditelor acordate atat firmelor, cit si populatiei), cerintele de colateral (in
cazul creditarii companiilor) si ponderea maximi a serviciului datoriei in venitul lunar (in cazul
creditarii populatiei). Totusi, chiar si pe fondul presiunilor asupra intermedierii financiare, exista
segmente de piatd care au cunoscut evolutii favorabile din perspectiva finantérii: (a) creditele
acordate cu precadere corporatiilor si (b) creditele imobiliare destinate populatiei (majorare cu
22 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010).

Bincile au compensat scédderea rolului lor in finantarea companiilor si a populatiei prin cresterea
creditarii sectorului guvernamental. Majorarea nevoilor de finantare ale autoritatilor publice si
incertitudinile privind perspectivele economice in sectorul privat, alaturi de angajamentele asumate
in cadrul Initiativei Europene de Coordonare Bancara de mentinere la nivel de grup a expunerilor
fatd de Romania au justificat in parte acest comportament. Ponderea creditului guvernamental in
totalul creditului intern a crescut la 20 la suta (iunie 2010) fata de 8 la sutd (decembrie 2008).
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Cererea de resurse a companiilor de la bancile autohtone a fost in special pentru nevoi de trezorerie
(circa 45 la sutd din total credite acordate companiilor, iunie 2010), jumitate din acestea fiind
contractate in valutd (Grafic 4.6). Firmele care solicitd finantare de trezorerie in moneda strdina
sunt in masura dominanta implicate in activitatea de comert exterior, fiind mai putin expuse riscului
valutar.

Grafic 4.6. Creditul acordat companiilor, Grafic 4.7. Creditul acordat populatiei,
dupa destinatie dupa destinatie
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Numarul companiilor cu credite la institutii financiare (autohtone sau strdine) a scazut In perioada
decembrie 2008 — iunie 2010 cu circa 10 la sutd, ajungénd la 14 la sutd din totalul companiilor
active din Roméania. Dupa dimensiunea firmei, microintreprinderile au fost cele mai afectate,
acestea explicand peste 80 la sutd din scaderea mentionata. Numarul incé redus al companiilor care
se Tmprumutd (pe plan intern sau extern), precum si rolul semnificativ al acestora pentru
economie” demonstreazd ca diminuarea finantarii ar putea avea consecinte negative importante.
Reluarea cererii de credite de la bancile autohtone, ca o consecintd a revenirii cresterii economice
la ritmuri pozitive din economiile partenere, este posibil sd aibd loc cu intarziere (detalii in
sectiunea 4.3 — Echilibrul extern).

Companiile care produc bunuri ce incorporeaza valoare addugatd mare si foarte mare (medium high
tech i high tech) apeleaza mai putin la finantarea internd (comparativ cu valoarea creatd in
economie). Necesarul de resurse financiare este asigurat pe plan extern, in special pe termen scurt.
Dependenta de aceastd forma de finantare este mare: (i) 16 la sutd din intreaga datorie externa pe
termen scurt (DETS) a sectorului nefinanciar era contabilizatd de aceste firme (iunie 2010) si
(i1) DETS a acestor companii reprezinta peste 45 la sutd din totalul finantarii externe si interne (in
timp ce media pe economie este de circa 20 la sutd, iunie 2010). Aceste companii au dovedit pana
in prezent ca-si onoreazd mai bine serviciul datoriei la intern (rata creditelor neperformante’™ este

3 Aceste companii contribuie cu aproape 60 la sutd la valoarea addugatd brutd produsi in economie de citre companiile
nefinanciare (iunie 2009).

™ Rata creditelor neperformante s-a calculat in Capitolul 4 — Riscurile aferente evolutiilor macroeconomice interne ca
raport intre volumul creditelor cu intarzieri la platd de peste 90 de zile si volumul total al creditelor acordate.
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circa 4 la sutd, in timp ce media pe economie se situeaza la 8 la suta, iunie 2010), astfel ca riscul
diminudrii accesului la liniile de finantare bancara se reduce.

Creditarea populatiei in anul 2009 si prima jumatate a anului 2010 a fost redusd (creditele nou
acordate in acest interval fiind sub 50 la sutd din volumul creditelor nou acordate in 2008).
La aceastd evolutie au contribuit deopotriva restrangerea ofertei, cit si a cererii de finantare.
Numarul persoanelor fizice cu credite la banci sau la IFN a ajuns la circa 4,5 milioane, respectiv
aproape 50 la sutd din populatia activd a Romaniei (din care peste 0,5 milioane au credite atat la
banci, cat si la IFN, iunie 2010). In medie, o persoand debitoare trebuie sd onoreze circa
1,75 credite (iunie 2010). Indatorarea semnificativa si rapida a populatiei in ultimii ani reclama o
monitorizare atentd, avand in vedere cé nu existd o experienta la nivelul gospodariilor In gestionarea
unor stocuri importante de datorii bancare de-a lungul unui intreg ciclu de afaceri si cu precadere in
faza descendenta a acestuia, iar evolutiile actuale sunt preocupante (detalii in Capitolul 5, sectiunea
5.2. Riscurile generate de sectorul populatiei).

Populatia solicitd credite de la bancile autohtone preponderent in valutd (peste 60 la sutd), atat
stocul existent de Tmprumuturi, ct si creditele noi fiind in proportie covarsitoare denominate in
euro. Creditul garantat cu ipoteci (credit imobiliar si credit de consum garantat cu ipoteci)
contabilizeaza aproape 80 la sutd din creditul in valuta acordat populatiei (Grafic 4.7). Maturitatea
acestor credite este pe termen lung si foarte lung, astfel ca riscul generat pe maturitati reziduale de
debitorii care obtin venituri in alte valute decédt in cele in care se indatoreazd va dispérea in
momentul adoptarii monedei unice. Totusi, pe termen mediu, riscul valutar este neacoperit, ceea ce
reclami gestionarea cu atentie a stocului existent de credite in valutd, alaturi de initierea concertata
la nivelul UE, atét pentru tarile de origine, cat si pentru cele gazda, de solutii pentru descurajarea
reludrii cresterii creditului in moneda straina, aplicabile deopotrivd bancilor-mama si subsidiarelor
locale, alaturi de debitori.

Grafic 4.8. Structura indatorarii companiilor Grafic 4.9. Marja la creditul nou acordat
si populatiei, dupa monedi companiilor si populatiei
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Costul creditului a crescut semnificativ in 2009. Cele mai afectate au fost creditele nou acordate in
monedd nationald, desi rata dobanzii de politici monetard a fost in continud scadere. Costul
creditelor noi 1n lei, desi a Inregistrat anumite ajustari initiate cu Intarziere, a fost in medie cu 4,
respectiv 2 puncte procentuale peste nivelurile din 2008 (in cazul finantarii populatiei, respectiv a
companiilor). Marjele de dobanda s-au majorat, indiferent de moneda de finantare sau tipul
debitorului, cea mai ampla restrictionare prin cost contabilizdndu-se in cazul noilor credite acordate

populatiei in lei (Grafic 4.9).

Riscul afectirii ofertei de finantare, in ipoteza retragerii pasivelor externe, s-a diminuat. Raportul
dintre creditele acordate si depozitele atrase de la intern s-a imbunatétit in 2009 si prima jumatate a
anului 2010 (de la un maxim de 137,3 la 124 la sutd, noiembrie 2008 — iunie 2010). Analiza in
structurd a indicatorului credite/depozite pentru bancile din Romania aratd cd persistd unele
asimetrii care pot influenta nefavorabil relansarea sustenabila a creditérii companiilor si populatiei
(Grafic 4.10). Dupa criteriul maturitatii, raportul este corespunzitor pentru segmentele aferente
termenului scurt (3 luni in cazul sectorului companii, respectiv 1 an in cazul sectorului populatie).
Pentru expunerile cu maturitéti superioare nu existd acoperire in maturitati similare ale depozitelor
atrase, bancile trebuind s recurgd la transformari de scadente prin reinnoiri continue ale bazei de
depozite. Dupa criteriul monedei, finantarea in euro este mai problematica prin prisma acoperirii cu

depozite in euro atrase din economisirea interna.

Grafic 4.10. Evolutia in structuri a indicatorului credite/depozite pentru bincile din Roménia
(iunie 2010)
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Costul creditului si evolutia cursului este posibil sd nu fie singurii factori explicativi in deteriorarea
calitétii portofoliilor bancare. Creditele acordate in perioada de apreciere a monedei nationale (de
exemplu, in intervalul 2004-2007) nu au avut pand in prezent o performantd foarte diferita de cea a
creditelor contractate in perioadele de depreciere (Grafic 4.11). In mod analog, rata restantelor
aferentd creditelor luate in perioade cand ratele de dobanda erau in crestere nu diferd semnificativ
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de neperformanta Indatorarii contractatd in perioade cu conditii inverse. Observatiile sunt valabile
atat pentru creditele acordate companiilor, cat si pentru cele aferente populatiei.

Gradul inalt de indatorare a debitorilor ce au luat credite in valutd si maturitatea mare a acestui tip
de indatorare sunt posibil factorii care explica mai bine dinamica ratei restantelor. Debitorii care au
avut acces la creditul in valuté cel mai probabil s-au caracterizat printr-o situatie financiara estimata
de banci in perioada anterioard crizei ca fiind mai buna decat a acelora indatorati in lei”™. Acest
lucru le-a permis un grad de indatorare mai mare (valoarea medie a unui credit in valuta este de 5,
respectiv 13 ori mai mare decat valoarea medie a unui credit acordat in lei companiilor, respectiv
populatiei, iunie 2010, Grafic 4.12).

Grafic 4.11. Rata creditelor neperformante Grafic 4.12. Valoarea medie a unui credit
pentru creditele nou acordate in anul (lei sau echivalent lei), iunie 2010
specificat, iunie 2010
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De asemenea, gradul mai mare de indatorare a fost asociat cu o scadentd mai lungé a indatorarii,
atat in cazul companiilor, cét si al populatiei. Creditele imobiliare au o ratd de neperformanta care
s-a mentinut la valori reduse, o explicatie fiind motivatia mai puternicd de onorare a serviciului
datoriei in cazul debitorilor indatorati pentru achizitionarea primei locuinte. Maturitatea medie a
unui credit Tn valuta acordat populatiei este de peste 19 ani, in timp ce creditul in lei este acordat pe
un orizont de 2,5 ori mai mic (iunie 2010). Aceeasi situatie este valabila 1n linii mari si in cazul
creditului acordat companiilor (maturitatea medie a creditelor in valutd fiind de 3,3 ani, iunie
2010). in conditiile crizei, gradul mare de indatorare si pe o durati mai lunga a contribuit insa la
diminuarea capacitatii debitorilor care au contractat credite in valutd de a face fatd unor evolutii
nefavorabile. Dinamica neperformantei la finantarea in valuta a devenit de la inceputul anului 2010
superioara neperformantei la creditele in lei (a se vedea Capitolul 5. Sectorul companiilor i
populatiei).

> Probabilitatea de nerambursare a firmelor cu credite doar in valuti era mai mica decét a companiilor ce aveau credite
doar in moneda nationala (iunie 2009).
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4.2.2. Politica monetara si a cursului de schimb si implicatiile
asupra stabilititii financiare

Lichiditatea pe piata monetara s-a ameliorat pe parcursul anului 2009 si prima jumatate a anului
2010. Factorii explicativi au fost: (i) reducerea aversiunii la risc (inclusiv ca urmare a incheierii de
catre autoritdti a acordului multilateral de finantare cu Comisia Europeand, FMI si alte institutii
financiare internationale, precum si a angajamentelor principalelor banci de a-si mentine expunerile
in Romania) si (ii) adoptarea de citre BNR de masuri pentru continuarea gestionarii adecvate a
lichiditatii (inclusiv prin diminuarea nivelului rezervelor minime obligatorii’®). In plus, sciderea
semnificativd, de 3,75 puncte procentuale intre februarie 2009 si mai 2010, a ratei dobanzii de
politici monetard” a reflectat in mod prudent, pe de o parte nevoia de a contracara inflatia
persistentd si de a evita stimularea volatilitatii excesive a cursului de schimb, iar pe de alta parte
necesitatea stimularii unei normalizdri a dobanzilor bancare active si pasive in contextul unei
contractii economice prelungite. Volumul mediu zilnic al tranzactiilor pe piata monetara a scazut cu
aproape 9 lasutd fatd de perioada de precrizd (de la 2,3 miliarde lei in septembrie 2008 la
2 miliarde lei in perioada ianuarie 2009 — iunie 2010). Ratele dobanzii medii interbancare au
coborat cu o anumita intarziere sub rata de politicd monetara (Grafic 4.13). Dezvoltarea pietei repo
(impulsionata de cresterea emisiunilor de titluri de stat”) a contribuit la imbunatatirea activitatii pe
piata monetara. in perioade de incertitudine, bancile s-au orientat citre acest segment, astfel ca
majorarea detinerilor bancilor de titluri eligibile pentru operatiunile de refinantare va oferi o marja
de siguranta suplimentara in cazul aparitiei unor evolutii nefavorabile.

Grafic 4.13. Distributia ratelor dobéanzilor Grafic 4.14. Volumul tranzactiilor pe piata monetara
interbancare la o sdptiméana si rata medie a dobanzii
si rata dobanzii de politica monetara
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Sursa: Bloomberg, BNR Sursa: BNR

76 Rezervele minime obligatorii au fost reduse succesiv de la 40 la sutd la 25 la sutd (pentru pasivele in valutd) si de la
18 la sutd la 15 la sutd (pentru pasivele in lei), iar pasivele in valuta cu scadenta reziduala peste 2 ani au fost eliminate din
calculul acestora.

77 Rata dobanzii a coborat de la 10,25 la sutd (ianuarie 2009) la 6,25 la sutd (iunie 2010). Ratele dobanzilor pentru
facilitatea de depozit si cea de credit au fost micsorate in consecintd. Valorile acestora la sfarsitul lunii iunie 2010 erau de
2,25 la suta si, respectiv, 10,25 la suta.

"™ Detinerile de titluri de stat de cétre bancile comerciale au urcat de la 7 miliarde lei (octombrie 2008) la 40,4 miliarde lei
(iunie 2010).
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La nivel individual, piata continua si ramand concentratd, desi se observad o reducere in termeni
relativi a asimetriilor in detinerile de lichiditate™. Primele 5 banci detin aproximativ 60 la sutd din
stocul depozitelor interbancare (iunie 2010), in scadere de la 70 la sutd (octombrie 2008).

Cu toate ca lichiditatea s-a ameliorat, volatilitatea ratelor de dobandd a riamas importanta
(Grafic 4.14). Bancile au translatat o parte din aceste incertitudini ale pietei monetare cétre
companii §i populatie, concomitent cu marirea primei pentru riscul de credit. Marja ratei dobanzii

(fata de ROBOR 3M) pentru finantarea in lei a celor doud sectoare a fost in crestere, desi rata de
politicad monetara a scazut continuu.

Criza financiara s-a reflectat si printr-o presiune sporitd pe piata valutara pentru majoritatea tarilor
ECE (Grafic 4.15). Volatilitatea cursului de schimb RON/EUR a fost 1nsa printre cele mai mici din
regiune (Grafic 4.16). In cazul Roméniei, maximele perioadei au fost atinse in octombrie 2008 si
februarie 2009. Reducerea aversiunii la risc a jucatorilor externi (dupa semnarea acordului de
finantare cu UE, FMI si alte institutii financiare internationale i ca urmare a semnalelor pozitive
venite dinspre tarile dezvoltate) a contribuit la diminuarea presiunilor pe piata valutara. Aparitia
temerilor privind eventualele dificultati in gestionarea datoriei suverane in cazul Greciei a
reintrodus tensiuni pe pietele valutare din regiune in perioada mai-iunie 2010.

Grafic 4.15. Indicatorul de presiune valutara Grafic 4.16. Volatilitatea principalelor monede
pentru tari din ECE ECE in raport cu euro
(medie mobila pe 20 de zile)
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In pofida existentei unui stoc semnificativ de indatorare in valutd, apelarea companiilor romanesti
la instrumente de acoperire a riscului valutar a continuat sa se situeze la o valoare redusa. Astfel,
doar 0,7 la sutd dintre firmele care au accesat piata valutard au tranzactionat instrumente derivate
pe cursul de schimb (iar volumul acestora a reprezentat doar 1 la sutd din totalul operatiunilor de

acest tip). Aceste companii au contribuit modest la balanta comerciala (6 la suta din volumul total
al exportului si 8 la sutd in cazul importului).

” Numdrul institutiilor care au atras resurse pe piata interbancard a urcat de la 19 la 28, indicele Herfindahl-Hirschman
(care masoara gradul de concentrare) reducandu-se de la circa 1 800 la 1 400 (valorile sunt calculate ca medii lunare, iar
perioada de analiza a fost octombrie 2008 — iunie 2010).
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4.3. Echilibrul extern

Ajustarea deficitului de cont curent a contribuit la reducerea substantiald a uneia dintre
vulnerabilititile economiei Roméaniei la momentul declansarii crizei. Concomitent ajustarii,
finantarea deficitului extern s-a ficut cvasiintegral prin intermediul investitiilor striine
directe. Proiectiile pe termen mediu indica cresterea gradului de acoperire a deficitului de
cont curent prin ISD. in paralel, o parte importanti a datoriei private externe a fost reinnoiti
pe maturititi in crestere, la niveluri superioare celor prognozate initial, in pofida desfiasurarii
unui proces de reducere a intermedierii financiare la nivel global, iar stocul de datorie
externd pe termen scurt, precum si ponderea acesteia in totalul datoriei externe au scizut
semnificativ, contribuind la reducerea celei de-a doua mari vulnerabilititi a economiei
romanesti de la inceputul crizei. Contributia cea mai importanti la reducerea dezechilibrului
extern au avut-o companiile de importanta sistemica din sectorul real.

4.3.1. Deficitul de cont curent si finantarea acestuia

Deficitul contului curent al Romaniei s-a ajustat semnificativ in 2009 (de la 11,6 la sutd din PIB in
decembrie 2008 la 4,5 la suté la sfarsitul anului 2009 si se mentine la un nivel apropiat in primul
semestru din 2010). Evolutia a fost similara in regiune (Grafic 4.17). Asteptarile pentru 2010 sunt
de mentinere a deficitelor externe la niveluri comparabile cu cele din 2009%.

Reducerea deficitului de cont curent a fost in cea mai mare parte determinatd de contractia
semnificativd a deficitului balantei comerciale (de la -18,5 miliarde euro in 2008 la -7,1 miliarde
euro la sfarsitul anului 2009), pe parcursul anului 2009 importurile diminudndu-se de doud ori mai
puternic decat exporturile (scideri de 32 la suti, respectiv 14 la sutd). In primul semestru din 2010,
exporturile au inregistrat o dinamicé pozitivd mai accelerata (26 la sutd, fatd de 19 la sutd in cazul
importurilor), revenind la nivelurile atinse naintea crizei s§i transmitdnd un impuls favorabil
cresterii productiei industriale. Pe de alta parte, deficitul contului curent este afectat si de evolutiile
inregistrate la nivelul balantelor veniturilor si al transferurilor curente (relevanta fiind aici scaderea
cu 50 la sutéd a sumelor trimise n tard de romanii din strdindtate in prima jumatate a anului 2010, in
comparatie cu aceeasi perioada din anul anterior).

Gradul de acoperire cu ISD a deficitului de cont curent in Roménia a fost de 85 la sutd in 2009.
Proiectiile®' sunt ca acest grad de acoperire sa se diminueze usor in 2010 (la circa 80 la suta),
urmand sd creasca in anii urmdtori la aproximativ 90 la sutd (orizontul anului 2015), asigurand
premise de sustenabilitate unor deficite externe moderate.

Companiile roménesti care au primit investitii strdine directe au facut mai bine fatd crizei decat
restul economiei. Indicatorii de performanta ai acestora s-au deteriorat mai lent. Rentabilitatea
financiara a scazut de la 8 lasutd la 6lasutda (iunie 2008 — iunie 2009), iar rata creditelor
neperformante a ajuns la 4,7 la sutd (fatd de 8 la sutd pentru totalul creditelor acordate companiilor,
iunie 2010). Firmele care au beneficiat de ISD pot contribui la realizarea unei convergente
sustenabile spre zona euro, pentru ca: (i) au demonstrat ca detin o structurd ce le permite preluarea
mai eficientd a gocurilor, (ii) au un rol important in crearea valorii addugate din economie (circa
40 la sutd din valoarea generata de companiile nefinanciare) si (iii) genereaza peste 75 la suta din

% FMI (WEO, aprilie 2010) anticipeazi o usoard deteriorare a deficitului regiunii ECE de la -2,3 la sutd la -3,5 la suta.
Pentru Roménia, FMI prognozeaza pentru 2010 o crestere cu 1,1 puncte procentuale a deficitului. BNR anticipeaza o
majorare usoara a deficitului de cont curent in 2010, urmand ca acesta sa se stabilizeze in jurul unui nivel mai sustenabil
(BNR, Raport asupra inflatiei, august 2010).

8 IMF Country Report No. 10/227, iulie 2010
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exporturile Roméniei. Contributia acestor firme la reluarea pe termen scurt a creditérii interne ar
putea insd sa fie mai mica, acestea preferand in anul 2009 si prima jumatate a anului 2010
finantarea externd (in crestere cu peste 25 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010), 1n timp ce apelul
lor la imprumuturi bancare interne s-a redus cu circa 2 la suta (acelasi interval). Companiile cu ISD
contabilizeaza 20 la sutd din creditarea interna acordata companiilor (iunie 2010) si peste 65 la suta
din creditarea privata externa pe termen mediu si lung a Romaniei (iunie 2010).

Contributia cea mai importantd la reducerea dezechilibrului extern au avut-o companiile de
importanta sistemica din sectorul real®?. La nivelul acestui segment corporatist, dupa ce anul 2008 a
consemnat un deficit comercial de peste 6 miliarde euro, tranzactiile externe s-au soldat in anul
2009 cu un usor excedent (0,1 miliarde euro). Restul firmelor implicate in activitatea de comert
exterior aproape si-au injumatatit dezechilibrul extern in 2009 (ajustarea fiind de aproape
9 miliarde euro).

Situatia financiard a firmelor de comert exterior s-a deteriorat in 2009. Contractia puternica a
consumului intern s§i a investitiilor a afectat in special firmele importatoare. Acestea sunt
importante pentru sectorul bancar roménesc (contabilizeazad 29 la sutd din creditul intern din care
circa o treime pe termen scurt, iunie 2010). Mentinerea in 2010 a cererii interne la nivelul anului
2009 ar putea accentua deteriorarea portofoliului bancar i majorarea arieratelor catre furnizori
(firmele cu activitate exclusiv de import cumulau aproape 45 la sutd din datoria comerciala din
economie, decembrie 2008).

Companiile cu activitate preponderent de export sunt puternic dependente de import (peste
77 lasutd din export este asigurat de firme cu importantd activitate de import). Deprecierea
monedei nationale le aduce castiguri de competitivitate doar pand la un anumit prag, pentru ca
ulterior apar efectele adverse provenite din cresterea costului cu materiile prime si materialele
importate, efectele de avutie si bilant, precum si din eventualele presiuni salariale ce pot interveni
dupa reluarea cresterii economice. De aceea, sustenabilitatea pe termen mediu si lung a deficitului
comercial presupune orientarea catre produse exportate cu valoare addugatd mare (medium-high
tech) si foarte mare (high tech). Contributia exporturilor companiilor din sectorul high tech este
mai redusd (circa 8 la sutd din totalul exporturilor industriei prelucratoare ale Romaniei, martie
2010), desi au inregistrat o dinamica accelerata in perioada martie 2009 — martie 2010 (aproximativ
35 la sutd, variatie anuala, Grafic 4.18). Exporturile high fech sunt foarte concentrate la nivelul
economiei (doar o singurd companie contabilizeazd peste 50 lasutd din aceste exporturi).
Exporturile sectorului cu valoare adaugatda mare (medium-high tech) au inregistrat o dinamica
similara exporturilor totale ale industriei prelucrdtoare, mentinandu-se la circa 37 la sutd din total
(martie 2010).

Companiile implicate 1n activitatea de export au o serie de caracteristici cu grad mai mare de risc,
dar care sunt partial atenuate de refacerea alerta din ultimele luni a cererii externe. In primul rand,
finantarea acestora este intr-o pondere insemnatd pe termen scurt (aproximativ 43 la sutd din
sursele financiare atrase), fiind expuse unui potential soc de lichiditate. Finantarea externd este
importanta (29 la suta din datoria externa totald pe termen lung si 36 la sutd din datoria externd pe
termen scurt, iunie 2010). De altfel, la inceputul anului 2009, acestea au fost printre cele mai
afectate de retragerea finantérii externe pe termen scurt. Rambursérile de datorie externd pe termen
scurt au reprezentat peste 70 la sutd din iesirile de capital pe termen scurt la nivelul economiei. Un
eventual soc de lichiditate extern se poate translata si la nivel intern, pentru ca firmele de comert

8 Companiile nefinanciare selectate dupa urmatoarele criterii: cifra de afaceri, active, numar de salariati, pondere in
comertul exterior, indatorarea internd si externa.
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exterior cu activitate de export contabilizeazd peste 40 la sutd® din datoriile comerciale pe termen
scurt ale economiei Romaniei. Companiile exportatoare au rol important si pentru sectorul bancar
autohton (detinand circa 20 la sutd din creditul intern), iar pana in prezent (iunie 2010) au avut
performante mai bune decit restul debitorilor bancari. Rata creditelor neperformante ramane

redusd, sub media pe economie (circa 2 la suta, iunie 2010, cu valori apropiate pentru creditul in
valuta si cel pe termen scurt).

In al doilea rand, o parte importantd a firmelor de export activeaza in sistem lohn. Acestea
realizeazd 55 la sutd din valoarea exporturilor. Finantarea acestor companii din sectorul bancar
autohton este modesta (7 la sutd din portofoliul total al creditelor acordate firmelor, iunie 2010) si

genereazd un volum scazut de neperformantd (4 lasutd din volumul creditelor neperformante
bancare ale firmelor, iunie 2010).

Grafic 4.17. Ajustirile exporturilor Grafic 4.18. Exporturile economiei dupi
si importurilor in tiri ECE criteriul valorii adaugate
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4.3.2. Datoria externa

Atat sectorul privat, cat si cel public au avut in 2009 acces in crestere la finantarea externa, iar
structura pe scadente a datoriei externe s-a mbundtatit. Stocul datoriei externe a crescut de la
72,4 miliarde euro (decembrie 2008) la 87 miliarde euro (iunie 2010). O parte semnificativa a
cresterii este consecinta acordului de finantare semnat de autorititi cu UE, FMI si alte institutii
financiare internationale. Avansul datoriei pe termen mediu si lung a depasit contractia datoriei pe
termen scurt (Grafic 4.19). Desi reinnoirea datoriei externe private s-a facut la maturitéti in crestere,
iar volumele refinantate au fost superioare celor anticipate de piete, sectorul public este cel care a
beneficiat de principalele fluxuri de finantare externa (Grafic 4.20), reprezentdnd in majoritatea
cazurilor intrari pe termen mediu si lung. intre finele anului 2008 si iunie 2010, ponderea datoriei
externe private pe termen scurt, in totalul datoriei externe, s-a restrans cu 11 puncte procentuale (de la

® Pentru companiile care raporteaza dupd standarde IFRS; valoare inregistratd in decembrie 2008.
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aproape 28 la suti la circa 17 la sutd). In sume absolute, componenta pe termen scurt (apartinind
majoritar sectorului privat) s-a diminuat cu 5 miliarde euro (decembrie 2008 — iunie 2010).

Grafic 4.19. Structura si dinamica datoriei Grafic 4.20. Datoria externa in diferite sectoare
si a serviciului datoriei externe ale economiei
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Sectorul bancar a continuat si atragé resurse externe pe termen mediu si lung. Pasivele externe ale
bancilor se situau la 26 la suta din total active, la sfarsitul lunii iunie 2010 (din care circa 70 la suta
aveau maturitdti peste un an). Concentrarea la nivel sectorial este importantda, avand in vedere
faptul cd primele 5 institutii (reprezentdnd 55 lasutd din activele sectorului bancar intern)
cumuleaza 64 la suta din sursele externe.

Companiile nefinanciare si IFN s-au confruntat in 2009 cu o reducere a datoriei externe pe termen
scurt. Aceasta s-a materializat, intr-o primad etapa, in reducerea semnificativa a finantarii
comerciale, urmata de o contractie de mai mica amploare a celei financiare (cu peste 50 la suta,
respectiv cu circa 30 la sutd, decembrie 2008 — decembrie 2009). in semestrul I 2010 asistim la o
revenire a finantarii pe termen scurt, si in special a celei comerciale, aceasta fiind si consecinta
dinamizarii schimburilor comerciale (in crestere cu 30 la sutd, decembrie 2009 — iunie 2010).

Expunerea externd a companiilor nefinanciare este concentratd: primele 100 de firme cu datorie
externd detin peste 40 la sutd din aceasta datorie (iunie 2010). Importanta companiilor cu expunere
externd asupra economiei i sectorului bancar intern este mare (ele detin circa 30 la sutd din
valoarea addugata creatd de firme si din creditele interne, iunie 2010).
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5.1. Riscurile generate de sectorul companiilor

Companiile s-au confruntat cu evolutii nefavorabile mai severe decit cele anticipate in
Raportul anterior. Capacitatea companiilor nefinanciare de a-si continua activitatea in bune
conditii este constransi de durata prelungiti si adincimea contractiei economice, precum si
de problemele de lichiditate ce provin din functionarea acestor entititi in contextul unor
lanturi de ofertii afectate suplimentar de evolutii sectoriale nefavorabile, existind riscul ca
aceste constriangeri sd poata fi transmise intre partenerii de afaceri si chiar sa fie amplificate.

5.1.1. Impactul crizei asupra performantei economice si financiare a companiilor®

Sectorul companiilor nefinanciare a cunoscut evolutii nefavorabile in 2009, principalii indicatori de
sandtate financiard deteriorandu-se. In prima jumitate a anului 2010, evolutia pozitivd a
exporturilor creeaza premisele relansarii industriei prelucratoare, cu implicatii multiplicatoare in
economie.

A. Capacitatea firmelor de a-si acoperi costurile cu dobdnzile s-a diminuat in prima parte a anului
2009, dar este posibil ca ulterior situatia sa se fi ameliorat. Volumul incasérilor nete inainte de
acoperirea cheltuielilor cu dobanzile (IND¥) raportat la costurile cu dobanzile s-a redus (de la 3,96
in iunie 2008 la 1,07 in iunie 2009). Evolutia este rezultatul impactului nefavorabil al ambilor
factori explicativi: (i) profiturile s-au restrans semnificativ (cu 64 la sutd in perioada iunie 2008 —
iunie 2009), in timp ce (ii) costurile cu dobanzile au continuat si creascad (31 la sutd in aceeasi
perioadd). Aproape 45 la sutd din portofoliul corporatist al bancilor este format din firme care au
obtinut in iunie 2009 IND inferioare costurilor cu dobanzile (fata de circa 30 la suta, in iunie 2008,
Grafic 5.1). Aceste firme sunt aproape in exclusivitate IMM®, Este posibil ca firmele sa fi initiat
inca din anul 2009 maésuri de ajustare a costurilor, de utilizari din fondul de rezerva etc. pentru a-si
onora 1n bune conditii obligatiile de plata, ceea ce este probabil sd mai fi atenuat transmiterea
socului catre ceilalti parteneri.

B. Indatorarea totald a companiilor (masurata prin efectul de parghie — raportul dintre datorii si
capitaluri proprii) s-a majorat. Motivul este cresterea mai rapidd a datoriei totale comparativ cu
capitalurile proprii (15 la suta 1n iunie 2008 fatd de 6 la sutd in iunie 2009). Indicatorul de parghie a
atins cel mai mare nivel din ultimii sase ani (depasind pragul de 2, Grafic 5.2).

% Dacd nu se precizeaza altfel, informatiile de bilant si de cont de profit si pierdere ale firmelor sunt la momentul iunie
20009.

% IND = (total venituri din exploatare + total venituri financiare + total venituri extraordinare — total cheltuieli de
exploatare — total cheltuieli financiare — total cheltuieli extraordinare) + cheltuieli privind dobanzile.

¥ IMM se definesc ca fiind firmele care au mai putin de 250 de salariati si care obtin o cifrd de afaceri anuald netd ce nu

depaseste 50 de milioane de euro sau care detin active totale in valoare mai mica de 43 de milioane de euro (Ordonanta
Guvernului nr. 27/2006, care modifica si completeazd Legea nr. 346/2004 privind stimularea infiintarii si dezvoltdarii
intreprinderilor mici si mijlocii).
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Grafic 5.1. Distributia creditului bancar intern Grafic 5.2. indatorarea companiilor nefinanciare
in functie de rata de acoperire
din IND a costurilor cu dobinzile
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Principala componenta a datoriei interne contabile® a firmelor o reprezintd datoria cétre entitati
nebancare (circa 85 la sutd din datoria internd). Continuarea evolutiei nefavorabile a arieratelor
poate pune presiune considerabila asupra capacititii unor firme de a-si onora obligatiile financiare.
Datoria cétre entitdtile bancare este de circa 15 lasutd din datoria interna®, astfel cd reluarea
creditérii bancare va avea influente moderate asupra dinamicii efectului de parghie.

C. Capacitatea firmelor de a-si mentine fluxurile de numerar® s-a redus simtitor. La nivelul
economiei s-a Inregistrat o iesire netd anualizatd de numerar de circa 9 miliarde lei (aferenta anului
2009, Grafic 5.3). Cauzele principale ale acestei evolutii nefavorabile sunt scaderea accesului la
liniile de finantare oferite de banci si diminuarea profitabilitatii (majoritatea companiilor romanesti
a intrat pe pierdere neta in 2009).

Scaderea capacitatii firmelor de a-si mentine fluxurile de numerar in limite corespunzatoare are
implicatii asupra: (i) ratei restantelor (onorarea in bune conditii a serviciului datoriei este afectata),
(i1) arieratelor (achitarea obligatiilor financiare fatd de partenerii comerciali si autoritdti se

realizeazd cu mai mare dificultate) si (iii) investitiilor (planurile de investitii sunt amanate sau chiar
anulate).

% Datoria internd contabild reprezintd datoria totald bilantierd a companiilor nefinanciare si a fost calculatd pe baza
raportarilor financiare ale acestora.

8 Comparativ cu alte tari unde apelarea la resursele bancare este semnificativ mai ampld (de exemplu, in Cehia sau
Croatia, ponderea datoriilor bancare contabilizeaza circa 50 la suta in totalul datoriilor companiilor).

¥ Acestea se impart in: flux de numerar operational (FNO, volumul de numerar generat din activitatea de baza), flux de
numerar din activitatea de investitii (FNI, numerarul cheltuit pentru investitii in active imobilizate) si flux de numerar din
activitatea de finantare (impartit in flux de numerar aferent actionariatului si flux de numerar din surse bancare, respectiv
FNF actionari si FNF TL) obtinut in urma atragerii de fonduri stabile de finantare.
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Grafic 5.3. Evolutia fluxurilor de numerar
ale companiilor
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Grafic 5.4. Structura fluxurilor de numerar
in functie de marimea companiilor
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Fluxurile de numerar sunt foarte concentrate: aproximativ 40 la sutd dintre fluxurile cumulate
operationale” sunt generate de companiile de importanta sistemica®, in timp ce peste 20 la sutd din
iesirile cumulate de numerar directionate catre investitii®* sunt realizate de aceleasi companii.

Capacitatea de mentinere a fluxurilor de numerar operational s-a deteriorat cel mai putin in cazul
companiilor mari si foarte mari (Grafic 5.4). IMM si-au redus fluxurile de numerar directionate
catre investitii (acestea aproape ca s-au injumatétit in semestrul 1 2009 fata de semestrul 1 2008), in
principal pe fondul diminudrii accesului la finantare pe termen lung si al scaderii profiturilor
(fluxurile de numerar operationale reducandu-se in acest context cu aproape 50 la sutd).

D. Rentabilitatea capitalurilor (ROE) a avut o pantd puternic descendenta (de la aproape 20 la suta

la 6lasutd, iunie 2008 — iunie 2009)”. Factorul explicativ este reducerea marjei profitului
(IND/cifra de afaceri)™, Grafic 5.5.

% Fluxul cumulat de numerar operational la nivelul economiei (48 miliarde lei anualizat aferent sem.1/2009) este 0 suma
dintre fluxurile pozitive (135 miliarde lei, anualizat) si cele negative (-87 miliarde lei, anualizat).

! Companiile nefinanciare selectate dupa urmatoarele criterii: cifra de afaceri, active, numar de salariati, pondere in
comertul exterior, indatorarea interna si externa.

% Fluxul cumulat de numerar din activitatea de investitii (-82 miliarde anualizat aferent sem.[/2009) este o suma dintre
fluxurile pozitive (16 miliarde lei, anualizat) si cele negative (-98 miliarde lei, anualizat).

% ROE s-a calculat folosind IND.

% Ceilalti doi factori explicativi ai variatiei ROE (efectul de parghie = active totale / capitaluri proprii si rata de rotatie a
activelor = cifra de afaceri / active totale) nu au cunoscut deteriorari.
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Grafic 5.5. Factorii explicativi ai evolutiei rentabilitatii capitalurilor
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E. Expunerea valutard brutd” a firmelor ce s-au indatorat in moneda strdind este mare (circa
75 la sutd din capitalurile proprii) si in crestere (Grafic 5.6). Nivelul ridicat inregistrat la nivelul
economiei se datoreazda in special IMM care au un grad de indatorare semnificativ in valuta,
precum si un grad mai redus de capitalizare. Expunerea valutara este creata in special ca urmare a
relatiei cu partenerii nerezidenti, pentru céd firmele au preferat indatorarea externa celei interne in
valutd (67 la sutd din datoria in valuta este datorie externd). La nivel sectorial®, cele mai expuse
sunt companiile din sectorul imobiliar si din industria prelucratoare.

Expunerea 1n valuta este foarte concentratd la nivelul firmelor romanesti. Dupd marime, pentru
fiecare tip de expunere (datorie externd pe termen scurt, pe termen mediu si lung si creditare
internd in valutd), primele 2 000 de companii (din aproape 650 000 care sunt active’) detin:

aproximativ 90 la sutd din datoria externa pe termen scurt, 98 la sutd din cea pe termen mediu si
lung si 75 la suta din creditarea interna in valuta (iunie 2010).

Companiile cu expunere valutard mare (peste 50 la sutd din fondurile proprii) au reusit mai bine
decat media pe economie sd-si onoreze serviciul datoriei la bdnci (rata neperformantei este
6,6 la suta, fata de 8 la sutd, media portofoliului de companii nefinanciare in iunie 2010). Explicatia

consta in faptul ca aceste companii au o situatie financiard mai buna decat restul economiei, ceea ce
le-a permis inclusiv accesarea de finantare din exterior.

% Expunerea valutari bruti s-a calculat astfel: (credit extern + credit intern in valutd) / capitaluri proprii, in timp ce pentru
expunerea valutard netd, volumul creditelor in moneda strdind a fost diminuat cu depozitele in valuta.

% Din lipsa datelor privind depozitele in valutd la nivel sectorial, expunerea valutard pe sectoare de activitate s-a calculat
la nivel brut (fara a scadea depozitele in valuta).

°7 Companii care au depus informatiile privind situatiile financiare la MFP pentru momentul iunie 2009.
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Grafic 5.6. Expunerea valutara Grafic 5.7. Numirul firmelor nou intrate
in insolventa
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F Numarul firmelor intrate in procesul de insolventd in 2009 a fost similar celui din 2008
(apropiindu-se de 18 000, Grafic 5.7). In primul trimestru al anului 2010, numdrul firmelor nou
intrate in insolventd a inregistrat o crestere de aproximativ 38 la sutd comparativ cu aceeasi
perioada a anului anterior.

5.1.2. Transmiterea efectelor crizei prin canalul companiilor nefinanciare

Companiile au transferat o parte din evolutiile nefavorabile cu care s-au confruntat catre partenerii
de afaceri (sistem financiar, salariati, firme furnizoare, autorititi). Acestia au raspuns prin masuri
similare, ceea ce a agravat constrangerile jucatorilor din economie. Riscul cel mai important pe
termen scurt este ca, in ipoteza unei reveniri economice modeste si relativ intdrziate, alaturi de
persistenta arieratelor bugetare, sd se exacerbeze problemele de lichiditate ce provin din
functionarea acestor entitdti in contextul unor lanturi de ofertd afectate suplimentar de evolutii
sectoriale nefavorabile, existdnd perspectiva ca aceste constringeri sd poatd fi transmise intre
partenerii de afaceri si chiar sa fie amplificate.

A. Companiile au transferat cdtre sistemul financiar o parte a socului resimtit. Rata creditelor
neperformante® acordate de banci s-a majorat (de la 0,9 la suta la 8 la sutd, decembrie 2008 — iunie
2010). O parte a acestui rezultat nefavorabil se datoreaza si reactiei bancilor de a Inaspri prociclic
conditiile de creditare, inclusiv prin reducerea accesului firmelor la creditare (atat prin efectul de
pret, cat si de cantitate), in paralel cu o sciadere semnificativa a cererii de credite. IFN au resimtit
mai sever socul transmis de companii. Rata creditelor neperformante acordate de IFN este mai
mare decat cea din sectorul bancar (12,1 la sutd, iunie 2010). Companiile care au credite atat la
banci, cit si la IFN au preferat si onoreze mai riguros serviciul datoriei contractat cu prima

% In acest capitol, s-a definit rata creditelor neperformante ca raport intre volumul creditelor cu intarzieri la platd de peste
90 de zile si volumul total al creditelor acordate.
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categorie de creditori (rata creditelor neperformante generate la banci de respectivele firme a fost
de 6,6 la sutd, in timp ce la IFN a fost de 12,1 la sut, iunie 2010).

Firmele din constructii apar drept cele mai riscante (cu o ratd a creditelor neperformante de
11 la sutd, iunie 2010). La polul opus se afla utilitatile si industria extractiva (datoritd concentrarii
creditului la companii de mari dimensiuni din aceste doud sectoare). Sectoarele cu numar mare de
companii si care atrag volume importante de credite (serviciile, comertul si industria prelucratoare)
au plecat de la rate ale restantelor egale la inceputul crizei (1 la sutd, septembrie 2008), dar au
evoluat diferit, cel mai bine performand industria prelucratoare (rata a restantelor de 7 la sutd in
iunie 2010). In dinamica, cea mai ingrijoratoare deteriorare este inregistratd de sectorul imobiliar
(care, in anul anterior, inregistra printre cele mai scdzute rate ale creditelor neperformante,
respectiv 0,2 la suta, ianuarie 2009), iar 1n iunie 2010 restantele au urcat la 8 la suta.

IMM, in special microintreprinderile, au fost cele mai afectate de diminuarea accesului la finantare,
fiind percepute de banci ca prezentdnd un risc de credit superior firmelor de mai mari dimensiuni.
IMM au generat cele mai multe credite neperformante, rata depasind 10 la sutd (Grafic 5.8).
De altfel, principalii indicatori de sadndtate financiara a IMM sunt inferiori celor aferenti
corporatiilor (iunie 2009):(i) gradul de acoperire cu IND a costurilor cu dobanzile este mai mic
(77 la suta fata de 173 lasutd); (ii) efectul de parghie este mai pronuntat (3,1 fatd de 1,4);
(iii) fluxul nou de numerar inregistreaza un deficit dublu fatd de corporatii (6 miliarde lei fatd de

3 miliarde lei, cifre anualizate pentru anul 2009); (iv) rentabilitatea capitalurilor, desi este
superioara, se datoreaza in special unei capitalizari mai scazute.

Grafic 5.8. Creditarea companiilor nefinanciare,

Grafic 5.9. Creditarea companiilor nefinanciare,
dupi dimensiunea firmei debitoare

dupi moneda de acordare
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Creditele 1n lei au o neperformantd mai mare comparativ cu cele in valuta (Grafic 5.9), dar viteza

de crestere a restantelor a fost Tn 2009 si prima jumatate a anului 2010 superioard pentru creditul

acordat 1n valutd fata de cel In moneda nationald. Cresterea restrictivitatii politicii monetare din
zona euro ar putea accentua tendinta.
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Perspectivele evolutiei creditelor neperformante sunt preocupante. Cresterea dificultatilor firmelor
in a-si onora datoriile la banci este de presupus sd conduca la continuarea acumularii de credite
neperformante. Numarul lunar al companiilor noi ce inregistreaza pentru prima datd o restanta sau
au credite ce sunt clasificate pentru prima datd intr-o categorie inferioard sau egala cu
,,substandard” s-a stabilizat in ultima perioada. Pentru a-si diminua pierderile, bancile au procedat
la restructurarea portofoliului corporatist (Caseta 4). De asemenea, BNR a adoptat masuri de
reclasificare a creditelor cu evitarea hazardului moral.

Probabilitatea de nerambursare pentru sectorul companiilor” s-a accentuat, de la o medie de
4,3 la sutd la jumatatea anului 2008, la 12,5 la suta pentru 2010. Datoria la risc este generata intr-o
mai mare masurd de IMM (acestea detin aproximativ 70 la sutd din credite, dar cumuleaza
80 la sutd din datoria la risc). Datorita tendintei acumularii in continuare de credite neperformante,

efortul de provizionare trebuie continuat, chiar daca el restrange pe termen scurt profitabilitatea
bancilor.

Bancile au raspuns la cresterea creditelor neperformante si prin majorarea primei de risc
(Grafic 5.10). Diferenta dintre perceptia de citre bancile roménesti a gradului de risc al companiilor
autohtone comparativ cu perceptia de cétre bancile din zona euro a gradului de risc al firmelor
europene s-a mentinut relativ constantd in anul 2009 si prima jumatate a anului 2010 (la circa
3 puncte procentuale), dupd ce in perioada 2007-2008 ecartul de risc era de aproximativ 2 puncte

procentuale.
rafic 5.10. Evolutia primei de risc rafic 5.11. Structura arieratelor in economie
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B. Companiile si-au transferat reciproc socurile crizei: arieratele si incidentele de platd au crescut.
Rata de neplatd de catre companii a datoriilor catre furnizori'®' s-a deteriorat in prima jumitate a
anului 2009 (Grafic 5.11): de la sub 4 la sutd la aproape 6 la suta (iunie 2008 — iunie 2009). Cel mai

% Probabilitatea de nerambursare este definiti pentru un orizont de 1 an si pentru un eveniment de nerambursare in sens
Basel 11 (inregistrarea unei restante de peste 90 de zile).

“Calculatid ca diferentd intre rata dobanzii la creditele nou acordate companiilor si rata dobanzii pe piata monetard la
3 luni. Diferenta dintre prima de risc Romania - zona euro a fost calculatd doar pentru creditele in euro.

1% Calculata ca raport intre arieratele citre furnizori si cheltuielile cu furnizorii.
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probabil, evolutia nefavorabila a continuat si in 2010, arieratele generate de stat avand o contributie
importantd in aceastd dinamicd. Corporatiile se diferentiaza marginal fatd de IMM in disciplina
platilor, desi situatia lor economica si financiard, precum si accesul mai facil la lichiditati ar pleda
pentru performante superioare celor inregistrate efectiv. Cea mai ingrijoratoare evolutie provine
dinspre companiile cu capital majoritar de stat. Rata de neplatd a datoriilor nebancare in cazul acestor
firme a depasit 20 la suta (iunie 2009). Acestea genereaza aproximativ 15 la sutd din arieratele catre
furnizori, insa contabilizeazd doar 5 la sutd din cheltuielile cu furnizorii ale companiilor nefinanciare.
La acestea se adaugd persistenta arieratelor bugetare, de naturd sd sporeascd severitatea
constrangerilor financiare si de lichiditate cu care se confrunté sectorul companiilor nefinanciare.

Rezultatele scenariilor de stres pe sectorul companiilor nefinanciare aratd cé in ipoteza deteriorarii
suplimentare a cifrei de afaceri, firmele din industria prelucratoare raman cele mai vulnerabile,
avand nevoie de o crestere a cifrei de afaceri cu 6 la sutd pentru a iesi din teritoriul pierderilor
brute. Comertul si serviciile ar putea suporta o deteriorare modesta a cifrei de afaceri pentru a nu
obtine pierderi. Cel mai putin vulnerabile raméan utilitatile si industria extractiva. Trebuie mentionat
ca scenariul a fost construit pe baza datelor disponibile in semestrul I 2009, care nu surprind
efectele performantelor promitatoare ale exporturilor si ale productiei industriale din anul 2010,
astfel cd rezultatele scenariilor de stres ar putea indica efecte negative mai moderate in prezent.

Arieratele catre buget ale companiilor nefinanciare se mentin la un nivel semnificativ (aproximativ
3 la sutd din PIB), 55 la sutd dintre acestea fiind generate de companiile cu capital majoritar de
stat'®. La nivel sectorial, cea mai mare parte a arieratelor citre buget este generatd de industria
extractivd (30 la sutd, in conditiile in care 80 la sutd dintre acestea sunt generate de o singura
companie de stat). Reciproc, stocul de arierate'® ale bugetului general consolidat s-a majorat
semnificativ de la sfarsitul anului 2008: de la 1,06 miliarde lei la 1,76 miliarde lei (decembrie 2008
— martie 2010) si tendinta s-a mentinut si in trimestrul 11 2010.

Grafic 5.12. Perioada de incasare a creantelor Grafic 5.13. Evolutia incidentelor de plati majore
nou inregistrate
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12 Pentru comparatie, aceste companii au o pondere a cifrei de afaceri in total de doar 14 la suta.
19 Arieratele sunt definite ca intarzieri de plati de peste 90 de zile.
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Companiile de dimensiuni mai importante (corporatii) este posibil sa fi uzitat de pozitia lor pentru a
beneficia de conditii mai bune la incasarea creantelor. Costul acestui posibil comportament 1-au
suportat 1n special firmele mici si foarte mici. Corporatiile au reusit ca in perioada de puternica
expansiune economicd (2007-2008) sa-si scurteze usor durata de incasare a creantelor de la clienti.
In aceeasi perioads, firmele cele mai mici (microintreprinderile) au consemnat o deteriorare a
perioadei de incasare a creantelor de circa 15 la sutd. In primul semestru al anului 2009, pe fondul
dificultatilor sporite, durata medie de incasare a unei creante a crescut la nivelul economiei
romanesti, socul cel mai mare fiind resimtit de IMM (majorare cu 30 lasutd a respectivei
perioade), in timp ce in cazul corporatiilor majorarea a fost de doar 15 la suta (Grafic 5.12).

Numarul incidentelor de plati a avut o evolutie puternic ascendenta in 2008 (Grafic 5.13), insé nivelul
lor s-a stabilizat la sfarsitul anului 2009 (rimanand, totusi, pe un palier foarte ridicat). Este posibil ca
stagnarea sd fie in parte si rezultatul unei atitudini a firmelor de a nu mai accepta in relatiile de afaceri
instrumente de plata cu risc, preferand plata in special in numerar sau virament in cont.

In structura, aproape 90 la suta din sumele totale sunt generate de IMM. La nivel sectorial, cele mai
riscante par a fi constructiile si imobiliarele, care genereaza o pondere mai mare a incidentelor de
plati decat importanta lor in economie (calculata dupi criteriul cifrei de afaceri).

Companiile care au generat cel putin un incident de platd major in cursul anului 2009 si prima
jumatate a anului 2010 au o importantd moderatd pentru economie si sectorul bancar (cumulénd
circa 4,5 lasutd din valoarea adaugata produsa de firmele nefinanciare, 15 la sutd din numaérul
salariatilor, 20 lasutd din creditul bancar si aproape 70 lasutd din restantele bilantiere ale
portofoliului bancar). Existd o legaturd puternica intre incidentele majore de pliti si restantele la
banci, ambele fiind generate in cele mai multe cazuri de aceleasi companii.

5.2. Riscurile generate de sectorul populatiei

Riscurile generate de sectorul populatiei asupra stabilititii financiare s-au accentuat fati de
Raportul anterior, creditele in valuti avand cele mai mari rate de crestere a neperformantei la
nivelul acestui segment al debitorilor bancari. Perspectivele pe termen scurt ale portofoliului
bancar aferent populatiei rimén preocupante.

5.2.1. Implicatiile crizei asupra sectorului populatiei

Sectorul populatiei a resimtit efectele crizei in special din urmatoarele perspective: (A) avutia netd
s-a deteriorat, (B) veniturile disponibile au fost sub presiunea ajustarii, iar (C) gradul de incredere
in economie a scazut.

(A) Avutia netd a populatiei a scazut si In 2009 (trendul descrescitor a inceput in 2008,
Grafic 5.14). Efectul de pret aferent activelor nefinanciare (imobile) este factorul explicativ
determinant. Activele financiare nete s-au majorat usor, in special datorita cresterii economisirii
bancare.

Avutia netd a fost afectatd si de deprecierea mai rapida a valorii activelor achizitionate prin credit
(bunuri de consum si imobile) comparativ cu gradul de amortizare a pasivelor aferente (datoriile la
creditori contractate pentru cumpararea acelor active). Acest risc a fost semnalat in ultimele doua
Rapoarte asupra stabilitatii financiare, iar de la inceputul crizei s-a manifestat mai vizibil.
Creditele pentru cumpirarea de bunuri de consum, cu alte garantii in afard de ipoteci sau
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negarantate, acordate in perioada 2005-2008 au rata de nerambursare'™ cea mai mare (Grafic 5.15).
Aceasta este si consecinta politicilor bancilor de a acorda credite de consum pe maturitati tot mai
lungi pentru a permite unei categorii cat mai largi de populatie sa aiba acces la credit, inclusiv in
vederea evitdrii restrictiilor BNR in privinta limitarii gradului de indatorare pentru creditele de
consum la 30 la sutd din veniturile lunare ale gospodariilor. Creditele imobiliare sau de consum
garantate cu ipoteci contractate in perioada de maxim al preturilor imobiliare si de relaxare a
politicilor de creditare (2007-2008) au in prezent (iunie 2010) rate de nerambursare superioare
celor acordate in alte perioade (Grafic 5.15).

Grafic 5.14. Avutia neti a populatiei Grafic 5.15. Rata creditelor neperformante
pe tipuri de active, dupa anul de
acordare a creditului (iunie 2010)

mld. lei procente procente
1200 1200 18
M 2005 W 2006 2007 H2008 m 2009
16
1 000 | 1 000
14 —
800 . - 800 12
10
600 - 600 8
6
400 - - 400
4 -
200 - - 200 2
0 ,
0 - -0 Credit imobiliar Credit Credit de
g 8 2 & £ 58 8 8 de consum consum
(=] (=3 (=] (=3 (=3 (=] (=3 (=1
A A a a a a o garantat negarantat cu
I Active nefinanciare cu ipotect fpotect
B Active financiare nete * Creditele de consum avand alte garantii in afara de
Averea netd / venitul disponibil (sc.dr.) ipoteci si credite negarantate, mai mari de 20 000 lei

Sursa: BNR, INS, CNVM, CSA, CSSPP, calcule BNR  Sursa: calcule BNR, CRB

Evolutia activelor financiare a influentat pozitiv dinamica avutiei nete. Contributia favorabild cea
mai importanta a provenit din directia depozitelor bancare (care s-au majorat cu 17 la sutd in 2009).
Structura activelor financiare s-a imbunatatit, pentru ca activele lichide'” si-au majorat importanta
(crestere de 20 la sutd in 2009), astfel incat raportul fata de activele ilichide a ajuns unitar. Activele
lichide sunt formate in special din active fara risc (94 la sutd), reflectdnd tendinta semnalatd in
Raportul anterior privind comportamentul precaut al populatiei pe fondul cresterii aversiunii la risc
(Grafic 5.16).

(B) Venitul disponibil al populatiei a fost sub presiunea ajustérilor Tn 2009 si prima parte a anului
2010. Perspectivele pana la sfarsitul anului raman aseménatoare. Rata somajului s-a majorat (de la
44 la 7,4 lasutd, decembrie 2008 — iunie 2010), iar tendinta ar putea continua. Ajustarea
cheltuielilor de personal din sectorul bugetar va pune presiune pe calitatea portofoliului bancar,

1% 1 acest capitol rata creditelor neperformante este definita ca raport intre volumul creditelor cu intarzieri la plata de
peste 90 de zile si volumul total al creditor acordate.

195 Activele financiare lichide includ: (i) active fard risc (numerar, depozite bancare si titluri de stat) si (ii) actiuni lichide
(actiuni si titluri cotate si tranzactionate efectiv si actiuni/unitati de fond apartinand fondurilor inchise/deschise de investitii).
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pentru ca ponderea creditelor acordate personalului bugetar reprezinta circa 20 la sutd din
creditarea populatiei (decembrie 2009)'%. Acest portofoliu nu a creat probleme deosebite in 2009,
bancile considerdnd necesar sd restructureze o parte modestd (2 la sutd) din creditele acordate

personalului bugetar.
Grafic 5.16. Structura activelor si pasivelor financiare ale populatiei
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Incertitudinea privind evolutia veniturilor viitoare a stimulat economisirea, in special cea in scop de
precautie. Populatia si-a redobandit in primul trimestru al anului 2010 pozitia de creditor net fata de
sectorul bancar, pe fondul unei dinamici sustinute a economisirii (Grafic 5.17).

Grafic 5.17. Pozitia neti a sectorului populatie

Grafic 5.18. Asteptiri ale populatiei privind
fata de sectorul bancar
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1% Estimare obtinutd pe baza unui chestionar (decembrie 2009) la care 17 banci (avand aproape 60 la suta din cota de
piatd a creditelor acordate populatiei) au furnizat informatii privind inclusiv creditarea si restructurarea creditelor
personalului bugetar. Celelalte banci au invocat indisponibilitatea, respectiv existenta informatiilor doar in format hartie.
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Evolutia economisirii ridica doud provocari. in primul rind, majoritatea resurselor economisite de
populatie in 2009 continud sia se concentreze pe scadente de pana in doi ani, iar motivele
precautionare ale acesteia indicd perspectiva reducerii posibile a sumelor economisite in cazul
materializarii riscurilor pe care trebuie sd le compenseze. Inversarea tendintei de consolidare a
pozitiei de creditor net a populatiei ce a avut loc in luna mai 2010 pare sa sustind aceastd ipoteza. In
al doilea rand, ponderea depozitelor de valori mari si foarte mari (peste 50 000 euro echivalent) a
ramas importantd, la 27 lasutd din depozitele populatiei (iunie 2010). Mai mult, numarul
persoanelor care au depus sume mai mari de 50 000 euro (echivalent) s-a majorat cu 23 la sutd in
perioada decembrie 2008 — iunie 2010, in timp ce numarul micilor deponenti a scazut cu circa
9 lasutd, insd depozitele de valoare mare au 1inregistrat in unele momente o volatilitate
semnificativa.

(C) Revenirea increderii este factorul esential pentru iesirea din criza. In cazul populatiei, aceasta
s-ar traduce faptic prin reluarea consumului si a cererii de credite. Este foarte posibil ca aceastd
criza sd produca si o schimbare Tn comportamentul populatiei, In sensul ajustirii consumului In mai
stransa legdtura cu veniturile disponibile. Astfel, cererea de credite pentru consum este probabil s
fie substantial mai redusa in viitor decat in perioadele dinaintea crizei.

Perceptia privind cresterea somajului a continuat sd persiste in 2009 si in prima jumaitate a anului
2010 (Grafic 5.18), fiind puternic asociatd cu asteptari negative asupra situatiei financiare viitoare.
Deteriorarea asteptarilor privind capacitatea de economisire poate fi un alt argument ca majorarea
economisirii populatiei inregistratd pana in prezent s-ar putea estompa pe masura ce resursele astfel
acumulate vor fi utilizate pentru compensarea reducerii venitului disponibil, desi aceasta este
numai intr-o anumita masura vizibild in decelerarea ritmului de crestere a depozitelor bancare.

5.2.2. Transmiterea efectelor crizei prin canalul populatiei

Populatia a transferat cétre sistemul financiar o parte din problemele generate in contextul crizei.
Portofoliul bancilor legat de creditarea populatiei a cunoscut o anumitd deteriorare, iar semnalele
nu sunt incurajatoare pe termen scurt (A). Gradul de indatorare a populatiei este insemnat relativ la
venitul disponibil, astfel incat (B) capacitatea populatiei de a prelua eventuale noi evolutii
nefavorabile fard a le amplifica spre creditori s-a mai redus.

(A) Rata creditelor neperfomante a crescut semnificativ in anul 2009 si in prima jumatate a anului
2010 (de la 2,4 lasutd la 6,9 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010). Provocarile se mentin pe
termen scurt deoarece: (i) existd o intdrziere de céteva luni in transmiterea socurilor negative
dinspre piata fortei de muncad citre restantele bancare, (ii) persista asteptdrile negative ale
populatiei privind propria situatie financiara viitoare si (iii) riscurile acumulate in anii cu conditii
mai laxe privind creditarea se vor mentine pe termen lung in portofoliul bancilor, pentru ca
maturitatea finantarilor a fost in crestere in ultimii ani premergatori declansarii crizei.

IFN au fost mai afectate decat bancile de problemele populatiei in a-si onora serviciul datoriei. Rata
neperformantei in cazul creditelor de valoare mijlocie si mare (peste 20 000 lei) a ajuns la
12,4 la sutd in cazul IFN (iunie 2010). Diminuarea mai accentuata a calitatii portofoliului IFN ca
urmare a creditarii populatiei afecteazd in grad moderat stabilitatea financiard, pentru ca: (i)
volumul finantarii populatiei de la IFN este relativ mic (circa 6 miliarde lei, fatd de 104 miliarde lei
in cazul bancilor, in iunie 2010), iar (ii) pentru IFN, portofoliul populatiei reprezinta aproximativ
20 la sutd din total credite (fata de 50 la sutd in cazul bancilor, in iunie 2010).
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Volumul creditelor neperformante in valuta a inregistrat o dinamicé mai pronuntatd decat in cazul
finantarilor in lei (crestere cu 300 la suta, comparativ cu 125 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010).
Rata neperformantei pentru creditele in monedd strdind a ajuns la 6,1 la sutd (comparativ cu
8,5 la suta pentru creditele in lei, iunie 2010). In structurd, creditele in valutd au ajuns sa aiba o
neperformantd superioard creditelor in lei, pentru toate tipurile de finantare acordatd populatiei'”’
(Grafic 5.19). Evolutia cursului de schimb conteazd in dinamica neperformantei, dar este posibil sa
nu fie factorul determinant (detalii si 1n sectiunea 4.2.1 — Strategiile de creditare ale bancilor i
accesul la finantare al companiilor si populatiei).

Grafic 5.19. Structura creditelor neperformante Grafic 5.20. Dinamica ratei creditelor
acordate de binci populatiei, dupi neperformante pe tipuri de credite
moneda (iunie 2010)
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Cardurile de credit si creditul de consum negarantat cu ipoteci prezintd cea mai slaba performanta
(rata creditelor neperformante fiind de 12,3, respectiv 10,5 la sutd, iunie 2010, Grafic 5.20).
Creditele de consum garantate cu ipoteci inregistreaza o ratd a restantelor tot mai mare, dar care
ramane inferioard creditelor de consum negarantate cu ipoteci. Creditele imobiliare au o ratd de
neperformantd care s-a mentinut la valori reduse de la inceputul crizei (3 la sutd, iunie 2010), o
explicatie fiind motivatia mai puternicd de onorare a serviciului datoriei in cazul debitorilor
indatorati pentru achizitionarea primei locuinte. In aceste conditii, decuplarea in comportamentul
de plata intre creditele imobiliare si cele de consum garantate cu ipoteci reclama atentie (detalii si
in sectiunea 5.3 — Riscurile generate de sectorul imobiliar si de activele imobiliare).

Cei care s-au indatorat atat la banci, cat si la [FN reprezintd cea mai riscanta categorie a populatiei
debitoare (peste 0,5 milioane persoane fizice, totalizdnd o datorie de 13,8 miliarde lei, iunie 2010).
Aceste persoane au in general trei credite (doud la banci si unul la IFN) si prezintd o ratd a
neperformantei de 13,4 la suté (iunie 2010), similara pe cele doua categorii de creditori.

197 Rata neperformantei la creditele in lei este pe ansamblu mai mare decat rata neperformantei la creditele in valutd
datorita faptului ca finantarea pentru consum negarantatd cu ipoteci este acordatd semnificativ in moneda nationald
(grafic 5.19), ceea ce inclind balanta la nivelul agregat al neperformantei creditarii populatiei spre componenta in lei.
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Cele mai numeroase credite neperformante sunt cele de valoare mica (sub 5 000 lei, Grafic 5.21).
Dupa rata creditelor neperformante, aceste credite se situeaza pe o clasd de risc moderatd (imediat
dupi creditele de valori foarte mari). In consecinti, penalizarea creditelor de valoare redusa printr-o
rata ridicata a dobanzii nu ar avea justificare in argumentul ratei mai mari de nerambursare.

Grafic 5.21. Distributia ratei neperformantei Grafic 5.22. Maturitatea medie a creditelor nou
dupa soldul creditelor, mii lei acordate in anul mentionat (mai
(iunie 2010) mari de 20 000 lei), pe tipuri de active
procente mii credite numar ani
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Bincile au acordat credite pe maturitdti tot mai lungi (Grafic 5.22). Durata medie a unui credit
imobiliar este de circa 25 de ani, iar creditele de consum negarantate cu ipoteci trebuie sa fie
rambursate in medie in 8 ani. In acest ultim caz, riscul ca bunul de consum achizitionat prin credit
sd ajunga sa valoreze mai putin decat datoria ramasd de rambursat este semnificativ. Maturitatea
creditelor a crescut in perioadele cand standardele si termenii creditérii erau lacsi, inclusiv in
vederea evitarii restrictiilor BNR 1n privinta limitérii gradului de indatorare pentru creditele de
consum la 30 la sutd din veniturile lunare ale gospodariilor, iar mai recent prin restructurarea
creditelor (a se vedea Caseta 4). Asa cum s-a evidentiat si in Raportul anterior, majorarea
maturitatilor are urmatoarele consecinte: (i) o sensibilitate mai ridicata a serviciului datoriei lunar
la modificarea ratei dobanzii sau a cursului de schimb si (ii) populatia va plati in urmatorii ani tot
mai mult pentru achitarea dobanzii, in timp ce datoria efectiva fatd de banci (principalul) se va
diminua mai putin. Deteriorarea fluxului de venituri disponibile si constatarea ca datoria catre banci
nu s-a redus decédt marginal (pentru ca platile au acoperit in special dobéanzile) ar putea conduce, de
asemenea, la majorarea ratei de nerambursare.

(B) Ponderea serviciului datoriei in veniturile disponibile a crescut in 2009 (Grafic 5.23), dar
intr-un ritm mult mai redus comparativ cu anii precedenti, pe fondul diminuarii recursului la credit,
coroborat cu un avans al economisirii. In prima jumitate a anului 2010, ponderea serviciului
datoriei in veniturile disponibile ale intregii populatii din Romania a avut o evolutie pozitiva,
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ajungand la 22 la sutd (iunie 2010). Nivelul rimane insa dublu fatd de media din zona euro'®.
Majoritatea sumei ce trebuie rambursatd bancilor (92 la sutd, iunie 2010) are ca destinatie
acoperirea creditelor de consum, ceea ce aduce 1n discutie viabilitatea pe termen mediu si lung a
structurii indatorarii populatiei.

Grafic 5.23. Ponderea serviciului datoriei bancare in venitul disponibil anual
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Numarul persoanelor avand credite neperformante a crescut cu 80 la sutd in intervalul decembrie
2008 — iunie 2010. Unul din zece debitori persoane fizice ai sectorului bancar este restantier si
acumuleaza in medie 1,4 credite restante peste 90 de zile.

Capacitatea de onorare a serviciului datoriei este posibil sd continue sa inregistreze constrangeri in
urmatoarea perioadd pentru cé: (i) venitul disponibil al populatiei este probabil sa stagneze sau
chiar sd cunoascd unele reduceri, desi aceastd tendintd va fi contrabalansatd partial de utilizarea
economisirilor ficute in scop precautionar, iar (ii) serviciul datoriei nu are premise si scada
semnificativ. Explicatia este ci: (a) cele mai multe credite acordate populatiei sunt pe termen mediu
si lung, generand obligatii de plata si pe viitor, (b) o parte dintre aceste credite sunt in valuta la rate
variabile ale dobanzii, afectate de perspectiva de crestere a dobanzilor pe pietele internationale
atunci cand politicile monetare in zona euro, SUA si alte economii vor incepe sa se indspreasca, iar
(c) numeroase credite imobiliare acordate in anii anteriori au avut conditii promotionale a caror
perioada de gratie incepe sa expire.

1% Sub rezerva comparabilitatii datelor.
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Caseta 4. Procesul de restructurare a creditelor acordate populatiei si companiilor nefinanciare'”

Restructurarea creditelor acordate populatiei si companiilor nefinanciare a devenit o practica tot mai des
utilizata de institutiile de credit incepand cu trimestrul I 2009. Procesul de restructurare a fost initiat atat la
solicitarea debitorilor, ca urmare a dificultatilor financiare cu care se confrunta, cat si la propria initiativa a
bancilor. Metodele de restructurare sunt variate, permitdnd o adaptare la profilul fiecarui client:
(i) rescadentarea; (ii) reesalonarea principalului, respectiv a dobanzilor; (iii) alte tipuri de restructurare, din
care: (a) modificari ale ratei de dobanda aplicate, (b) reincadrarea intr-o alta tipologie de credit cu/fara
solicitarea unor garantii suplimentare, (c) refinantarea sumelor restante etc.

A. Dinamica a fost mai acceleratd pe segmentul populatiei, tot mai multi debitori recurgénd la aceasta
solutie. Cu toate acestea, ponderea creditelor restructurate in totalul creditelor acordate populatiei era de
numai 4 la sutd, in volum, respectiv 1 la sutd ca numar (decembrie 2009, Grafic). Creditele restructurate
sunt preponderent cele de consum (60 la sutd ca volum si 91 la sutd ca numar, decembrie 2009). Creditele
imobiliare se detageaza prin dinamica mai ridicata si valoarea medie pe credit restructurat mai mare.

Soldul creditelor restructurate pe sectorul B. In schimb, deteriorarea situatiei financiare
companiilor si populatiei a companiilor nefinanciare s-a transferat
procente ol eractiie asupra mai multor credite acordate acestora, n

12 90

medie fiind restructurate 1,5 credite pe debitor.
10 75 Volumul creditelor restructurate raportat la

totalul  creditelor  acordate  companiilor

8 - 60 nefinanciare reprezenta 10la sutd la 31
decembrie 2009 (Grafic). in structurd, IMM au

fost cele ce au apelat preponderent la
4 l> L 30 restructurarea creditelor (circa 85 la sutd din
volumul total al creditelor restructurate).

2 a 15 Sectoarele constructiilor si imobiliar cumulau
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Numar credite restructurate companii (sc. dr.)
I Numar credite restructurate populatie (sc. dr.)
Credite restructurate in total credite companii
Credite restructurate in total credite populatie

mai ridicate valori se 1inregistreazd pentru

creditele restructurate din sectorul imobiliar.

Pe parcursul anului 2009 s-au conturat
preocupari ca urmare a inrautatirii calitatii portofoliului restructurat. Ponderea creditelor restructurate fara
nici o zi intirziere s-a redus in favoarea celor cu peste 90 de zile intirziere'’. Numeroase credite
restructurate provin din clase cu risc ridicat (circa 17 la sutd credite cu intarzieri peste 90 de zile pentru
companii, respectiv populatie, decembrie 2009). Pe fondul asteptirilor negative privind conditiile
macroeconomice (cresterea ratei somajului, reducerea activitatii in anumite industrii, fluctuatiile cursului de
schimb) si al lichiditatii scazute pe piata imobiliard, béancile anticipau o intensificare a procesului de
restructurare in prima parte a anului 2010.

19 Informatiile din Caseta 2 se bazeazi pe rezultatele obtinute in cadrul unui chestionar transmis de BNR la sfarsitul
anului 2009 tuturor institutiilor de credit.

119 fn volum ponderea se reduce cu 30 puncte procentuale (la 63 la sutd) pentru creditele populatiei si cu 10 puncte
procentuale (la 53 la sutd) pentru companii. Situatia este similard ca numar de credite restructurate. Ponderea creditelor
cu peste 90 de zile intarziere era de circa 20 la sutd pentru populatie si companii.
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5.3. Riscurile generate de sectorul imobiliar si de activele imobiliare

Riscurile asupra stabilitatii financiare provenind din evolutia nefavorabili a sectorului
imobiliar si a activelor imobiliare s-au majorat de la data precedentului Raport. Principalele
motive sunt: (A) calitatea portofoliului garantat cu ipoteci acordat companiilor si populatiei
s-a deteriorat, iar (B) ponderea ridicati a activelor imobiliare in bilantul firmelor si al
populatiei genereaza preocupéri legate de implicatiile sciderii preturilor de pe piata imobiliara.

(A) In conditiile crizei, bancile au incercat si se protejeze suplimentar, solicitind debitorilor tot mai
multe garantii ipotecare. Acest fapt: (i) a pus presiune in special pe companii (care au fost nevoite
sd identifice noi active de acest fel pentru a avea acces la finantare) si (ii) a majorat considerabil
expunerea bancilor pe acest tip de colateral. Creditul acordat companiilor a ajuns sa fie in peste
75 la sutd din cazuri garantat cu ipoteci, iar creditul imobiliar impreuna cu cel de consum garantat
cu ipoteci acordat populatiei reprezinta peste 50 la sutd din totalul creditului acordat persoanelor
fizice (iunie 2010).

Baéncile au nasprit standardele de creditare a companiilor, in special prin solicitarea de garantii
ipotecare suplimentare. Aceastd politici nu a produs efectele asteptate. Rata creditelor
neperformante'! pentru expunerile garantate cu ipoteci a devenit din iunie 2010 si in cazul IMM
superioard ratei creditelor neperformante pentru creditele negarantate cu ipoteci'? (Grafic 5.24).
In cazul IMM (ce detin 80 lasuta din creditele garantate cu ipoteci), neperformanta se ridica la
10,2 la sutd pentru creditele garantate cu ipoteci, respectiv 9,5 la sutd pentru creditele negarantate cu
ipoteci (iunie 2010). La corporatii se observa un comportament mai bun in onorarea serviciului
datoriei, rata creditelor neperformante mentinandu-se mult sub media pe economie (3,3 la sutd in
cazul creditelor garantate cu ipoteci, respectiv 1,5 la sutd in cazul celor negarantate cu ipoteci, iunie
2010). In aceste conditii, eficienta politicii de garantare utilizate de banci reclama o monitorizare mai
atenta.

Calitatea portofoliului creditului garantat cu ipoteci acordat populatiei (includem aici creditul
imobiliar si creditul de consum garantat cu ipoteci) s-a deteriorat in 2009 si in prima jumaétate a anului
2010. Nivelul riscului este gestionabil, dar dinamica necesitd o monitorizare atentd (rata creditelor
neperformante a ajuns la 4,5 la suté in iunie 2010, fata de 0,8 la suta in decembrie 2008). Riscul este
diferentiat pe categorii de credite, fiind mai accentuat pe segmentul: (i) creditelor de consum garantate
cu ipoteci si (ii) al creditelor garantate cu ipoteci acordate in altdi monedd decat cea nationald sau
euro'” (Grafic 5.25). Aceste evolutii pledeazd pentru o diferentiere in tratamentul prudential al
stocului existent al creditelor in valutd. Creditele imobiliare au o ratd a neperformantei mai redusa,
posibil datoritd gradului mai ridicat al disciplinei financiare pentru acele credite contractate pentru
cumpararea unei locuinte avand ca scop utilizarea acesteia ca rezidentd de cétre debitor.

! Rata creditelor neperformante se defineste ca pondere a creditelor afectate de restante mai mari de 90 de zile, in total
credite.

12 Acest lucru se datoreazd in special catorva firme din sectorul imobiliar (avand proiecte rezidentiale mari) care de la
inceputul anului 2010 au generat restante bancare in crestere. Prin recalcularea indicatorului de restante bancare fara
aceste companii, se obtine ca rata creditelor neperformante pentru creditele garantate cu ipoteci este mai mica decét in
cazul creditelor negarantate cu ipoteci.

'* Creditele garantate cu ipoteci sunt denominate preponderent in euro (70,6 la sutd), urmate de cele in franci elvetieni
(21,5 la suta) si dolari SUA (0,6 la sutd), iunie 2010.
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Ponderea creditelor promotionale nou acordate in totalul creditelor imobiliare acordate a ramas
ridicata, dar pe o tendintd descendenta (de la 55 la suta la 20 la suta, decembrie 2008 — iunie 2010).
Majoritatea conditiilor promotionale oferite in 2009 expira in 2010.

Grafic 5.24. Rata creditelor neperformante
acordate companiilor, dupa tipul
de garantare a creditelor

Grafic 5.25. Rata de neperformanti pentru creditele
garantate cu ipoteci acordate
populatiei, dupd moneda de acordare
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Informatiile de risc pentru creditul imobiliar sunt preocupante: (i) desi rata creditelor
neperformante este incad redusa (3 la sutd, iunie 2010), dinamica de inrautatire a portofoliului este
acceleratd, inclusiv ca urmare a existentei unui efect de baza reprezentat de numarul redus de
restante inregistrate in perioada de dinaintea declansarii crizei; (ii) se manifestd o migrare a
debitorilor cétre clasele de intarziere superioare (proces care a inceput la finalul anului 2008) si
(iii) volumul creditelor afectate de restante mai mari de 90 de zile este in crestere (depéasind
0,8 miliarde lei 1n funie 2010, fatd de aproximativ 0,2 miliarde lei in decembrie 2008).

Creditele de consum garantate cu ipoteci sunt importante pentru portofoliul bancar, ponderea lor in
creditul de consum majorandu-se de la 37 la suta in decembrie 2008 la 43 la sutd in iunie 2010.
Aceste credite au o dinamica a ratei creditelor neperformante mai pronuntata decat in cazul
creditelor imobiliare (de la 0,8 la suta la 5,9 la sutd, decembrie 2008 — iunie 2010). Comportamentul
debitorilor de a-si onora diferit serviciul datoriei pentru creditele imobiliare fatd de creditele de
consum garantate cu ipoteci a devenit sesizabil din T3/2009. Mentinerea sau chiar accentuarea
acestei tendinte poate aduce in discutie si necesitatea reevaluarii cadrului actual de reglementare
(care considera ca cele doua categorii de credite au un comportament asemanator la plata).

Firmele din sectoarele constructiilor si imobiliar au resimtit puternic efectele crizei: de la cresteri
rapide ale valorii addugate in aceste sectoare, ceea ce a atras si volume importante de resurse
financiare, contribuind la supraincalzirea economiei, ele au ajuns sd contabilizeze scédderi
pronuntate ale activitatii'¥, iar accesul lor la creditare s-a restrictionat semnificativ.

"% Volumul lucrarilor de constructii a scizut in primul semestru din 2010 comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut

cu 16 la suta (date ajustate sezonier). Pe obiecte de constructii, cele mai afectate au fost cladirile rezidentiale (-37 la suta),
urmate de cladirile nerezidentiale (-23,6 la sutd), date INS.
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Sectorul constructiilor a fost prociclic, scdzand in 2009 cu o vitezd mai accentuatd decat totalul
economiei. Contributia sectorului la formarea valorii addugate din economie s-a redus de la
11,9 la sutd in 2008 Ia 10,9 la suta in 2009. Declinul activitatii companiilor din sectorul constructiilor
a continuat i in prima jumatate a anului 2010. Reducerea personalului angajat din acest sector (cu
20 la sutd 1n anul 2009) explica peste 25 la sutd din cresterea numarului de someri din anul respectiv.
Disponibilizérile au continuat si in T1/2010, dar in T2/2010 se observa o usoara crestere a fortei de
munca din acest sector'”®. De asemenea, perspectivele privind investitiile nu sunt optimiste. Creditorii
externi si-au mentinut expunerile pe firmele din constructii, astfel cd datoria externd a rdmas la
acelasi nivel ca In decembrie 2008 (5 la sutd din totalul datoriei externe private a companiilor
nefinanciare''®). Expunerea bancilor autohtone este relativ importantd (peste 10 la sutd din total
credite acordate companiilor), in conditiile n care acest sector contabilizeazd cea mai mare ratd a
creditelor neperformante din sectoarele economiei (11 la suté, fatd de media de 8 la suta, iunie 2010).

Sectorul imobiliar are o contributie relativ modesta la valoarea adaugata creatd de catre companii
(3 la suta, iunie 2009), insd detine 13 la sutd din activele totale (iunie 2009). Un risc ridicat provine
din nivelul datoriei externe, care reprezinta peste 35 la sutd din totalul datoriei externe private a
Roméniei (iunie 2010). Mai mult, aproximativ o treime din datoria externa pe termen scurt provine
din acest sector (iunie 2010). Desi riscurile sunt in crestere, nerezidentii si-au majorat expunerea pe
acest sector de la inceputul crizei (volumul datoriei crescand de la 8,4 miliarde euro la 11 miliarde
euro, decembrie 2008 — iunie 2010). De asemenea, expunerea bancilor autohtone pe acest sector
este relativ mare (peste 14 la sutd din creditele acordate citre companii, respectiv 14 miliarde lei,
iunie 2010, si in crestere de la 9,7 miliarde lei, decembrie 2008)'"".

Rolul firmelor din constructii si imobiliare pentru sectorul bancar si economie ar putea fi modest in
perioada urmatoare, in lipsa unor proiecte importante de infrastructura.

Principalele motive sunt:

1. Cererea de noi active imobiliare (atat comerciale, cat si rezidentiale) ar putea ramane la
niveluri modeste in 2010 datoritd revenirii lente a economiei si diminuarii veniturilor
populatiei. Cererea de constructii comerciale si birouri ar putea fi cea mai afectata'®.
Pe segmentul rezidential, intentia de achizitie sau de construire a unei case in urmatoarele

12 luni a scazut, atingdnd in iunie 2010 minimul ultimilor sapte ani (Grafic 5.26).

2. Oferta de finantare pentru constructia de noi active imobiliare este redusa si se realizeaza la
costuri relativ ridicate. Bancile percep firmele din constructii si tranzactii imobiliare ca
fiind cele mai riscante din economie, iar aceastd perceptie se pastreaza de zece trimestre
consecutive (T1/2008-T2/2010). Rolul creditului bancar in initierea de tranzactii imobiliare
este scdzut, mai putin de 10 la sutd din operatiunile de vanzare/cumparare fiind efectuate
prin acest tip de finantare. Companiile care activeaza 1n constructii si imobiliar au
continuat sa fie sustinute financiar de companiile-mama, volumul intrérilor nete pe termen

'S BNR, Buletine de conjunctura, editii din anul 2010.

¢ Volumul datoriei externe a companiilor din sectorul constructii era de 1,4 miliarde euro (iunie 2010), comparativ cu
1,18 miliarde euro (decembrie 2008).

""" Dinamica nu se datoreazi neaparat majoririi creditirii in perioada respectivd a firmelor din sectorul imobiliar, ci si
rascumpararii de catre banci a unor credite acordate in anii anteriori si pe care le vandusera unor entitati din strainatate
(a se vedea detalii privind externalizarea creditelor si in sectiunea 4.2. Strategiile de creditare ale institutiilor de credit).

'8 Rata de neocupare pentru spatiile de birouri s-a inscris in 2009 pe un trend ascendent (analog situatiei din zona euro),
care a continuat i in primul trimestru al anului 2010. Mai mult, volumul ridicat al spatiilor de birouri finalizate in ultima
perioada si tendinta de reducere a cheltuielilor operationale de céatre companii au pus presiune si pe nivelul chiriilor, ceea
ce face mai neatractiva investitia in noi active imobiliare de tip comercial.
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scurt inregistrand o crestere in ambele sectoare in prima jumatate a anului 2010 (fata de
aceeasi perioada a anului 2009).

3. Costurile de constructie pentru cladirile noi se mentin ridicate in Roméania comparativ cu
multe tari din UE (aproximativ la acelasi nivel ca in 2008, Grafic 5.27), dar in scadere in
primul trimestru al anului 2010. Acest fapt poate avea doud consecinte: (i) firmele
romanesti de constructii ar avea o anumitd marja de manevra in eficientizarea costurilor
pentru a rezista crizei, dar pe de altd parte (ii) costurile de productie in scadere in tarile
zonei euro aratd ca se creeazd premisele ca fluxurile de capital sd identifice rentabilitati

superioare 1n alte zone decat in ECE, mai ales in comparatie cu perioada premergitoare
crizei.

Grafic 5.26. Intentia de achizitie sau construire a

Grafic 5.27. Costurile de constructie comparativ
unei case in urmétoarele 12 luni
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(B) Activele imobiliare au o pondere importanta in bilantul companiilor si in avutia populatiei.
Scaderea valorii acestor active are implicatii negative in special asupra sectorului companiilor.

Ponderea activelor imobiliare in bilantul firmelor ce raporteazd dupi standarde IFRS'” era foarte
mare la debutul crizei (circa 30 la sutd, decembrie 2008). Conform cerintelor IFRS, auditarea
obligatorie a rapoartelor financiare ale acestor firme va presupune, pentru raportérile contabile
viitoare, si reevaluarea, la valoarea de piatd, a cladirilor si a terenurilor aflate in bilant. Scaderea
valorii acestor active imobiliare ar putea avea influente asupra valorii activelor totale, a
capitalurilor proprii si a rentabilitdtii economice. Deteriorarea acestor indicatori are implicatii
nefavorabile asupra gradului de acces la finantare si a deciziei de demarare de noi investitii.

Pentru sectorul populatiei, activele nefinanciare continué sa reprezinte partea dominanta a avutiei

(peste 70 la sutd). Ajustarea preturilor imobilelor ar putea sa contribuie la diminuarea consumului
prin canalul efectului de avere.

% Valoarea addugatd produsa In economie si creditul bancar contractat de aceste firme era de circa 60 la sutd, respectiv
45 la suta (iunie 2009).
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6.1. Evolutiile cadrului de reglementare a pietelor financiare

Actuala crizd financiard a decelat deficiente serioase in supravegherea si reglementarea
sistemului financiar international, motiv ce a condus la intensificarea preocupirilor in
directia restructurarii si consolidarii arhitecturii acestuia.

Dezvoltarea sistemului financiar international, din perspectiva dimensiunii, structurii, complexitatii
si interconexiunii, a creat dificultati autoritétilor responsabile cu mentinerea stabilitdtii financiare.
Evaluarea anevoioasd a vulnerabilitatilor si riscurilor acestuia a pus sub semnul intrebarii insasi
eficienta cadrului de reglementare si supraveghere financiara, devenind prioritara restructurarea sa,
in scopul consolidérii stabilitétii financiare.

La nivelul diverselor economii nationale, autoritatile competente s-au concentrat, in limita
atributiilor, pe supravegherea microprudentiald, fiind mai putin pregatite, intr-o prima etapid a
crizei, sd identifice si sa diminueze riscurile macroprudentiale'®. Analizele de stabilitate financiara
ale bancilor centrale au avut mai mult un caracter national, fara a insista pe dimensiunea globala a
sistemului financiar, confirmatd de crizd (de exemplu influenta grupurilor bancare mari si cu
activitate transfrontaliera intensa asupra sistemelor financiare nationale).

Totodatd, in contextul aranjamentelor europene privind gestiunea crizelor financiare, BNR a
dezvoltat si in 2009 procedurile specifice si a urmérit armonizarea in continuare a procedurilor si
instrumentelor sale cu prevederile europene. in colaborare cu MFP, BNR a elaborat Planul strategic
de actiune 1n sectorul bancar, care urmareste structurarea setului de masuri la dispozitia autoritatilor
romane cand apar indicii ale unei eventuale crize bancare, tindnd seama de principiul
responsabilitdtii financiare primare a actionarilor si conducatorilor institutiilor de credit. Apelul la
instrumente de interventie publicd pentru rezolvarea unei crize intervine atunci cand solutiile
private de piata nu sunt fezabile sau au fost epuizate.

6.1.1. Restructurarea cadrului de stabilitate financiara

Contextul international a favorizat decizia structurilor europene de a restructura si consolida
arhitectura sistemului financiar european.

Noul cadru legislativ al UE vizeazd armonizarea regulilor si practicilor de supraveghere a
institutiilor financiare la nivelul UE si crearea unui nou standard in domeniu, care sa tind cont de
dezvoltarile pietei'?! si sd consolideze increderea in relatiile dintre autoritétile nationale si in cadrul
de supraveghere financiara al UE.

Reglementarile europene privind stabilitatea financiara in UE'* urmaresc intarirea supravegherii
prudentiale pe doua paliere: macro si micro'?. Elementul de noutate, care modifica fundamental
abordarea supravegherii institutiilor de credit, 1l constituie introducerea conceptului de supraveghere

120 Supraveghere macroprudentiala.

"2l De exemplu dominatia grupurilor cu activitate intensd transfrontalierd, dominatia bancilor striine pe pietele bancare
ale noilor state membre etc.

122 Aflate in faza de proiect.
' Recomandrile cuprinse in Raportul Grupului condus de J. de Larosiére (februarie 2009).

110 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Capitolul 6. Infrastructura sistemului financiar

macroprudentiala. Aceasta are drept scop identificarea si prevenirea riscurilor sistemice. Evaluarea
vulnerabilitatilor se poate realiza cu ajutorul unor instrumente calitative si indicatori
macroprudentiali, printre care: indicatori bilantieri, preturi, modele econometrice de analiza a crizei
124 Masurile de
intarire a supravegherii macroprudentiale, la nivel national si international, presupun cooperarea
internationald si schimbul de informatii intre autorititile competente pentru supravegherea
institutiilor de importanta sistemicd, cu activitate transfrontalierd. Concomitent cu introducerea
conceptului de supraveghere macroprudentiald, se redefineste si regimul microprudential
(supravegherea institutiilor financiare si a pietelor).

financiare, stress test la nivel macroprudential si indicatori de avertizare timpurie

Cadrul european de reglementare pentru prevenirea riscului sistemic va cunoaste o seric de
modificari de substanta'®’, precum: (i) reconsiderarea cerintelor de capital pentru banci, in sensul
majordrii calitative si cantitative a capitalului detinut conform Basel II, cu scopul diminuarii
efectelor prociclice (capital buffer); (ii) reducerea riscului de lichiditate prin impunerea unor
restrictii cantitative pentru activele lichide ale bancilor si sursele de finantare, in scopul incurajarii
comportamentului anticiclic al institutiilor financiare (cerinta de acoperire a lichiditatii — LCR si
cerinta de finantare stabild netdi — NSFR); (iii) armonizarea reglementérilor privind raportarea
financiard (IFRS'®); (iv) acordarea unui tratament special institutiilor financiare de importanta
sistemica'”’; (v) armonizarea legislativa privind supravegherea si asigurarea unui mod similar de
implementare a acesteia la nivelul fiecdrui stat membru; (vi) reglementarea si supravegherea
agentiilor de rating. Pe de altd parte, asigurarea unui cadru legislativ eficient pentru administrarea
crizelor (cu caracter national i/ sau transfrontalier) impune reformarea masurilor de interventie
timpurie, a celor de restructurare a bancilor (bank resolution), precum si a procedurilor privind
insolventa institutiilor financiare.

Din punct de vedere structural si institutional, arhitectura de supraveghere propuséa se bazeaza pe
doi piloni: Sistemul European al Supraveghetorilor Financiari'® (SESF) si Comitetul European
pentru Riscuri Sistemice'” (CERS). Cei doi piloni permit un proces evolutiv pentru crearea unui
sistem de supraveghere european mai eficient, integrat si sustenabil.

SESF, cu rol in supravegherea institutiilor financiare individuale, este format din supraveghetorii
financiari nationali si din cele trei noi Autoritati Europene de Supraveghere (European
Supervisory Authorities) pentru sectorul bancar'', al asigurarilor si pensiilor ocupationale'** si cel
al pietei de capital'*’. Noua retea europeand va avea un mandat extins, responsabilititile privind
supravegherea pe plan national a institutiilor financiare impletindu-se cu noi sarcini incredintate la

124 Selectati dintre indicatorii financiari colectati de FMI, cei care au avertizat cel mai bine criza bancard precedenta.

123 Propunerea legislativa CRD IV se afld in proces consultativ la nivelul Comisiei Europene, urmand a se finaliza spre
finele anului 2010.

126 Emise de International Accounting Standard Boards (IASB).

127 Banci foarte mari sau grupuri de banci mai mici, puternic interconectate si care desfagoara acelasi tip de activitati.
12 European System of Financial Supervisors (ESFS).

'2 European Systemic Risk Board (ESRB).

139 Noile autoritati provin din transformarea celor trei comitete de nivel 3 aferente actualei configuratii existente la nivelul
UE, conform recomandarilor din Raportul Grupului de Larosiére, respectiv Committee of European Banking Supervisory
(CEBS), Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors (CEIOPS) si Committee of European
Securities Regulators (CESR).

B! European Banking Authority (EBA).
132 European Insurance and Occupational Pension Authority (EIOPA).
'3 European Securities and Markets Authority (ESMA).
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nivel european (specifice abordarii riscurilor transfrontaliere). SESF urmareste aplicarea unor
practici armonizate si coerente la nivelul UE.

CERS, cu rol in monitorizarea si evaluarea riscurilor pentru stabilitatea intregului sistem financiar,
va emite avertizari timpurii privind riscurile sistemice si recomandari de prevenire a acestora.
CERS este infiintat pentru rezolvarea vulnerabilititilor confirmate de crizd, precum expunerea
sistemului financiar la riscurile sistemice de interconectare, complexitate, sectoriale si
intersectoriale. BCE 1i va furniza suportul analitic, statistic, administrativ si logistic.

Dinamica transformarilor intervenite in sistemul financiar european, precum si necesitatea
colabordrii tot mai active a autoritatilor competente cu organizatiile internationale influenteaza
evolutia cadrului de reglementare a pietei financiare roménesti pe toate componentele acesteia.
Reforma cadrului de supraveghere proiectata la nivelul UE se va reflecta si in sectorul financiar din
Romaénia."** Abordarea macroprudentiald va oferi o noud deschidere analizelor financiare realizate
de autoritdti, din perspectiva evaludrii riscurilor venite din sistemul financiar global si a
conexiunilor cu economia reald, in timp ce accesul la informatii detaliate va permite identificarea
timpurie a riscurilor sistemice, ca potentiale amenintari si la stabilitatea sistemului financiar
romanesc. Pe de altd parte, prin cooperarea cu CERS si cu celelalte autorititi de supraveghere
stabilite de SESF, autoritétile vor dispune atat de posibilitatea dezvoltarii de noi instrumente pentru
indeplinirea functiei de supraveghere si realizarea analizelor, cat si de canale noi de comunicare a
riscurilor identificate si a eventualelor recomandari de actiune. Practic, masurile de revizuire a
cadrului legislativ urméresc sd tempereze prociclicitatea manifestata de participantii la pietele
financiare si sd prevind aparitia riscului de concentrare in statele membre ale UE, inclusiv in
Roménia. In acest sens, adoptarea coordonata la nivelul UE a masurilor de descurajare a creditului
in valuta, opozabile atdt bancilor-mama, céat si filialelor locale ar putea conduce la ajustarea unor
dezechilibre macroeconomice si la diminuarea riscurilor in sistemul financiar. Reconsiderarea
legislatiei europene privind insolventa/lichidarea vizeaza reducerea diferentei structurale dintre
bancile cu statut de filiald si cele cu regim de sucursald, prin aplicarea unui set comun de principii.
Daci 1n prezent sucursalelor bancilor li se aplicd prevederile directivei UE, in timp ce filialelor le
este opozabila legislatia nationala, noua abordare urmareste sa permita tratarea uniforma a bancilor
din perspectiva masurilor de reorganizare.

Propunerile de reformad a supravegherii financiare, formulate de Comisia Europeand, in baza
recomandarilor din Raportul Grupului de Larosiére, s-au aflat si in atentia Comitetului National de
Stabilitate Financiara (CNSF). Membrii CNSF, reprezentanti ai autorititilor roméne de
supraveghere financiara si ai MFP, au dezbdtut aspecte legate de necesitatea intaririi supravegherii
macroprudentiale in UE, 1n vederea identificarii si prevenirii riscurilor sistemice, concomitent cu
perfectionarea supravegherii microprudentiale. Totodatd, CNSF a constituit un forum de analiza
pentru modalitati concrete de colaborare interinstitutionald si masuri adecvate de mentinere a
stabilitatii financiare.

¥ Modificarile aduse legislatiei nationale in materie, pAnd in prezent: (i) transpunerea Directivei 2009/111 de modificare
a Directivelor 2006/48/CE, 2006/49/CE si 2007/64/CE 1in ceea ce priveste bancile afiliate institutiilor centrale, anumite
elemente ale fondurilor proprii, expunerile mari, reglementarile privind supravegherea, precum si gestionarea crizelor si
(ii) Intérirea atributiilor BNR prin revizuirea procedurii administrarii speciale.
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6.1.2. Siguranta si eficienta schemelor de garantare a depozitelor

Criza financiara a relevat deficientele in domeniul reglementirii schemelor de garantare a
depozitelor, precum si consecintele acestora in ceea ce priveste increderea deponentilor in
sistemul financiar.

Siguranta depozitelor bancare devine preocuparea primordiald a deponentilor in perioade de criza.
Studii si analize recente au subliniat ca nicio banca, indiferent de prestigiul de care se bucurad pe
piata financiara internationald, nu dispune in orice moment de lichiditéti suficiente pentru a restitui
imediat tuturor clientilor sdi depozitele detinute. Mai mult, neincrederea in institutie, manifestata
prin retragerea masiva si simultand a depozitelor, poate induce riscul de faliment. Privita din
perspectiva stabilitétii financiare, protectia deponentilor a devenit o prioritate pentru UE, in special
dupa evenimentele din 2007 si 2008. Astfel, desi acquis-ul comunitar'® a incercat sa rezolve aceste
probleme incad din 1994, prin impunerea participarii institutiilor de credit din statele membre ale
UE la scheme de garantare a depozitelor'*® (SGD) care sa functioneze pe baza unui set de reguli,
actuala criza financiara a dovedit ineficienta unora dintre masurile existente. SGD, instituite in
temeiul directivei, au fost concepute pentru a compensa clientii bancilor in cazul depozitelor
devenite indisponibile, in limita unui plafon minim de garantare de 20 000 EUR si intr-o perioada
de maximum 9 luni. Comportamentul precipitat al deponentilor pe perioada crizei, stimulat si de
caracterul necoordonat al reactiilor initiale la nivelul statelor membre, a determinat autoritatile sa
evalueze, in regim de urgentd, efectele reglementérilor in vigoare si posibilitatea perfectionarii
acestora, cautind si ofere noi solutii legislative la provocirile crizei. In acest sens, noua directiva '’
europeand privind SGD prevede, printre altele, (i) majorarea plafonului minim de garantare'*,
(ii) reducerea perioadei de plata a compensatiilor'* si (iii) eliminarea conceptului de coasigurare.

Analize ulterioare au identificat, insad, o multitudine de probleme ca efect al diferentelor
semnificative 1n practica si legislatia statelor membre ale UE, fiind demonstratd si sustinutd, in
actiunile® Comisiei Europene, nevoia acutd de armonizare institutionald si operationala a SGD.
In acest context, procesul de revizuire a directivei privind SGD, aflat intr-un stadiu avansat de
analizd, vizeaza: (i) simplificarea procedurilor pentru accelerarea plitii compensatiilor si

(ii) armonizarea deplind, in scopul crearii unei piete unice cu conditii egale pentru toti participantii'*'.

Principalele propuneri de modificare'* se referd la: (i) stabilirea nivelului unic pentru plafonul de
garantare a depozitelor de 100 000 EUR; (ii) armonizarea criteriilor de eligibilitate pentru
categoriile de deponenti; (iii) reducerea perioadei de plata a compensatiilor la 7 zile calendaristice;
(iv) renuntarea la principiul compensirii depozitelor cu creantele bancii asupra deponentului;
(v) armonizarea modalitatii si nivelului minim de finantare a SGD: contributii ex ante (75 la sutd)

3 Directiva 94/19/CE privind sistemele de garantare a depozitelor.
13 Componentd a dispozitivului de securitate financiard (safety ner).

7 Directiva 2009/14/EC privind sistemele de garantare a depozitelor, publicatd in martie 2009.

13 Plafonul minim de garantare previzut de directivi este de 50 000 EUR (introdus pani la sfarsitul lunii iunie 2009) si,
respectiv, de 100 000 EUR, incepand cu sfarsitul anului 2010, daca in Raportul Comisiei se aratd ca aceastd majorare si
armonizare sunt adecvate si viabile din punct de vedere financiar pentru toate statele membre.

139 Perioada maxima de platd a compensatiei este de cel mult 3 luni de zile, urmand a se reduce la 20 de zile lucritoare
(plus 10 zile pentru situatii exceptionale, respectiv 4-6 saptamani), incepand din 31 decembrie 2010.

0" Analize proprii, Consultarea publica din iulie 2009, Raportul Joint Research Centre, Evaluare de impact, Raportul
privind modificarea directivei privind schemele de garantare (care include propunerile legislative) prezentat Consiliului
Europei si Parlamentului European in decembrie 2009.

¥ Level playing field.
142 Aflate in stadiul de negociere cu statele membre ale UE.
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si ex post (25 la sutd) cu un grad tintd de acoperire de 2 la sutd; (vi) armonizarea bazei de calcul a
contributiilor (cota contributiei aplicata la partea garantatd a depozitelor eligibile, la maximum
100 000 EUR). In ceea ce priveste mandatul SGD, nu se intentioneaza nici armonizarea si nici
extinderea mandatului acestora prin impunerea de noi competente in procesul de redresare (bank
resolution). In cazul sucursalelor institutiilor de credit, SGD din tara gazda va actiona ca punct unic
de contact, pentru informarea deponentilor, dar responsabilitatea platii compensatiilor va apartine
SGD din tara de origine; aceste proceduri presupun intédrirea cooperdrii transfrontaliere intre SGD
nationale. Problema crearii unei scheme pan-UE ramane un subiect de viitor.

Din analizele'*® BNR, valoarea optima pentru plafonul de garantare al SGD din Roménia, care sd
ofere incredere deponentilor, dar sd nu favorizeze hazardul moral (asumarea de catre banci a unor
riscuri disproportionate) este de 50 000 EUR. Acesta asigurd garantarea majorititii depozitelor
persoanelor fizice (99,64 la sutd din deponenti si 61,92 la sutd din valoarea depozitelor). O noua si
probabild majorare a plafonului, pand la nivelul de 100 000 EUR, nu aduce modificari
semnificative 1n privinta numarului de deponenti garantati prin lege, dar determind o crestere a
gradului de acoperire a volumului depozitelor garantate (aproximativ 6 la sutd). Totusi, in conditiile
unei finantari mixte'* a SGD nationala, dublarea valorii plafonului de garantare a depozitelor va
intensifica presiunea asupra institutiilor de credit, care vor trebui sa suporte o contributie ex ante cu
mult mai mare, fard ca aceasta si se materializeze neaparat intr-un beneficiu justificat/protectie
suplimentard pentru deponenti. Referitor la reducerea suplimentard a perioadei de plata a
compensatiei la 7 zile, desi vizeaza eficientizarea SGD, in conditiile in care nu sunt oferite si solutii
concrete de implementare, masura poate fi dificil transpusa in fapt. Mai mult, procesul de revizuire
a cadrului de reglementare a schemelor de garantare ar trebui corelat si cu obiectivul de intarire a
cooperarii in domeniul supravegherii inclus in recentele preocupari de restructurare a arhitecturii
europene de supraveghere financiara.

La nivel international, preocuparile privind eficientizarea SGD au intarit ideea ca aceste scheme
trebuie sd@ devina parte integrantd a unui dispozitiv de securitate financiara, impreund cu
reglementarea si supravegherea prudentiald, facilitatea de imprumutator de ultima instanta (/ender
of last resort) si mecanismele de interventie timpurie. In acest sens, in anul 2009 au fost promovate
Principiile fundamentale (18) pentru scheme eficiente de garantare a depozitelor'®’, ca elemente
definitorii pentru asigurarea stabilitatii sistemului financiar international, precum si Ghidul pentru
infiintarea schemelor eficiente de garantare'*’. Adoptarea acestor principii este ldsatd, pentru
moment, la latitudinea schemelor de garantare nationale.

'3 Analiza privind impactul deciziei de majorare a plafonului de garantare de la 20 000 EUR la 50 000 EUR si respectiv
la 100 000 EUR, BNR (Directia Stabilitate Financiara), februarie 2009.

14 Resursele de finantare ale Fondului de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar sunt: contributii ex ante, linii de
credit stand-by (pot fi efectuate trageri numai atunci cand completarea resurselor financiare proprii ale Fondului este
justificata de falimentul unei institutii de credit), alte surse financiare.

14 Elaborate de Comitetul de la Basel privind Supravegherea Bancara (BCBS) si Asociatia Internationald a Asiguratorilor
de Depozite (IADI), cu sprijinul Béancii Reglementelor Internationale (BRI), Institutului de Stabilitate Financiarda (FSI),
publicate in iunie 2009.

146 JADI, BRI 2009.
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6.2. Infrastructura pietelor financiare — stabilitatea sistemului de plati ReGIS

Sistemul de plati ReGIS s-a mentinut stabil pe parcursul anului 2009 si in prima parte a
anului 2010, fiind capabil sd absoarba socuri de lichiditate de intensitate medie, iar
restringerea resurselor financiare determinati de criza financiari nu a afectat functionarea
acestuia.

Intr-o societate moderna, buna functionare a infrastructurii sistemului financiar reprezinti o
conditie sine qua non pentru stabilitatea sistemului financiar. Pentru a depiasi criza actuald este
nevoie deopotriva de: (i) un sistem financiar stabil, capabil sd-si indeplineasca functiile principale,
(i1) capacitatea participantilor de a-si asuma riscurile si (iii) increderea publicului in institutiile
financiare si in infrastructura.

Preocupidrile BNR privind promovarea si monitorizarea bunei functionéri a sistemelor de plati
pentru asigurarea stabilititii financiare'’” au fost intensificate pe parcursul anului 2009, in special
pe linia identificdrii riscurilor potentiale si ineficientelor determinate de modul de operare a
sistemelor de plati, in conditiile crizei financiare. In acest sens, au fost elaborate analize privind
monitorizarea componentelor de importanta sistemica ale sistemului national de plati, fiind urmarit
in principal comportamentul participantilor'*® in sistemul ReGIS' 1in conditiile restrangerii
resurselor financiare determinate de actuala criza.

ReGIS este considerat un sistem de plati de importanta critica pentru stabilitatea financiard intrucat
asigura decontarea: (i) operatiunilor de politica monetara ale bancii centrale, (ii) a platilor aferente
operatiunilor de pe piata interbancara, (iii) a pozitiilor nete calculate de toate sistemele de pliti care
asigura compensarea fondurilor'®’, precum si (iv) a transferurilor de fonduri aferente tranzactiilor
cu instrumente financiare din toate sistemele de decontare a operatiunilor cu instrumente
financiare''.

Din analizele de monitorizare a procesului de decontare si a activitatii participantilor in sistemul
ReGIS, se observa ca valoarea tranzactiilor efectuate in ReGIS s-a mentinut relativ constantad in
perioada analizata. In sistem nu s-au inregistrat blocaje din cauza lipsei de fonduri in conturile de
decontare ale unuia sau mai multor participanti, datoritd nivelului ridicat al rezervelor minime
obligatorii, dar si a operatiunilor BNR de acomodare a cererii de lichiditate pe piata interbancara.
Sumele accesate de participantii la sistemul ReGIS prin intermediul facilitatii de lichiditate pe
parcursul zilei (intraday credif) au fost in crestere.

Totodata, analizele au avut ca obiectiv si: (i) evaluarea riscului de lichiditate in sistemul de plati
ReGIS in conditiile producerii unor evenimente operationale severe; (ii) observarea
comportamentului participantilor in sistemul de plati: institutii de credit, BNR, Trezoreria Statului;
(iii) determinarea gradului de concentrare si a posibilelor efecte negative ale contagiunii in conditii
de stres; (iv) identificarea modificarilor riscului de credit perceput la nivelul participantilor in
perioadele de restrangere a lichiditatii.

7 Atributie a BNR prevazutd in Legea nr. 312/2004 privind Statutul Bincii Nationale a Romaniei (art. 21, 22, 23).
'8 Participantii la ReGIS sunt institutii de credit, Trezoreria Statului, BNR.

14 Sistem RTGS destinat procesdrii si decontdrii pe bazd brutd, in timp real, a instructiunilor de platd de mare valoare —
peste 50 000 lei — sau urgente.

130 Sistemul SENT.
151 Sistemele SaFIR, RoClear.
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In vederea obtinerii unor rezultate cat mai concludente, pentru realizarea acestor analize s-a utilizat
simulatorul pentru sistemele de plati si de decontare BoF PSS2'2, construit de Banca Finlandei,
care oferd posibilitatea de ,reproducere” a mediului de operare real, asigurdnd testarea si
observarea scenariilor propuse in vederea evaluarii capacititii de absorbtie a socurilor.

Gradul de concentrare in sistemul de plati este relativ ridicat, in conditiile in care primii patru
participanti cumuleaza aproximativ jumatate din volumul tranzactiilor (47,7 la sutd) (Grafic 6.1).
lerarhia este 1nsd diferita comparativ cu cea a activelor detinute. Institutiile de credit active in
sistemul de plati oferd operatiuni curente clientilor si proceseaza tranzactii In nume propriu, in
scopul administrarii lichiditatii ori pentru obtinere de profit, fara a exista o relatie directa intre
volumul activelor administrate si cel al tranzactiilor efectuate.

Grafic 6.1. Ponderea cumulati a participantilor Grafic 6.2. Gradul de utilizare a lichidititii in
institutii de credit la sistemul de pliti sistemul de pléiiti ReGIS in perioada
ReGIS in perioada ianuarie 2009 — ianuarie 2009 — mai 2010
mai 2010
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Prin lichiditatea utilizata se intelege necesarul de resurse pentru decontarea integrala a ordinelor de
platd introduse In sistem. Acest necesar este inferior valorii totale a platilor, deoarece lichiditatea
circula in sistem intre participanti (este reciclatd), iar gradul de utilizare a resurselor'** este direct
proportional cu sincronizarea ordinelor de plati. In Romania, gradul de utilizare este redus
(Grafic 6.2), dar este asteptat sa creascd dacd trendul descrescétor al ratei rezervelor minime
obligatorii va continua.

132 Simulatorul BoF PSS2 este, in acest moment, cel mai apreciat instrument de pe piata internationald, in domeniul
analizei sistemelor de plati, din perspectiva riscurilor — in special a celor de lichiditate si de contagiune — si a rezistentei
sistemelor de plati de importanta sistemica la anumite socuri, fiind folosit de banci centrale si institute de cercetare din
peste 60 de tari.

'3 Gradul de utilizare a lichiditatii se calculeazd ca raport intre lichiditatea utilizatd pe parcursul zilei si lichiditatea
disponibila la inceputul zilei.
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Modelul comportamental al participantilor pe parcursul unei zile de operare indicd o distributie
liniara a numarului ordinelor de platd, valoarea platilor fiind insd concentrata in ultima parte a zilei,
cand incertitudinea privind necesarul de lichiditate al participantilor se reduce semnificativ. Acestia
urmaresc diminuarea costurilor cu atragerea de lichiditate din piata monetarad si au tendinta de a
astepta acumularea de resurse in contul de la BNR, inainte de a initia platile. Amanarea platilor
tinde sa reduca rezistenta sistemului de plati in cazul unei disfunctionalititi majore in a doua parte
a zilei de operare.

Sistemul ReGIS nu s-a confruntat cu riscuri semnificative in perioada analizata, dar soliditatea unui
sistem de plati nu este datd numai de parametrii de functionare in conditii normale, ci si de
rezistenta acestuia, respectiv de capacitatea de absorbtie a socurilor cu costuri cat mai reduse.
Astfel, analizele de tip stress fest dezvoltate au avut ca scop observarea sistemului ReGIS 1n
conditii de instabilitate accentuatd, care desi au o probabilitate redusd de aparitie, sunt
imprevizibile si impun monitorizarea atentd, pentru a putea surprinde anumite riscuri latente ce se
pot manifesta ulterior.

Scenariile propuse vizeazad evaluarea capacitdtii ReGIS de a absorbi un soc de lichiditate pe fluxuri
ori pe volumul resurselor financiare detinute. Acestea utilizeaza ipoteze privind intrarea in
incapacitate de plata a unor participanti, nivelul lichiditatii din sistemul de plati si modalitatile de
reglare a lichiditétii. Gradul ridicat de interconexiune intre participantii la ReGIS poate antrena
fenomenul de contagiune, determinand disfunctionalititi ale fluxurilor financiare la nivelul
intregului sistem.

In scopul unei monitorizari mai intense a participantilor de importanta sistemici in ReGIS si al
prevenirii unui eventual risc sistemic generat de acestia s-a initiat realizarea unei analize periodice
de identificare a participantilor de importantd sistemicd, institutii de credit, si de estimare a
riscurilor generate de acestia. Prin participant de importantd sistemicd, in sensul analizei, se
intelege o institutie de credit care indeplineste concomitent urmatoarele conditii: (i) ruleaza un
volum mare de lichiditate in ReGIS, (ii) este puternic interconectatd cu alti participanti importanti
din ReGIS, (iii) nu poate fi substituitd de alte componente ale sistemului. Concluziile analizei au
reliefat importanta sistemica a unor institutii de credit'**. Eventuala intrare in incapacitate de plati a
oricareia dintre acestea ar putea afecta sever nivelul lichiditatii din sistemul ReGIS, cu impact
negativ si asupra economiei reale (scaderea volumului platilor si cresterea ratelor de dobanda).
Desi, in general, participantii de importantad sistemicd au potential de tensionare a sistemului de
plati ReGIS, functionarea optimd a acestora, confirmatd pand in prezent, asigura stabilitatea
sistemului si permite absorbtia socurilor de lichiditate de dimensiune medie.

13 Institutiile de credit au fost selectate pe baza datelor din perioada august-decembrie 2009.
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