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la astfel de socuri ca urmare a maturitatilor indelungate si sumelor mari contractate.
Dupa atingerea unui minim istoric de 0,69 la sutd, in al treilea trimestru al

anului 2016, ROBOR 3M a inceput sa consemneze cresteri, iar primele majorari
importante s-au inregistrat la finele anului 2017, cand a depasit 2 la suta. In plus,

in perioada ianuarie-mai 2018, rata dobanzii de politica monetard a fost majorata

in trei etape cu cate 0,25 puncte procentuale (la 2,5 la suta), acestea fiind primele
modificdri ale ratei dobanzii de politica monetara a BNR din mai 2015 si primele
majorari din anul 2008. in acest context, modificarea conditiilor de finantare din

piata (Grafic 2.17) reclama atentie privind impactul asupra gradului de indatorare al
unor evolutii nefavorabile privind rata dobanzii. In situatia majorarii ratei dobanzii cu
2 puncte procentuale, DSTI ar creste cu circa 6 puncte procentuale in cazul debitorilor
cu credite ipotecare si cu circa 1 punct procentual in cazul debitorilor cu credite de
consum (Grafic 2.18). Mai mult, majorarea valorii mediane a unui credit ipotecar
nou-contractat in anul 2017 amplifica vulnerabilitatea debitorilor indatorati recent

in fata unor socuri asupra ratelor de dobanda. Astfel, la nivelul portofoliului actual

de imprumuturi, gradul de indatorare pentru debitorii care au contractat credite in
perioada recenta este semnificativ mai ridicat comparativ cu cel al persoanelor care au
accesat credite imediat dupa criza financiara (43 la sutd, fata de 20 la sutd), chiar si in
conditiile unor rate de dobanda mai scazute.
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Cresterea costului de finantare este de interes si din perspectiva propunerilor
legislative recente, care propun masuri de protejare a debitorilor fard a fi sustinute
prin analize de impact. Masuri nesustenabile de limitare a ratelor de dobanda

din piata pot avea efecte negative indirecte asupra sectorului bancar, care la
randul lor pot genera probleme ample la nivelul economiei®2. Astfel, masurile care
tintesc protejarea debitorilor trebuie sa aiba in vedere asigurarea unei creditari
sustenabile atat din perspectiva cererii, ct si a ofertei de credit. In ceea ce priveste
vulnerabilitatile la care sunt expusi debitorii care se indatoreaza excesiv, BNR
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Propunerea legislativd pentru modificarea si completarea OG nr. 13/2011 privind dobanda legald remuneratorie si
penalizatoare pentru obligatii banesti, precum si pentru reglementarea unor masuri financiar-fiscale in domeniul bancar.
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monitorizeaza cu atentie evolutiile privind indatorarea populatiei si face propuneri
privind instrumentarul de politici ce poate fi folosit in vederea limitarii si prevenirii
riscurilor asupra stabilitatii financiare. Masurile pe care le are in vedere Banca
Nationald a Romaniei vizeaza un proces de creditare sustenabil atat pentru debitori,
cat si pentru creditori. In acest scop, BNR isi propune sa stimuleze mai degraba:

(i) creditarea in moneda locala, pentru a evita riscul valutar, (ii) creditarea cu dobanda
fixa, pentru a diminua riscul de dobanda si (iii) respectiv creditarea cu caracter
investitional, in defavoarea creditarii destinate consumului.

2.2.2, Capacitatea populatiei de onorare a serviciului datoriei

Rata creditelor neperformante®? aferenta sectorului populatiei si-a continuat tendinta
descrescatoare in primul trimestru din anul 2018 (de la 7 la suta in martie 2017 la

5,3 la sutd in martie 2018, Grafic 2.19). In primele trei luni ale anului 2018, se remarca
insa o crestere a volumului creditelor neperformante (+0,8 la sutd). Dupa destinatia
creditelor, rata de neperformanta a inregistrat scaderi atat pe segmentul creditelor
ipotecare (de la 4,7 la sutd in martie 2017 la 3,2 la suta in martie 2018) si de consum
(dela 10,4 la suta in martie 2017 la 8,8 la suta in martie 2018), cét si pe cel al cardurilor
de credit (de la 3,2 la suta in martie 2017 la 2,9 la suta in martie 2018).

Grafic 2.19. Rata creditelor neperformante la banci Grafic 2.20. Rata creditelor neperformante la banci
dupa tipul creditului pentru carduri de credit si overdraft
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Volumul creditelor neperformante s-a redus in martie 2018 cu 15 la suta fata de
valoarea din martie 2017. In structura, in aceeasi perioada de referinta, volumul
creditelor cu intarzieri mai mari de 90 de zile a scazut cu 17 la sutd, in timp ce volumul
creditelor in improbabilitate de plata s-a diminuat cu 16,3 la suta. Tnsa volumul
creditelor neperformante acordate populatiei in moneda nationala a reintrat pe o
pantd ascendentd, crescand cu 13 la sutd (martie 2018, fatd de martie 2017).1n plus,

53 Din aprilie 2015 definitia utilizata a ratei de neperformanta este cea elaboratd de Autoritatea Bancara Europeana. Conform

acestei definitii, creditele neperformante sunt creditele cu restante mai mari de 90 de zile si/sau creditele in cazul carora este
improbabil ca debitorul sa-si indeplineasca integral obligatiile de plata fard executarea colateralului, indiferent de existenta
unor sume restante sau de numarul de zile de intarziere la plata.
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volumul creditelor neperformante aferente cardurilor de credit s-a majorat cu 23 la
suta fata de aceeasi perioada a anului precedent, semnaland o posibila deteriorare a
capacitatii de plata a debitorilor.

Eforturile sustinute ale institutiilor de credit de curatare a bilanturilor si de sprijinire
a debitorilor aflati in dificultate de plata au avut un aport semnificativ in reducerea
ratei de neperformanta. In pofida cresterii numarului de debitori noi care au
inregistrat intarzieri la plata de peste 90 de zile (+2,3 la sutd, martie 2018), bancile
au continuat operatiunile de restructurare si refinantare. Astfel, numarul debitorilor
care au beneficiat de astfel de operatiuni s-a majorat cu 4,5 la sutd anual in martie
2018 fata de aceeasi perioada a anului anterior. In aceeasi perioada de referinta, in
cazul creditelor ipotecare si al celor de consum garantate cu ipoteci, numarul de
debitori noi cu intarzieri la plata de peste 90 de zile a scazut cu 32 la suta, respectiv
cu 30 la sutd, in timp ce in cazul creditelor de consum negarantate cu ipoteci,
numarul de debitori noi cu probleme in rambursarea serviciului datoriei s-a majorat
cu 13,3 la suta. In acest sens, bancile au intensificat operatiunile de refinantare si
restructurare pe segmentul creditelor de consum negarantate, 98,7 la suta din totalul
debitorilor care au apelat la astfel de operatiuni detindnd acest tip de credit.

In 2017, bancile au recurs in continuare la operatiuni de tip write-off si vanzari de
portofolii, insa intr-un ritm mai scazut comparativ cu anul precedent. Astfel, in
perioada martie 2017 — martie 2018, stocul de expuneri in afara bilantului a scazut
cu 14 la sutd, iar expunerile vandute au fost de circa 1 miliard de lei, la aproximativ
jumatate din valoarea vanduta in anul anterior. In ceea ce priveste continuarea
activitatilor de curatare a bilanturilor bancilor, aceasta poate fi influentata de
principalele initiative legislative dezbdtute recent si aflate in diverse stadii legislative
care pot avea impact direct asupra dimensiunii pietei creditelor neperformante
(detalii in Sectiunea 3.2). Acestea fac referire la limitarea deductibilitatii fiscale a
cheltuielilor din cesiunea creantelor si, respectiv, la limitarea sumelor care pot fi
colectate de la debitori la maximum dublul sumei de achizitie a creantelor**.

Astfel de masuri, in eventualitatea in care ar fi adoptate, ar putea conduce la
scaderea ofertei de credite neperformante vandute de cdtre institutiile de credit in
contextul cresterii sumelor recunoscute ca venit impozabil si implicit la diminuarea
atractivitatii acestor portofolii de credite pentru investitori.

Probabilitatea de nerambursare estimata>> pe un orizont de 1 an aferenta
debitorilor persoane fizice pentru anul 2018 indica o crestere a neperformantei
pentru creditul ipotecar si creditul de consum negarantat. La martie 2018, ratele
observate de neperformanta pe un orizont de 1 an erau de 0,4 la suta pentru
creditul ipotecar si de 2,8 la suta pentru creditul de consum negarantat, in timp

ce pentru martie 2019 modelele prognozeaza o rata de neperformanta de 0,65 la
suta pentru creditul ipotecar si de 3,3 la suta pentru creditul de consum negarantat
(Graficele 2.21 s5i 2.22).

54 Propunere legislativa pentru modificarea OUG nr. 50/2010 privind contractele de credit pentru consumatori.

5 Probabilitatea de nerambursare estimat3 este calculati conform definitiei de neperformanta folosind doar criteriul de 90 de

zile de intarziere, pentru a acoperi un istoric de date relevant pentru modelul de estimare folosit.
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Grafic 2.21. Prognoza ratei anuale de nerambursare Grafic 2.22. Prognoza ratei anuale de nerambursare
pentru credite ipotecare pentru credite de consum negarantate
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Socurile economice sau financiare care pot afecta

gradul de indatorare ar avea asadar impact direct
asupra starii de neperformanta a debitorilor. in mod deosebit, efectul majorarii
ratelor de dobanda cu circa 2 puncte procentuale asupra DSTI s-ar translata intr-o
crestere a probabilitatii de nerambursare pe un orizont de 1 an cu circa 6 la sutd in
cazul creditului ipotecar si cu aproximativ 0,7 la sutd in cel al creditului de consum.
Materializarea cumulata asupra DSTI a unor evolutii nefavorabile legate de dobanda
(+2 puncte procentuale), venit (-6 la sutd) si curs de schimb (+35 la sutd)*® ar conduce
la o crestere a probabilitatii de nerambursare cu 20 la sutd pentru debitorii cu credite
ipotecare si cu 2 la suta pentru debitorii cu credite de consum negarantate.

in conditiile preocuparilor recente privind structura demografica, trebuie avute
in vedere si riscurile asociate diferentiat dupd categoriile principale de varsta.

%6 Au fost avute in vedere socurile privind venitul si cursul de schimb leu-euro prevdzute in Regulamentul BNR nr. 17/2012

pentru stabilirea gradului de indatorare in cazul creditului de consum.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 59



Raport asupra stabilitdtii financiare = iunie 2018

60

57

58

Modificarile care se petrec in timp in structura populatiei pot atrage manifestari
diferite ale riscului, intrucat varsta reprezinta un element relevant in conturarea
comportamentului de plata.

2.3. Sectorul imobiliar

Evolutia preturilor locuintelor a continuat dinamica ascendenta din ultimii ani,

iar investitiile pe segmentul comercial al pietei imobiliare s-au mentinut de

asemenea in teritoriul pozitiv. Legatura dintre sistemul financiar si piata imobiliara
reprezintd o preocupare in crestere la nivel european. In cursul anului 2017, ca
raspuns la Recomandarea CERS/2016/14, Comitetul National pentru Supravegherea
Macroprudentiald a emis Recomandarea CNSM nr. 3/2017 privind imbunatatirea
informatiilor statistice necesare analizelor privind piata imobiliara, prin care Banca
Nationald a Romaniei a fost mandatata sa colecteze informatii referitoare la piata
imobiliara. Analiza raspunsurilor a relevat faptul ca, in cadrul sistemului financiar
romanesc, expunerile corelate cu piata imobiliara sunt concentrate in proportie
covarsitoare la nivelul institutiilor de credit, context in care materializarea potentiala a
unor vulnerabilitati in piata fizica ar putea genera efecte negative importante asupra
sectorului bancar. Cu toate acestea, din totalul tranzactiilor imobiliare incheiate, o
pondere relativ redusa este realizata prin credite ipotecare nou-acordate (11 la suta*?).

2.3.1. Riscurile generate de sectorul imobiliar rezidential
si de creditarea imobiliara a populatiei

Expunerile corelate cu piata imobiliara rezidentiala s-au mentinut la un nivel
semnificativ si au continuat tendinta ascendenta din ultimii ani. Creditul imobiliar
aferent sectorului populatiei®® reprezenta aproximativ 83 miliarde lei la martie 2018,
echivalentul a circa 70 la suta din imprumuturile totale acordate acestui sector.
Creditul imobiliar a consemnat un avans important in cursul anului 2017, in
contextul unui ritm alert de creditare si de crestere a valorii mediane a imprumuturilor
nou-acordate. Aceastd evolutie a condus si la 0 majorare a gradului de indatorare
pentru debitorii care au accesat in ultimul an credite ipotecare, relativ la cei care
aveau deja imprumuturi contractate (detalii in Sectiunea 2.2). In structura, creditul
,Prima casd” cumuleaza circa jumatate din totalul expunerilor ipotecare, iar in
perioada martie 2017 — martie 2018 aproximativ 60 la suta din fluxul de credit

nou a fost acordat prin intermediul programului guvernamental. in plus, gradul

de indatorare pentru debitorii cu credite ,Prima casa” nou-acordate in perioada
martie 2017 — martie 2018 este mai mare decat cel al debitorilor care au contractat
imprumuturi ipotecare standard (44 la sutd, fata de 42 la suta). Aceste evolutii,
coroborate cu faptul ca imprumuturile accesate prin programul,,Prima casa” nu au
trecut printr-un ciclu economic complet si avand in vedere dimensiunea sistemica

a acestui program si resursele bugetare limitate, pot indica acumularea unor

Aceasta cifra trebuie interpretatd cu atentie, in contextul in care tranzactiile imobiliare pot cuprinde, pe Idnga contractele de
vanzare-cumparare, si alte tipuri de elemente precum donatii, mosteniri etc.

Este considerat creditul ipotecar si creditul de consum garantat cu ipoteci acordat populatiei.
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vulnerabilitati si sustin tintirea mai buna a programului,Prima casa” din punct de

vedere social, prin revizuirea conditiilor de accesare a acestui program, in conditiile
unui grad de indatorare sustenabil.

Grafic 2.24. Indicele preturilor locuintelor si nivelul median LTV5? Grafic 2.25. Evolutia anuald reald a pretului imobilelor rezidentiale
dupa anul de acordare (decembrie 2017)
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Gradul de acoperire a imprumuturilor prin garantii (loan-to-value, LTV) este la un
nivel adecvat din punct de vedere prudential. Pentru creditele ipotecare acordate in
afara programului,Prima casd’, nivelul LTV a fost de 80 la suta la finalul lunii martie
2018, usor peste valoarea inregistrata la sfarsitul lunii martie 2017 (78 la suta).

LTV la creditele nou-acordate in perioada martie 2017 - martie 2018 (exceptand
imprumuturile,,Prima casa”) a fost de 80 la sutd, in usoara crestere, de la 75 la sutd in
martie 2017, pe fondul disiparii efectelor de indsprire a standardelor bancilor, in urma
declararii ca neconstitutionale a unor prevederi din Legea darii in plata®®. Mentinerea
nivelului LTV la valori prudente este cu atat mai importanta in contextul accelerarii
cresterii preturilor locuintelor. Evolutiile istorice releva ca acele credite acordate in
perioada de exuberanta a pietei imobiliare au in prezent niveluri LTV mult peste

100 la suta (Grafic 2.24).

Pretul locuintelor a avut o dinamica pozitiva in anul 2017, similar evolutiilor din
regiune (Grafic 2.25). Ritmul de crestere a preturilor imobilelor rezidentiale la nivelul
tarii s-a diminuat in ultimul trimestru al anului 2017 (4,1 la suta, crestere medie anuala
in termeni reali), in timp ce pentru Bucuresti majorarea medie anuala a preturilor

s-a situat la 6,3 la suta (termeni reali). Evolutiile sunt eterogene la nivel national, in
anumite judete inregistrandu-se cresteri anuale de circa 20 la suta, respectiv sub

5 la suta (termeni nominali). In Bucuresti, cresterea continua a preturilor locuintelor
inceputd in anul 2015 este ingrijoratoare in contextul inregistrarii unei deviatii
substantiale de la tendinta pe termen lung (5,9 puncte procentuale, decembrie 2017).

Pentru calculul LTV median au fost incluse doar creditele ipotecare ce au ca garantie principala o cladire rezidentiala.
Indicele pretului unui imobil standard din Bucuresti a fost construit pentru perioada anterioara momentului introducerii
indicelui INS (2009) pe baza datelor raportate de catre UNNPR pentru un apartament standard din Bucuresti: 3 camere,
construit dupa 1976, etaj intermediar, si ajustate pe baza unor evaluari de tip expert. Incepand cu anul 2009 sunt utilizate
datele INS pentru apartamentele din Bucuresti, pentru a se asigura un nivel confortabil de continuitate in seria de timp.

Legea nr. 77/2016 privind darea in plata a unor bunuri imobile in vederea stingerii obligatiilor asumate prin credite.
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Potrivit institutiilor de credit, tendinta de majorare a preturilor imobilelor rezidentiale
a continuat si in ultimul trimestru din 2017, asteptarile fiind de continuare a acesteia
pe termen scurt.

Aceste evolutii s-au translatat in diminuarea indicelui privind accesul la finantare
(affordability index®') comparativ cu finalul anului 2016 (1,4 fatd de 1,6), desiin
perioada respectiva s-a inregistrat deopotriva si o crestere importanta a veniturilor
salariale. In plus, din punct de vedere al numérului de ani necesari pentru
achizitionarea locuintei fara intermediere financiara (price-to-income) este nevoie
de 9,5 ani pentru un apartament standard de 2 camere, respectiv de 12 ani pentru
achizitionarea unui apartament de 3 camere (decembrie 2017).

Perspectivele pentru perioada urmatoare sunt mixte. Desi estimarile institutiilor de
credit indica o continuare a tendintei ascendente a preturilor locuintelor pe termen
scurt, pot exista anumite presiuni de scadere din perspectiva ofertei, in contextul in
care numarul autorizatiilor de construire a avansat semnificativ in ultimul an (+9,4 la
sutd, in termeni de metri patrati suprafata utild).

2.3.2, Riscurile generate de sectorul imobiliar comercial si de creditarea
companiilor cu garantii ipotecare

Spre deosebire de piata imobiliara rezidentiala, informatiile disponibile pentru
segmentul imobiliar comercial sunt mai limitate si de o granularitate mai redusa.
Potrivit chestionarului derulat in cursul anului 2017 ca urmare a Recomandarii

CNSM nr. 3/2017, s-a constatat cd expunerea sistemului financiar pe piata imobiliara
comerciald este concentrata la nivelul sectorului bancar. Expunerile celorlalte sectoare
din sistemul financiar asupra pietei imobiliare comerciale® sunt limitate: (i) investitiile
efectuate de sectorul asigurarilor sunt nesemnificative comparativ cu sectorul bancar
(circa 100 de milioane lei, martie 2017) si in scddere fata de anul 2016 (cu circa 20 la
sutd); acestea reprezinta majoritar investitii in cladiri de birouri (85 la suta) si cladiri
de tip retail (14 la suta, la martie 2017), (ii) doar o societate de investitii raporteaza
expuneri pe acest sector, dar reprezentand un volum redus si (i) nu existd fonduri de
investitii specializate pe piata imobiliara.

Expunerea totala a sectorului bancar fata de piata imobiliara comerciala® insuma

63,2 miliarde lei la martie 2018 (Grafic 2.26), in scadere de la 66,3 miliarde la martie
2017. Pe de o parte, expunerile directe, reprezentand finantarea companiilor care isi
desfdsoara activitatea in sectoarele constructii si imobiliar, cumuleaza circa o treime
din totalul expunerilor comerciale, respectiv 19 la sutd din totalul expunerilor catre
companii (martie 2018). In structura, creditele de investitii acordate firmelor din aceste

Indicele privind accesul la piata creditului pentru achizitia de locuinte se calculeazd ca raport intre venitul disponibil si
venitul optim necesar pentru a contracta un credit imobiliar in conditii prudentiale (LTV de 75 la suta si DSTI de 45 la sutd).

Datele analizate sunt aferente perioadei T1 2005 - T1 2017 si au fost obtinute in urma derularii unui chestionar de catre BNR
in colaborare cu ASF. Expunerile companiilor din sectorul asigurdri reprezinta investitiile directe si indirecte in cladiri de tip
comercial.

Pentru analiza prezenta, pornind de la Recomandarea CERS nr. 14/2016, au fost considerate expuneri directe imprumuturile
care sunt destinate companiilor din sectoarele constructii si imobiliar, iar expuneri indirecte imprumuturile garantate printre
altele cu un imobil comercial (sau un grup de imobile comerciale). Spre deosebire de analizele din Rapoartele anterioare, in
calculul expunerilor indirecte nu au mai fost luate in considerare creditele garantate cu cladiri rezidentiale.
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domenii reprezinta o treime din expuneri, dar s-au diminuat fata de martie 2017 (cu
4 la suta). Potrivit institutiilor de credit, riscul asociat acestor sectoare de activitate
s-a redus substantial comparativ cu primii ani dupd declansarea crizei financiare, dar
rdmane in continuare cel mai ridicat pentru companiile din domeniul constructiilor®*.
Acest lucru se observa si in reducerea ratelor NPL de la data ultimului Raport (cu

5,1 puncte procentuale pentru companiile din constructii, respectiv cu 7,2 puncte
procentuale pentru cele din imobiliare).

Grafic 2.26. Creditare cu garantii imobiliare comerciale si credite Grafic 2.27. Indicatori financiari aferenti sectoarelor constructjii
pentru investitii acordate companiilor din sectoarele constructii si imobiliar
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Expunerile comerciale indirecte, reprezentand expunerile cu garantii imobiliare
aferente companiilor care nu activeaza in sectoarele constructii si imobiliar, insumeaza
43,7 miliarde lei (martie 2018), in usoara scadere fata de martie 2017 (45 miliarde lei),
posibil ca urmare a inaspririi standardelor de creditare privind creditele cu garantii
imobiliare comerciale la finalul anului 2017. Majoritatea garantiilor imobiliare sunt
cladiri comerciale (aproximativ 55 la sutd), urmate de garantiile mixte® (30 la sutd).
In structurd, expunerile cu garantii imobiliare de tip terenuri au cea mai ridicata

rata de neperformanta (rata NPL de 7,8 la suta la martie 2018), cea mai redusa fiind
pentru expunerile cu garantii mixte (1,7 la sutd). In ipoteza unei corectii a preturilor
imobiliare, efectele ar putea fi importante pentru sectorul bancar si implicit asupra
accesului la finantare al companiilor, avand in vedere ponderea ridicata a acestui tip
de finantare (42 la suta din totalul expunerilor fata de companiile nefinanciare).

Sanatatea financiara a companiilor din sectoarele constructii si imobiliar

Companiile care activeaza in sectoarele constructii siimobiliar au inregistrat evolutii
mixte in primul semestru din 2017, comparativ cu aceeasi perioada a anului 2016
(Grafic 2.27): (i) valoarea ROE a fost in scadere pentru sectorul imobiliar (de la 16,2 la
sutd la 12,7 la sutd), dar s-a mentinut relativ stabild pentru sectorul constructii

(la circa 9 la sutd), (ii) gradul de indatorare s-a diminuat pentru ambele sectoare,

Conform Sondajului BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, februarie 2018.

Acestea reprezinta clddiri rezidentiale, cladiri comerciale, terenuri si alte tipuri de proprietdti imobiliare.

63



Raport asupra stabilitdtii financiare = iunie 2018

64

66

67

68

69

raportul dintre datorii si capitaluri atingand valorile de 2,1 pentru sectorul imobiliar
si 1,8 pentru sectorul constructii (comparativ cu 2,5, respectiv 1,9 in iunie 2016), iar
(iii) lichiditatea generala pentru sectorul constructii este multumitoare (119,7 la sutd),
n timp ce pentru sectorul imobiliar se situeaza mult sub media pe economie (61,1 la
sutd), unul dintre motive fiind si termenul foarte ridicat de recuperare a creantelor
(196 de zile, mai mult decat dublu fata de media nationald). Relativ la ansamblul
companiilor nefinanciare, firmele din sectoarele constructii si imobiliar sunt de regula
mai putin performante.

Un capitol important unde companiile din sectoarele constructii si imobiliar se
dovedesc a nu fi la fel de performante ca si restul economiei este reprezentat de
capacitatea acestora de a isi acoperi din profit cheltuielile cu dobanzile. n iunie 2017,
pentru companiile din constructii s-a consemnat un nivel al indicatorului EBIT/cheltuieli
cu dobanzile de 3,3, in timp ce pentru firmele din sectorul imobiliar valoarea acestui
raport a fost de 1,9. Spre comparatie, la nivelul economiei, acest indicator a inregistrat
valoarea de 7,2.

Evolutia pietei imobiliare comerciale

Evolutia pietei imobiliare comerciale a fost pozitiva in anul 2017, valoarea
investitiilor pe acest segment fiind estimata la circa 1 miliard de euro®, in crestere

cu aproximativ 5 la suta fata de 2016. Conform estimarilor, investitiile au fost orientate
preponderent catre segmentul retail, fiind urmate de segmentul spatii industriale

si cel de birouri. Comparativ cu tarile din regiune, nivelul investitiilor efectuate in
anul 2017 raportate la PIB este unul dintre cele mai scazute (0,5 la suta fata de media
regionald de 1,2 la sutd). La nivel agregat, ponderea investitiilor in PIB se ridica la

6,9 la sutd din PIB (fata de 13,3 la sutd, media regiunii, 2017). Investitiile locale in
pietele imobiliare comerciale sunt printre cele mai reduse din regiune (0,4 la suta din
valoarea tranzactiilor de acest tip, respectiv 16 la suta din numarul tranzactiilor®),

in timp ce cea mai ridicata pondere este inregistrata in cazul Ungariei (39 la suta

din valoare, respectiv 50 la suta din numarul de tranzactii). Cu exceptia Bulgariei,
Romania are cele mai atractive randamente fata de tarile din regiune, insd asteptarile
pentru anul 2018 sunt de comprimare a randamentelor in contextul unei cresteri a
proiectelor livrate.

In structura, evolutiile din piata imobiliara comerciala arata o imbunatatire in anul
2017. Astfel, in cazul spatiilor de birouri, rata de neocupare s-a redus, mai puternic in
Bucuresti®®, iar pentru sectorul industrial ratele de neocupare sunt mai micide 5 la
suta la nivel national (respectiv 2 la suta in Bucuresti). Chiriile solicitate s-au mentinut
intr-un interval relativ neschimbat®, atat pentru spatiile de birouri, cat si pentru cele
comerciale. Preturile medii de vanzare solicitate pentru spatiile de birouri si cele

Analiza pietelor imobiliare din Romania, Bulgaria, Slovacia, Ungaria, Republica Cehd, Polonia: (i) ,The CEE Investment Scene:
H1 2018 CEE Flows and Drivers”; (ii) ,Locals on the March’, CEE Real Estate, Colliers International.

Conform raportului Colliers —,Locals on the March”, CEE Real Estate, martie 2018.
Conform datelor din Revista ANEVAR decembrie 2016 si decembrie 2017.

Conform imobiliare.ro, chiriile practicate pentru spatiile de birouri se situeaza la extrema superioara in Bucuresti in
primele trei trimestre din 2017 (9-9,5 euro/mp) si la pragul inferior pentru municipiile cu peste 200 de mii de locuitori
(5-5,6 euro/mp).
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comerciale au inregistrat o crestere in anul 2017 in cazul capitalei®. Perspectivele
pentru anul 2018 sunt pozitive: (i) pentru spatiile industriale, cresterea activitatii
industriale este de asteptat sa conduca la o majorare a tranzactiilor imobiliare

in urmatorul an, insa lipsa infrastructurii limiteaza dezvoltarea acestora in jurul
Bucurestiului, iar (i) pentru segmentul de birouri si respectiv retail, factorii care sustin
o cerere in crestere vizeaza, pe de o parte, numarul mare de proiecte in dezvoltare si
cererea din partea sectorului IT, iar pe de alta parte, cresterea salariilor cu influente
pozitive asupra consumului.

70 Conform imobiliare.ro, pretul solicitat pentru spatiile de birouri din Bucuresti a crescut cu circa 24 la suta fata de finalul

anului 2016, ajungand la aproximativ 1 380 euro/mp (la septembrie 2017), in timp ce pentru spatiile comerciale a crescut cu
circa 14 la sutd (pana la 1 570 euro/mp).
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3. SECTORUL FINANCIAR

Indicatorii de prudenta bancara asociati solvabilitatii si lichiditatii se mentin la
niveluri adecvate, care confera stabilitate sectorului si asigura premisele unei creditari
pe baze sustenabile a economiei reale. Rezultatele testdrii la stres a solvabilitatii,
conform scenariului advers, releva existenta unor vulnerabilitati la nivelul sectorului
bancar, in ipoteza manifestarii unor evolutii extreme ale cadrului macroeconomic
intern si international. Implementarea integrala a standardului contabil IFRS 9 nu
pare a fi de natura sa conduca la dificultati de indeplinire a cerintelor minime de
capital. Structura bilantiera, caracterizata de o proportie ridicata a elementelor

de datorie suverana (purtdtoare de dobanzi fixe), precum si de o durata medie

a activelor mai mare decat cea a pasivelor, poate genera pierderi substantiale in
ipoteza mentinerii ratelor de dobanda pe un trend ascendent.

Lichiditatea confortabild, sustinuta de finantarea orientata tot mai mult catre
depozitele interne si detinerea de active lichide, este atestata si de rezultatele testarii
la stres a lichiditatii, care nu evidentiaza riscuri semnificative.

Tendinta pozitiva a majoritatii indicatorilor specifici calitatii activelor bancare s-a
consolidat, pe fondul unui cadru macroeconomic favorabil ce a determinat constituirea
unui volum scazut de ajustari noi pentru depreciere. Gradul de acoperire cu provizioane
a creditelor neperformante a cunoscut o reducere usoard, dar ramane adecvat.
Implementarea noului standard contabil IFRS 9 incepand din ianuarie 2018 atestd o
crestere a proactivitatii bancilor in recunoasterea pierderilor potentiale pentru creditele
performante. Similar preocuparilor europene, continuarea procesului de rezolutie a
creditelor neperformante reprezinta o prioritate pentru sectorul bancar romanesc.
Masurile microprudentiale initiate in ultimii ani au fost completate de implementarea
unor masuri macroprudentiale, avand ca obiectiv imbunatatirea indicatorilor de
calitate a activelor. Initiativele legislative deja adoptate, precum si cele aflate in
dezbateri vor afecta in mod probabil piata secundara a creditelor neperformante,
atat pe canalul cererii, cat si pe cel al ofertei, si pot contribui la inversarea tendintei
descrescatoare inregistrate de rata si volumul creditelor neperformante.

Modelul de afaceri bancar continua sa se orienteze primordial catre segmentul
populatiei, creditarea companiilor nefinanciare avand un ritm de crestere redus,
iar expunerea suverana ramane semnificativa. Finantarea bancilor este bazata pe
atragerea depozitelor de pe piata interna, in special de la populatie. Dependenta
de sursele de finantare de la bdncile-mama este in prezent scazuta, pe fondul
substitutiei cu surse provenind din economisirea interna.

Profitabilitatea sectorului bancar, desi se situeaza la un nivel ridicat in anul 2017, are

un caracter conjunctural. Totodata, se remarca existenta unei polarizari a profitului in
functie de dimensiunea institutiilor de credit, pe fondul continuarii reducerii
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cheltuielilor nete cu ajustdrile pentru depreciere intr-un cadru macroeconomic intern
favorabil, al prelungirii nivelului scazut al costurilor de finantare si al mentinerii
ritmului robust al creditului in moneda nationala. Totusi, doar jumatate dintre bancile
de importanta sistemica au creat valoare pentru actionariat in anul 2017, avand valori
pozitive ale marjei dintre rata rentabilitatii economice si costul capitalului. Veniturile
din dobanzi raman principala sursa a veniturilor operationale, modelele de afaceri fiind
caracterizate predominant de activitati traditionale. Intermedierea financiara redusa
conduce la existenta unor marje ridicate, cu precadere pentru segmentul retail. Eficienta
operationald pozitioneaza sectorul bancar romanesc intr-un interval cu risc mediu si
prezinta spatiu de imbunatatire, in special la nivelul unor banci de talie mica si medie.
Capacitatea sectorului bancar romanesc de a sustine pe termen lung profitabilitatea
inregistratd recent in structura existenta este limitata. in ipoteza schimbarii cadrului
macroeconomic, vulnerabilitatile structurale asociate profitabilitatii specifice ultimului
an ar putea contribui la continuarea procesului de consolidare bancara.

O serie de propuneri legislative recente, care vizeaza sectorul bancar si sunt orientate
spre protejarea debitorilor, ar putea afecta stabilitatea financiara, ca urmare a
incertitudinii induse cadrului legal in care bancile isi desfasoara activitatea si a
efectelor asupra perceptiei investitorilor. Intre aceste initiative pot fi mentionate
legislatia asimilata cesiunii creditelor neperformante si deductibilitatii fiscale
pentru banci (ce influenteaza continuarea procesului de rezolutie a creditelor
neperformante), dar si intentia de plafonare a ratelor de dobanda dupa criterii care
ar afecta mecanismele pietei. Ca urmare, institutiile de credit autohtone identifica
cadrul legislativ incert si impredictibil in domeniul financiar-bancar, cu implicatii
asupra solvabilitatii sectorului bancar, drept cel mai important risc cu potential
sistemic, aceasta evaluare mentinandu-se constanta in ultimii doi ani.

In cazul celorlalte componente ale sistemului financiar, evolutiile au fost in general
pozitive, rolul sectorului financiar nebancar majorandu-se pe fondul unor dinamici
ascendente ale activelor totale pe toate categoriile. Preocuparile la nivel european
privind sectorul financiar nebancar si riscurile asociate acestuia au fost in crestere
in 2017, iar in anul 2018 CERS a emis la nivel european Recomandarea privind riscul
de lichiditate si riscul de levier in cazul fondurilor de investitii.

In prima parte a anului 2018 a avut loc misiunea de evaluare a sistemului financiar
(FSAP), derulata de Fondul Monetar International in colaborare cu Banca Mondiala.
Misiunea a evidentiat intdrirea rezilientei sectorului bancar in ultimii ani, acesta fiind
caracterizat de niveluri ale capitalizarii si lichiditatii robuste, de o profitabilitate in
crestere si de valori in scidere ale ratei creditelor neperformante. In acest context,
riscuri potentiale noi la adresa stabilitatii financiare ar putea fi generate de nivelul
ridicat al expunerilor suverane, respectiv al celor in legatura cu piata imobiliara, aflate
in portofoliul bancilor, dar si de finantarea in valuta sau cresterea rapida a creditarii
IFN. Tn urma misiunii FSAP au fost emise o serie de recomandari in vederea cresterii
rezilientei sistemului financiar. Acestea vizeaza: (i) introducerea de mdsuri privind
expunerile imobiliare si cele suverane, (ii) un management mai proactiv al lichiditatii
si (iii) continuarea sustinerii dezvoltarii cadrului de supraveghere si de management
al crizelor.
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Grafic 3.1. Distributia activelor in cadrul sectorului financiar

3.1. Structura sistemului financiar

Gradul de intermediere financiara’' din Romania s-a diminuat in continuare pe
parcursul anului 2017, in contextul unui important efect de baza indus de dinamica
sustinuta a produsului intern brut. Astfel, nivelul intermedierii financiare s-a redus cu
2,5 puncte procentuale comparativ cu finalul anului 2016 (de la 73,5 in decembrie
2016 la 71 la suta in decembrie 2017). Evolutia la nivel agregat a fost insotita de
scaderea indicatorului de intermediere financiara pe majoritatea componentelor
sistemului financiar, cu precadere in cazul sectorului bancar (-2,4 puncte procentuale,
n acelasi interval) si, marginal, in cazul fondurilor de investitii, societatilor de
asigurare si, respectiv, institutiilor financiare nebancare. Sectorul fondurilor de pensii
reprezinta singura componentd sectoriala care a inregistrat o crestere a gradului

de intermediere financiara (+0,5 puncte procentuale, decembrie 2017 fata de
decembrie 2016).

La nivelul sistemului financiar autohton, sectorul bancar raméane dominant, insa

in continua scadere in comparatie cu valorile din anii anteriori. Fata de sfarsitul
anului 2016, ponderea acestuia in cadrul sistemul financiar a scazut cu 0,7 puncte
procentuale (de la 76,3 la sutd in decembrie 2016 la 75,5 la suta in martie 2018,
Grafic 3.1). Desi sectorul bancar continua sa reprezinte principala componenta

a sistemului financiar, Romania inregistreaza cea mai redusa pondere a activelor
sectorului bancar in produsul intern brut in comparatie cu tarile din regiune si media
UE (49,5 la suta, date la septembrie 2017, Grafic 3.2).

Grafic 3.2. Ponderea activelor sectorului bancar in PIB
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Activele totale ale sistemului financiar au inregistrat o crestere anuald nominala de
9 la sutd in perioada martie 2017 — martie 2018, pe fondul majorarii detinerilor

de active pe toate componentele sectoriale. Cele mai importante cresteri au fost
consemnate de sectorul fondurilor de pensii (+25 la suta), fiind urmat de sectorul

Indicatorul de intermediere financiara este exprimat ca ponderea activelor sistemului financiar in produsul intern brut.
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bancar, al societdtilor de asigurare, al institutiilor financiare nebancare si, respectiv, al
fondurilor de investitii (+9 la suta, +8 la suta, +7 la suta, respectiv +2 la suta, in aceeasi
perioada de referinta).

3.2. Sectorul bancar

3.2.1. Caracteristici structurale si bilantiere ale sectorului bancar

Procesul de consolidare a sectorului bancar prin fuziuni si achizitii a continuat, cu
diverse stadii de finalizare. Exista premise de accentuare a acestui proces, in contextul
intensificarii competitiei, al costurilor ridicate de mentinere pe piata si al deciziilor

la nivel de grup de renuntare la anumite piete. La finele lunii martie 2018, numarul
institutiilor de credit active a fost de 36 (de la 37 in decembrie 2016), din care jumatate
sunt de mdrime mica’? avand o cota cumulata de aproape 6 la suta din activele
agregate. Bancile mari detin doua treimi din totalul activelor, iar tendinta este de
crestere. Ritmul de ajustare a retelei bancare teritoriale (pana la 5 299 unitéti la finele
lunii martie 2018) si a numarului de salariati (la 55 699) a fost moderat si a avut la
baza considerente ce tin de optimizarea cheltuielilor si extinderea canalelor de
distributie prin digitalizare. Aceasta tendinta de restrangere este in linie cu evolutiile
inregistrate si pe plan extern.

Grafic 3.3. Structura activelor si pasivelor bancare

Activ Pasiv
100 Procente | procente o
8 ____----i-- ...... 8
60 .....--i-- -..... 60

— .
40
0
s 3
ST

M creante asupra BNR

2011

creante asupra sectorului guvernamental
credite acordate companiilor nefinanciare
m credite acordate populatiei

alte active
m active externe

1
1
1
1
1
[ [ N =
(=3 M T\ O NN
o
(=3
~

201

40
20
0

=<3 [=a) o — o~ faa) < [%2) =) ~ ~ )
o = = = = = = P=1 b= = = = = = = = = = =
o o o (=1 (=3 P P (=1 (=1 (=1 [=3 (=1 (=1 (=1 (=1 [=1 [=3 ~a a0
N N N N N g g ~N ~N ~N ~N N N ~N ~N ~N ~N ] ]

depozite atrase de la companii nefinanciare
H depozite atrase de la populatie
m capital si rezerve
M alte pasive

pasive externe

Sursa: BNR - Bilantul monetar agregat al institutiilor de credit

72

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Structura bilantierd s-a mentinut confortabila din perspectiva indicatorilor credite/
depozite si datorii/capital si a facilitat acomodarea modificarilor legislative cu
aplicabilitate, coordonata la nivel european, in perioada viitoare (Grafic 3.3).
Riscurile identificate in Rapoartele anterioare in ceea ce priveste contagiunea

Sunt considerate banci de marime mica cele care au active sub 1 la suta din total, banci medii cele cu active cuprinse intre
1si 5 la sutd, respectiv banci mari cele cu active care cumuleaza peste 5 la suta din total.
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dinspre bancile-mama si structura pe valute a bilanturilor institutiilor de credit s-au
atenuat in mare mdsura, inclusiv ca urmare a imbunatatirii capacitatii de autofinantare
in lei si eficientei operationale.

De la data ultimului Raport, cresterea bilantului agregat” s-a accentuat (8,7 la suta in
martie 2018, variatie anuald), aportul adus de economisirea interna contrabalansand
integral efectele actiunilor de rezolutie a creditelor neperformante. in profil structural
sunt prevalente doua tendinte principale, respectiv: (i) orientarea bancilor cu
predilectie spre creditul pentru locuinte in lei, favorizat de programul guvernamental

,Prima casa”si (ii) mentinerea robusta a economisirii interne (soldul specific acestui
element s-a dublat in ultimii 10 ani).

Dinamica anuala a stocului de credite acordate sectorului privat (6,1 la sutd, martie
2018) a fost constant inferioara celei inregistrate de activele bancare pe intervalul
parcurs de la data ultimului Raport, conducand la scaderea cu 2 la suta a ponderii
n bilant (pana la 50,9 la suta in martie 2018, cea mai redusa valoare din ultimii

11 ani). Perspectivele par a fi de mentinere a acestei dinamici, in contextul in care
o serie de vulnerabilitdti incep sa se coaguleze pe plan local, cum ar fi preocupdrile
legate de sustenabilitatea gradului de indatorare a populatiei, accelerarea inflatiei
si asteptarile de crestere a dobanzilor. De asemenea, printre factorii inhibitori se
numara, in ultimii ani, nivelul scazut de predictibilitate legislativa si fiscald in
domeniul bancar.

Componenta in lei a ramas predominanta in activitatea de creditare (64 la suta in
martie 2018, cea mai mare valoare post-1996). Ritmurile anuale de crestere s-au
mentinut la valori de doua cifre (circa 16 la sutd in martie 2018, variatie anuald), in
timp ce componenta in valuta si-a accentuat contractia de la data ultimului Raport
(-7,7 la suta in martie 2017, variatie anuald). Evolutia a fost relativ omogena pe
cele doua componente pentru ambele categorii principale de clienti (populatia si
companiile nefinanciare). Finantarea populatiei s-a mentinut consistenta (stocul
creditelor majorandu-se cu 9,4 la suta in martie 2018, variatie anuald) si a vizat
indeosebi imprumuturile imobiliare in lei. De altfel, sumele creditelor noi pentru
locuinte au ajuns in ultimii trei ani la valori superioare celor inregistrate in perioada
anterioara crizei, comparativ cu imprumuturile noi pentru consum care s-au
mentinut la un nivel net inferior intervalului de referinta. Aferent anului 2017,
volumul creditelor noi (cifrat la 23,7 miliarde lei’*) a fost directionat in proportii
relativ egale intre cele doua destinatii principale. Ponderea creditelor acordate
populatiei s-a consolidat in jurul valorii de 53 la sutd din totalul creditelor acordate
sectorului privat in martie 2018.

Aportul expunerilor fata de administratiile publice in active (21,3 la sutd, martie 2018)
s-a diminuat marginal de la data ultimului Raport. Perspectivele par a fi de mentinere
sau chiar de scadere a acestei proportii, in conditiile in care: (i) institutiile de credit

se expun unor pierderi importante pe fondul manifestarii riscului de rata a dobanzii,
iar (ii) la nivel european sunt in dezbatere proiecte de reglementare care vizeaza

73 Sectiunea se bazeaza pe datele din statistica monetara. Activele bancare totalizau 465,4 miliarde lei la finele lunii martie 2018.

74 Valoarea include creditele noi raportate in perioada ianuarie-decembrie 2017, din care s-au exclus creditele refinantate,

creditele restructurate, cele supuse conversiei dintr-o moneda in alta si transferurile intre banci.
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intdrirea cerintelor de capital asociate expunerilor fata de administratiile centrale,
avand in vedere riscul de concentrare. Din totalul creantelor asupra sectorului public
(cifrat la circa 99 miliarde lei, martie 2018) 90 la suta sunt titluri de valoare emise de
administratia centrald, din care 71 la suta in lei, circa 27 la suta in euro si 2 la suta in
alte valute.

Baza de finantare a continuat sa fie solida, fiind dominata de depozitele atrase din
sectorul privat (65 la suta, martie 2018). La cresterea robusta a depozitelor (10,8 la
suta in martie 2018, variatie anuald) au contribuit ambele categorii principale de
depunatori. Plasamentele populatiei s-au mentinut importante (60 la suta din stoc,
respectiv 39 la suta din totalul pasivelor, martie 2018), iar valoarea mediana a ponderii
acestor depozite s-a dublat in ultimii 10 ani (pana la aproape 34 la suta, martie 2018).
Dincolo, insa, de aceasta situatie favorabila din perspectiva stabilitatii surselor de
finantare, ramane vulnerabilitatea structurala data de predominanta depozitelor

cu scadenta de pana intr-un an (93 la suta din totalul depozitelor locale, respectiv

61 la suta din pasivul agregat, martie 2018). In directia extinderii maturitatii pasivelor
si atenuarii vulnerabilitatii specifice necoreldrii cu maturitatea activelor, o posibild
solutie ar fi ca institutiile de credit sa se orienteze si catre emiterea de obligatiuni
garantate, ceea ce ar contribui la imbunatatirea lichiditatii acestei piete.

Activitatea transfrontalierd s-a mentinut nesemnificativa in totalul bilantier, dar cu

o tendinta de crestere pe partea activelor externe’. Plasamentele pe piata externa
sunt: (i) efectuate cu predilectie sub forma imprumuturilor acordate pe termen scurt
institutiilor de credit din zona euro si (ii) concentrate la nivelul unui numar restrans
de banci de talie mare. Expunerile fata de sectorul public extern sunt modice (mai
putin de o jumatate de punct procentual din activele agregate la finele lunii martie
2018). In ceea ce priveste pasivele externe, ritmul de ajustare a soldului s-a redus
vizibil spre finele anului 2017 si inceputul anului 2018 (-5,6 la suta in ianuarie 2018,
variatii anuale).

Grafic 3.4. Evolutia finantarii externe Grafic 3.5. Raportul credite/depozite aferent sectorului privat
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Activele externe cumuleaza 7,3 la suta din activele agregate la finele lunii martie 2018.
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Se remarca o schimbare semnificativa a modelului de atragere a surselor de finantare
la nivelul sectorului bancar ulterior anului 2008, prin ajustarea graduala a finantarii
externe (Grafic 3.4) si inlocuirea acesteia cu depozite interne (atrase, in principal, de
la populatie). Finantarea externa a urmat un trend relativ stabil pana in anul 2011,
inregistrand ulterior o contractie semnificativd, dar ordonatd, de 14,5 miliarde euro,
pana la finele lunii martie 2018. In contextul substitutiei finantarii institutiilor de
credit de la bancile-mama cu depozite atrase de la rezidenti si al contractiei activitatii
de creditare in valuta, a avut loc o ajustare graduala a raportului intre creditele si
depozitele denominate in valutd, de la o valoare puternic supraunitara la o valoare
subunitara (incepand cu luna august 2017), indicand totodata si o atenuare a riscului
valutar la care sunt expusi debitorii. Prin urmare, evolutiile bilantiere recente au
contribuit la continuarea tendintei de scadere a valorii raportului credite/depozite
de la 81,4 la suta in martie 2017 la 78 la suta in martie 2018 (Grafic 3.5).

3.2.2. Lichiditatea

Lichiditatea sectorului bancar continua sa se situeze, in medie, la un nivel semnificativ
superior valorilor minime reglementate, dupa cum o arata principalii indicatori
specifici. Situatia robusta a institutiilor de credit din punct de vedere al lichiditatii
indica un risc scazut de neindeplinire a obligatiilor ce devin scadente, precum si un
potential de extindere a creditdrii catre sectorul real.

Indicatorul de lichiditate’® agregat pe toate benzile de scadenta nu a cunoscut o
modificare importanta de la data ultimului Raport, inregistrand o valoare medie de
1,99 (Grafic 3.6). Lichiditatea imediatd”” s-a imbunatatit marginal la nivel agregat
(cu 2 puncte procentuale), pana in jurul valorii de 40 la suta (Grafic 3.6).

Media indicatorului de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR)”® la nivel agregat
s-a imbunatatit semnificativ de la data ultimului Raport, pana la 246 la suta, valoare
considerabil superioara mediei europene de 148,5 la suta” (decembrie 2017).

De asemenea, valoarea indicatorului LCR aferent componentei in euro a cunoscut

o crestere importanta la nivelul intregului sector bancar, de 14 puncte procentuale
(pana la 231 la sutd). Evolutiile pozitive inregistrate de acest indicator au ca principal
contribuitor ameliorarea situatiei de lichiditate aferenta grupului bancilor identificate
ca avand un caracter sistemic (O-SII2°).

Valorile medii ale indicatorului agregat LCR inregistrate de grupul bancilor O-SlI,
respectiv non-O-SlI, nu se diferentiaza semnificativ (Grafic 3.7). In contrast, de la data
ultimului Raport, in cazul componentei in euro, se remarca o accentuare a decalajelor

Calculat pentru institutiile de credit cu personalitate juridicd roméana (exceptand sucursalele) ca raport intre lichiditatea
efectiva si lichiditatea necesard, nivelul minim reglementat fiind 1.

Calculat pentru toate institutiile de credit (inclusiv sucursalele) ca raport intre disponibilitatile si depozitele la banci la
valoare netd si titlurile de stat libere de gaj, pe de o parte, si totalul datoriilor, pe de alta parte, nivelul minim prudent fiind de
30 la suta.

Calculat pentru institutiile de credit cu personalitate juridicd romana (exceptand sucursalele) ca raport intre valoarea
rezervei de lichiditate si iesirile nete de lichiditate la nivel agregat, nivelul minim reglementat fiind majorat la 90 la suta
incepand cu anul 2018.

Potrivit EBA Risk Dashboard, decembrie 2017; analiza a fost realizata pe un esantion de 190 de institutii de credit europene.

Clasificarea bancilor incepand cu 1 ianuarie 2018.
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intre cele doua categorii de banci pe fondul evolutiilor asimetrice la nivelul acestor
grupuri. Cu toate ca indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate in

euro pentru bancile non-0-Sll a scazut pana la 71 la suta®', indicatorul la nivel
agregat (lei si valutd) ramane semnificativ peste nivelul minim reglementat

(Grafic 3.7).

Grafic 3.6. Distributia indicatorilor de lichiditate (martie 2018) Grafic 3.7. Valoarea indicatorului LCR in functie de clasificarea
O-SlI/non-O-Sll a bancilor (martie 2018)
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Rezerva de lichiditate considerata in cadrul LCR reprezinta aproximativ 26,7 la suta
din totalul activelor bancilor si este preponderent formata din elemente de nivel 1
(99,8 la sutad), reprezentand instrumente foarte lichide, cu un risc de credit foarte
redus. Dintre acestea, cele aferente administratiilor centrale au ponderea cea mai
importanta, fiind urmate de numerar si de rezervele la banci centrale care pot fi
retrase (Grafic 3.8). De la data ultimului Raport, se evidentieaza dublarea rezervelor
la bdnci centrale ce pot fi retrase, de la 5,6 la suta la 11,2 sutd, si o scadere de 4 puncte
procentuale a activelor de la administratii centrale, pana la 71,9 la suta. Evolutiile
recente atesta o temperare din partea bancilor in sustinerea datoriei suverane in
contextul asteptarilor de crestere a ratelor de dobanda, cu influente directe asupra
unei posibile recunoasteri de pierderi din marcarea la piata a instrumentelor de
natura datoriei detinute (care prezinta un randament fix).

lesirile de lichiditate luate in considerare in calculul indicatorului LCR nu au inregistrat
modificdri importante de la data ultimului Raport. Acestea vizeaza, in principal,
depozitele non-retail (constituite inclusiv de clienti financiari), care totalizeaza un
procent de 62 la suta din total (Grafic 3.9). Desi depozitele de tip retail reprezinta

o sursa de finantare mai consistenta (decat cele de tip non-retail), iesirile de lichiditate
aferente acestora insumeaza doar 21,7 la sutd, in contextul acoperirii, intr-o proportie
importanta, de cdtre schemele de garantare. Astfel, nivelul probabil de retragere luat
in calcul in cazul depozitelor de tip retail este mai redus conform ipotezelor de
stabilitate asociate surselor de finantare in scenariul de stres pe o perioada de

In prezent, indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate este reglementat pe componenta totala (lei si valuta), dar nu
si pe monede semnificative.

73



Raport asupra stabilitdtii financiare = iunie 2018

30 de zile. lesirile de lichiditate din facilitati angajate reprezinta 3,6 la suta, in timp
ce iesirile de lichiditate rezultate din instrumente derivate se ridica la 2,5 la suta din
totalul iesirilor de lichiditate din cadrul LCR.

Grafic 3.8. Structura activelor ajustate de nivel 1 Grafic 3.9. Structura iesirilor de lichiditate pentru calculul LCR
pentru calculul LCR (martie 2018) (martie 2018)
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Operatiunile de tip swap au un rol relativimportant in echilibrarea pozitiilor valutare
ale institutiilor de credit si in asigurarea unei lichidititati structurale adecvate. in

cazul monedei europene, finantarea neta din contracte swap se ridica la valoarea de
3,7 miliarde euro in luna martie 2018, cu o tendinta recenta de diminuare. Importanta
operatiunilor de swap derulate de institutiile de credit pentru finantarea sectorului
real este redusad, acestea reprezentand 10 la sutd din totalul finantarii nete in moneda
europeana. Operatiunile swap pentru finantarea in dolari SUA si franci elvetieni se
mentin la un nivel scazut.

Rezultatele ultimelor teste de stres la nivel microprudential®? (noiembrie 2017) atesta
nivelul confortabil al lichiditatii si nu evidentiaza riscuri semnificative pentru sectorul
bancar la nivel agregat, pe fondul unor detineri mari de active lichide (reprezentate,

n special, de titluri de stat si rezerve minime obligatorii consistente), precum si al

unei granularitati ridicate a surselor de finantare (ce confera o volatilitate redusa a
acestora la nivelul individual al bancilor). Rezultatele obtinute in urma aplicarii testelor
de evaluare a lichiditatii pe termen scurt (perioade de cinci zile si 30 de zile) sustin, in
general, adecvarea lichiditatii institutiilor de credit.

Testul care presupune aplicarea unor socuri uniforme pentru evaluarea capacitatii
institutiilor de credit de a face fata unor retrageri ale principalelor surse de finantare
(reprezentate de depozite si finantare externa), concomitent cu pierderea accesuluila
angajamentele de creditare si garantiile primite de la alte institutii de credit, nu indica
vulnerabilitati in cazul niciunei banci in situatia in care socul persista pe o perioada de
10 de zile. In contextul prelungirii socului pana la o perioada de 30 de zile, un numar
restrans de banci ar inregistra un deficit de lichiditate inca sustenabil.

82 Testul este derulat pentru institutiile de credit cu personalitate juridica romanad (exceptand sucursalele).
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Rezultatele ultimelor teste de stres la nivel macroprudential® (noiembrie 2017) indica,
de asemenea, faptul ca sistemul bancar romanesc este rezistent in eventualitatea
unor evolutii nefavorabile ale lichiditatii. La nivel agregat, manifestarea unui scenariu
de severitate medie privind lichiditatea pe un orizont de 30 de zile evidentiaza
materializarea unui deficit gestionabil, in conditiile apelarii la finantare de la banca
centrala in schimbul colateralului eligibil. Tn cazul unui scenariu advers de severitate
crescuta, impactul ar fi mai important, dar fara consecinte semnificative pe ansamblul
sectorului bancar.

3.2.3. Riscul de credit si calitatea activelor?

De la data ultimului Raport, tendinta pozitiva a majoritatii indicatorilor specifici
calitatii activelor bancare s-a consolidat. Rata creditelor neperformante, rata
restructurdrilor si rata Texas® au urmat o panta descendenta (Grafic 3.10), evolutii
accentuate de preocuparea bancilor de curatare a bilanturilor. Ameliorarea calitatii
activelor s-a corelat cu existenta unor indicatori prudentiali solizi. Gradul de acoperire
cu provizioane®® a creditelor neperformante s-a deteriorat usor, dar rdmane adecvat,
fiind amplasat in intervalul cel mai bun al Tabloului riscurilor dezvoltat de ABE.
Continuarea procesului de rezolutie a creditelor neperformante reprezinta atat o
preocupare la nivel european, cat si in cazul Romaniei. Politicile microprudentiale,
care au stimulat incepand din anul 2013 rezolutia creditelor neperformante in
Romania, au fost completate de masuri macroprudentiale. CNSM a recomandat in
decembrie 2017 implementarea unui amortizor pentru risc sistemic calibrat la nivelul
de 0, 1 sau 2 la suta in functie de indicatorii privind rata creditelor neperformante si
gradul de acoperire cu provizioane (cu aplicare incepand din 30 iunie 2018). Unul
dintre obiectivele acestei masuri este incurajarea eforturilor bancilor de curatare a
bilanturilor, fara afectarea altor indicatori prudentiali, in contextul unei posibile reluari
a tendintei ascendente a creditelor neperformante. Initiativele legislative recente cu
impact negativ asupra pietei creditelor neperformante limiteaza, insd, continuarea
acestui proces si pot contribui la temperarea tendintei pozitive inregistrate de rata
creditelor neperformante (detalii in Caseta 3).

Rata creditelor neperformante atingea 6,16 la suta in martie 2018, reducandu-se

cu 1,8 puncte procentuale fata de data ultimului Raport (septembrie 2017), pe
fondul continudrii procesului de curatare bilantiera, ce s-a reflectat intr-o diminuare
semnificativ mai accelerata a imprumuturilor neperformante comparativ cu totalul
creditelor (Grafic 3.10). Nivelul amplasat in banda intermediara de semnal a ABE
(3-8 la suta), precum si valoarea superioara mediei specifice UE (4 la sutd, decembrie
2017, Grafic 3.11) constituie premise pentru necesitatea continuarii procesului de
reducere a ratei creditelor neperformante.

Testarea la stres din perspectiva macroprudentiald urmareste sa investigheze capacitatea sectorului bancar de a acoperi
necesarul de finantare pe termen scurt in cadrul unui scenariu advers de severitate medie si al unui scenariu advers de
severitate crescutd. Testul urmareste sa cuantifice deficitul de lichiditate creat in sectorul bancar si sa surprinda efectele
asupra finantarii sectorului real ca urmare a socului de retragere a finantérii externe si a reducerii creditarii bancare interne.

La nivelul bancilor persoane juridice romane.

Se calculeaza ca raport intre valoarea creditelor neperformante, pe de o parte, si volumul de provizioane si de fonduri
proprii de nivel 1, pe de alta parte.

In cadrul acestui capitol provizioanele se asociazi cu ajustarile pentru depreciere.
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Grafic 3.10. Indicatori ai riscului de credit si calitatea activelor

Grafic 3.11. Rata creditelor neperformante,
comparatii internationale (decembrie 2017)
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Soldul creditelor neperformante s-a diminuat cu 18 la suta de la data ultimului
Raport, pana la 17,5 miliarde de lei (martie 2018), scaderea fiind alimentata diferentiat
de majoritatea bancilor®, respectiv de 18 dintre acestea. Curdtarea bilantiera s-a
realizat cu precadere la nivelul creditelor companiilor nefinanciare, portofoliul
populatiei fiind in mai mica masura afectat (24 la suta reducere in perioada analizats,
comparativ cu 5 la sutd). Recunoasterea creditelor neperformante se realizeaza
intr-un mod mai proactiv comparativ cu finalul celui de-al treilea trimestru al anului
2017, avand in vedere ca ponderea expunerilor cu intarzieri mai mici de 90 de zile

si calificate ca avand improbabilitate la plata in totalul creditelor neperformante

si-a reluat tendinta crescatoare (42 la sutd in martie 2018, fata de 40 la sutd in
septembrie 2017).

Creditele scoase in afara bilantului (write-off total) continua sa fie consistente

(17,1 miliarde lei, martie 2018), avand o usoara tendinta crescatoare de la data
ultimului Raport, datorata segmentului companiilor nefinanciare. De altfel, structura
pe sectoare a creditelor scoase in afara bilantului releva alocarea preponderenta
catre sectorul companiilor nefinanciare, caracterizate de rate de neperformanta mai
ridicate (Grafic 3.12). Volumul creditelor scoase in afara bilantului este concentrat

la cinci institutii de credit (73 la suta din total). Practica scoaterii partiale in afara
bilantului este marginala si se intalneste doar la doua banci.

Bancile de dimensiune mica prezinta cea mai ridicata asimetrie a ratei creditelor
neperformante, comparativ cu alte categorii de banci, asociindu-se inclusiv cu un
nivel mai scazut si mai asimetric de provizionare (Grafic 3.13). Exista o predispozitie
mai redusa a bancilor medii de a realiza curatarea bilantiera, acestea avand cea mai
mare rata a creditelor neperformante. La nivel individual, aceasta rata prezinta valori
superioare pragului rosu de semnal, conform ABE, pentru un sfert dintre banci, dar
proportia s-a imbundtatit consistent in ultimele trimestre.

87 Banci persoane juridice romane.
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Grafic 3.12. Rata de neperformanta si gradul de acoperire
cu provizioane a creditelor neperformante pe sectoare

3. Sectorul financiar

Grafic 3.13. Distributia indicatorilor de calitate a activelor
in functie de dimensiunea bancilor (martie 2018)

si tipuri de credite (martie 2018)
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Principalele tipuri de imprumuturi s-au caracterizat prin reduceri ale ratei creditelor
neperformante. intre categoriile de credite separate dupa sectorul institutional, cel
mai riscant din perspectiva nivelului acestei rate si a aportului la totalul creditelor
neperformante (62 la sutd) ramane cel al companiilor nefinanciare. in cadrul acestei
categorii, portofoliul IMM, respectiv al creditelor garantate cu imobile comerciale,
prezinta cele mai ridicate rate ale creditelor neperformante (Grafic 3.13). Creditarea
populatiei se asociaza istoric cu o ratd de neperformanta mai redusa.

Gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante la nivelul sectorului
bancar a scazut de la data ultimului Raport, dar se mentine adecvat (56,9 la sut3,
martie 2018) si superior mediei europene (44,5 la suta, decembrie 2017 Grafic 3.11).
Indicatorul agregat se plaseaza in banda de semnal ABE cu risc scazut, dar un sfert
dintre banci prezintd valori sub 40 la suta (pragul rosu de semnal ABE), ceea ce implica
nevoia unor eforturi viitoare de imbunatatire. La nivel individual, asimetria intre banci
este mai ridicatd, in special in cazul bancilor de categorie mica sau mare (Grafic 3.12).
De la data ultimului Raport, indicatorul care evalueaza adecvarea acoperirii creditelor
neperformante cu provizioane si fonduri proprii de nivel 1 - rata Texas — s-a ameliorat
atat la nivel individual (Grafic 3.10), cat si la nivel consolidat. Din perspectiva acestui
indicator, Romania se plaseaza mai putin favorabil in raport cu mediana europeana.

Una dintre reactiile importante la recenta criza globala a fost revizuirea cuprinzatoare
a modului in care bancile recunosc provizioanele pentru pierderi din credite. In acest
context, a fost adoptat un nou standard international de raportare financiara — IFRS 9,
care a intrat in vigoare incepand cu ianuarie 2018. Masurarea pierderilor de credit
asteptate (ECL) se bazeaza pe un proces in trei etape. Stadiul 1 include instrumentele
financiare care sunt recunoscute pentru prima datd (cu exceptia celor care prezinta
deja dovezi de depreciere la recunoasterea initiald) si/sau instrumentele financiare

al cdror risc de credit nu a crescut semnificativ de la recunoasterea initiala sau

care au un risc de credit redus la data raportarii. Pierderea asteptata este estimata
pentru urmdtoarele 12 luni. Stadiul 2 include elemente pentru care riscul de credit a
crescut semnificativ de la recunoasterea initiala, dar nu exista o dovada obiectiva de
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Grafic 3.14. Structura creditelor si a ajustarilor pentru depreciere
pe stadii IFRS 9 si sectoare de activitate* (martie 2018)

depreciere la data raportarii. Stadiul 3 contabilizeaza elemente pentru care riscul de
credit a crescut semnificativ si exista dovezi obiective de depreciere ale instrumentului
financiar la data raportarii. Pierderea asteptata este estimata pe intreaga durata de
viata in cazul stadiilor 2 si 3.

Prima raportare a provizioanelor pentru credite conform IFRS 9 a evidentiat o usoara
crestere fatd de valoarea calculata potrivit vechii metodologii de recunoastere a
pierderilor pentru riscul de credit (crestere de 2,1 la suta in martie 2018, fata de
decembrie 2017), aceasta fiind asociata imprumuturilor performante. Se remarca
proactivitatea bancilor in recunoasterea unor pierderi potentiale asteptate pentru
credite performante ca urmare a filozofiei IFRS 9, aspect transpus: (i) in majorarea

cu 33 la sutd a acestora in martie 2018 fata de decembrie 2017 si (ii) intr-o crestere a
ponderii provizioanelor pentru credite performante (recunoscute ca fiind in Stadiul
1 sau 2) in totalul provizioanelor (24,3 la sutd, fata de 18,4 la suta in decembrie 2017).
Provizioanele pentru creditele neperformante
(cuantificate in Stadiul 3) au continuat sa se
diminueze in special pe fondul curatarii bilantiere.
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sectoare a ajustarilor specifice Stadiului 1 sau 3.

O critica adusa IFRS 9 este potentialul caracter prociclic in cuantificarea provizioanelor.
Pentru investigarea amplitudinii acestei caracteristici la nivelul celei mai importante
modificari asociate implementarii IFRS 9 s-a realizat o analiza prospectiva asupra
ajustarilor pentru depreciere clasificate in Stadiul 2 - principala sursa de crestere

a provizioanelor ca urmare a implementarii IFRS 9 — in cazul unor scenarii de stres.
Avand in vedere ca unul dintre criteriile utilizate pentru determinarea expunerilor
aflate in Stadiul 2 de depreciere este cel al numarului de zile de restantd — ABE
recomandand includerea tuturor expunerilor care inregistreaza restante cuprinse intre
30 5i 90 de zile in acest stadiu - s-a presupus ca volumul de expuneri si provizioanele
aferente acestora evolueaza proportional in raport cu rata restantelor intre 30 si 90 de
zile. Tn estimarea valorilor viitoare inregistrate de aceast rata s-au analizat doua
scenarii referitoare la determinantii specifici®, precum cresterea economica sau rata
dobanzii. Scenariile asupra variabilelor, unul de baza si unul advers, vizeaza un orizont
de timp de 3 ani, pana in decembrie 2020.

Conform unui model de regresie aplicat unor serii de date specifice perioadei ianuarie 2005 - iunie 2017.
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n conditiile mentinerii cadrului economic actual (scenariul de baza), rata creditelor
care inregistreaza restante intre 30 si 90 de zile ar cunoaste o crestere neglijabilg,

cu efecte modice de diminuare a volumului ajustarilor pentru depreciere. Totusi, o
eventuald deteriorare rapida a cadrului macroeconomic si o persistenta a acesteia
au potentialul de a conduce la cresteri consistente ale ajustarilor pentru depreciere,
evidentiind caracterul prociclic pe o panta descendentd a ciclului economic.

In scenariul advers, rata creditelor cu restante intre 30 si 90 de zile ar urma sa

creasca peste valoarea maxima inregistrata istoric. Astfel, o eventuala materializare
a unor conditii de o severitate deosebita poate conduce la cresteri de peste cinci

ori a volumului de ajustari pentru depreciere aferente acestor credite mai riscante
comparativ cu un scenariu de baza (diferential de circa 5,7 miliarde lei in 2020). Totusi,
chiar si in conditiile scenariului advers considerat pentru cresterea economicd si rata
dobanzii, implementarea integrald a standardului IFRS 9 nu pare a fi de natura sa
conduca la dificultati de indeplinire a cerintelor minime de capital (facand abstractie
de cerintele aditionale impuse in urma SREP). Conform scenariului advers, cresterea
ajustarilor pentru depreciere din stadiile 1 si 2 — elementele de noutate ale IFRS 9

- ar determina o reducere a ratei fondurilor proprii de nivel 1 de baza de pana la

3,5 puncte procentuale la finalul anului de 2020 fatd de momentul decembrie 2017.

Bancile si-au continuat eforturile pentru a sprijini debitorii aflati in dificultate,

dar intr-o proportie mai redusa fata de anii anteriori, inclusiv pe fondul cresterii
economice sustinute. Aceste eforturi ale bancilor romanesti de a-si sprijini clientii
s-au mentinut semnificativ mai ample decat media la nivel european. Astfel, rata
restructurdrilor (calculata ca raport intre credite restructurate si total credite®)

s-a situat la 4,5 la suta (martie 2018, Grafic 3.10), inregistrand valori superioare
mediei europene (2,6 la suta, decembrie 2017). Tipologia creditarii releva faptul

ca portofoliul specific populatiei, respectiv subcategoriei creditelor garantate cu
bunuri imobile rezidentiale, prezinta valori aflate in banda intermediara de semnal
ABE, iar portofoliile specifice companiilor nefinanciare genereaza valori ce necesita
eforturi viitoare de ajustare din partea bancilor. Desi mai redus comparativ cu
nivelul inregistrat pentru totalul creditelor neperformante, gradul de acoperire cu
provizioane a creditelor restructurate neperformante este consistent (53 la sutd),
dar in scadere, asigurand o contrapondere valorii ridicate a ratei restructurarilor.
Este un argument ca restructurdrile nu au avut loc preponderent pentru ameliorarea
indicatorilor prudentiali, ci pentru sprijinirea debitorilor cu probleme.

Stocul creditelor restructurate (12,7 miliarde lei, martie 2018) se caracterizeaza

prin preponderenta expunerilor: (i) in valuta (51 la suta); (i) acordate companiilor
nefinanciare (65 la suta); (iii) caracterizate de modificarea termenilor de creditare

(90 la sutd); (iv) neperformante (73 la sutd). De la data ultimului Raport, reducerea
creditelor restructurate s-a realizat in special pe palierul curatarii bilantiere

(23 la suta diminuare a creditelor restructurate neperformante), iar aportul creditelor
performante in totalul restructurarilor a crescut, dovada a eforturilor proactive ale
bancilor in sprijinirea clientilor cu dificultati. Cu toate acestea, eficienta nu este
foarte ridicata, numarul creditelor restructurate de cel putin doua ori mentinandu-se

semnificativ (64 la suta din total).

Conform raportérilor individuale contabile ale institutiilor de credit persoane juridice romane.
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Interventiile legislative in sprijinirea debitorilor reprezinta un subiect actual (detalii
in Caseta 3), alaturandu-se masurilor individuale ale bancilor si reglementarilor

in vigoare legate de posibilitatea de a da in plata (in contextul deciziei Curtii
Constitutionale din 26 octombrie 2016). Apelul la darea in plata a crescut intr-o mica
masurd fata de septembrie 2017, iar cererile rdman sub semnul contestarii (71 la suta
din total). Numarul notificarilor s-a majorat cu 6 la suta in aceasta perioada, ajungand
la 8 459 (2 aprilie 2018), iar valoarea creditelor vizate este redusa (2,4 miliarde lei).

Caseta 3. Initiative legislative cu impact asupra activitatii bancare si asupra pietei
creditelor neperformante

O serie de propuneri legislative care vizeaza sectorul bancar si sunt orientate

in esenta spre protejarea debitorilor ar putea afecta stabilitatea financiara

prin erodarea situatiilor financiare ale institutiilor de credit, precum si prin
volatilitatea indusa cadrului in care acestea isi desfasoara activitatea. intre acestea
enumeram proiectul ce reglementeaza limitele maxime ale dobanzilor si ale
penalitatilor in contractele incheiate intre consumatori si institutiile de credit
(Legea nr. 436/2017%) sau proiectul privind eliminarea caracterului executoriu

al contractului de credit, de ipotecad sau orice alt inscris emis in garantarea
creditului, precum si din contractele de leasing incheiate cu consumatorii si
limitarea despagubirilor in relatia cu consumatorul. n plus, legislatia initiata in
contextul cesiunii creditelor neperformante (regimul deductibilitatii fiscale pentru
banci, respectiv plafonarea valorilor recuperate de catre entitatile cesionari) are
efecte asupra continuarii procesului de rezolutie a creditelor neperformante si
implicit asupra capacitatii si disponibilitatii bancilor de a credita. Acest context a
determinat bancile din Romania sd califice cadrul legislativ incert si impredictibil
in domeniul financiar-bancar ca fiind principalul risc sistemic in ultimul trimestru
al anului 2017.

Proiectul privind plafonarea ratelor de dobanda a fost dezbatut si adoptat de catre
Senatul Romaniei in data de 26 februarie 2018 si inaintat Camerei Deputatilor ca
for decizional. Acest proiect impune plafoane maxime ale DAE pentru creditele
acordate inclusiv de institutiile de credit (18 la sutd in cazul creditelor de consum
si 2,5 ori rata dobanzii de politica monetara a BNR pentru creditele ipotecare, ceea
ce ar echivala in prezent cu un plafon de 6,25 la suta). Introducerea unor plafoane
neadecvate asupra nivelului ratelor de dobanda ar putea provoca dificultéti
financiare institutiilor de credit, generand o serie de distorsiuni legate de accesul
la creditare al unor categorii de debitori, cresterea ratelor de dobanda practicate
in scopul acoperirii anumitor pierderi rezultate din aplicarea limitelor legale,
reducerea ofertei de produse de creditare. Astfel, procesul de stabilire a unor limite
maxime ale ratei dobanzii nu poate face abstractie de caracteristicile produselor
de creditare, precum tipul, moneda de denominare sau riscul de credit asociat
produsului oferit (inclusiv in functie de garantiile solicitate de creditori).

Legea nr. 436/2017 pentru modificarea si completarea Ordonantei Guvernului nr. 13/2011 privind dobanda legald
remuneratorie si penalizatoare pentru obligatii banesti, precum si pentru reglementarea unor masuri financiar-fiscale in
domeniul bancar.
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Implementarea proiectelor de acte normative legate de cesiunea de creante va
influenta direct dimensiunea pietei creditelor neperformante din Romania si
continuarea rezolutiei acestora ca premisd a unei activitati de creditare sanatoase.
Pe de o parte, ar constrange oferta de credite neperformante (prin limitarea
deductibilitatii fiscale a cheltuielilor din cesiunea creantelor), iar pe de altd parte,
ar avea un impact negativ asupra cererii de credite neperformante (prin limitarea
sumelor care pot fi recuperate din creditele neperformante la dublul valorii
cesionate).

Regimul deductibilitatii fiscale in cazul cesiunii de creante a cunoscut o volatilitate
ridicata in ultimul an, iar incertitudinile privind tratamentul fiscal afecteaza
intentiile bancilor de continuare a rezolutiei creditelor neperformante.

In septembrie 20179, s-a stabilit ca incepand din ianuarie 2018 in calculul
rezultatului fiscal deducerea cheltuielilor reprezentand valoarea creantelor
instrainate se realizeaza in limita a 30 la suta din valoarea lor, la care se adauga
valoarea venitului realizat din instrdinarea acestora. Pana la momentul adoptarii
acestei ordonante, cheltuielile reprezentand valoarea creantelor instrdinate

erau integral deductibile in calculul rezultatului fiscal, indiferent de nivelul
veniturilor inregistrate din instrdinarea creantelor respective. Acest regim

a sustinut dezvoltarea unei piete a creditelor neperformante in Romania si
curatarea bilantiera. O noud modificare legislativd a cadrului fiscal a intervenit
in luna martie 2018%2 Astfel, se precizeaza ca in vederea limitarii pierderii nete
reprezentand diferenta dintre pretul de cesiune si valoarea creantei cesionate, in
cazul institutiilor de credit, in situatia in care creantele cesionate sunt acoperite
partial sau integral cu ajustari pentru pierderi asteptate, precum si in situatia in
care creantele sunt scoase din evidenta in conturi in afara bilantului si apoi sunt
cesionate, 70 la suta din diferenta intre valoarea creantei instrainate si pretul de
cesiune reprezinta elemente similare veniturilor.

Proiectul de Lege privind reglementarea creantelor cesionate prevede ca
recuperatorii de creante cesionate pot colecta de la debitori maximum dublul
sumei platite pentru creantele achizitionate (suma prevazuta in contract), dar fara
a depasi valoarea debitului principal restant. De asemenea, recuperarea creantei se
poate face si in rate, in urma negocierii dintre debitor si creditorul cedent, respectiv
cesionar. In acest context, interesul firmelor de recuperare pentru cumpararea
creditelor neperformante se va diminua, cu efecte negative asupra procesului

de reducere a ratei creditelor neperformante la nivelul bancilor. In plus, m&sura
amplifica potentialul de manifestare a hazardului moral la nivelul debitorilor.

In ultimii ani, piata imprumuturilor neperformante din Romania a fost una
dintre cele mai active ale Europei Centrale si de Est, avand un rol important in
diminuarea ratei creditelor neperformante. in perioada 2015-2017 vanzarile de
credite neperformante in Romania au avut un volum total de 8,5 miliarde euro®,
net superior celui inregistrat in tari precum Croatia (1,7 miliarde euro), Ungaria

Ordonanta Guvernului nr. 25/2017 pentru modificarea si completarea Legii nr. 227/2015 privind Codul fiscal.
Parlamentul Romaniei a adoptat Legea nr. 72/2018 in 22 martie 2018.
Conform KPMG.
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(1,5 miliarde euro) sau Bulgaria (0,7 miliarde euro). De asemenea, in primul
trimestru al anului 2018, in Romania au avut loc tranzactii cu credite neperformante
de 881 milioane euro. In conditiile in care in Uniunea Europeana are loc un amplu
proces de identificare a solutiilor pentru accelerarea procesului de rezolutie a
creditelor neperformante, eventuala afectare a pietei secundare a acestora imprima
o directie negativa in Romania si contrara celei europene. In special, Consiliul
Uniunii Europene a publicat, in iulie 2017, un Plan de actiune pentru reducerea
ratei creditelor neperformante, care implica mai multe institutii-cheie europene
(Comisia Europeana, Banca Centrala Europeana si Autoritatea Bancara Europeana).
Ca urmare, este de asteptat ca rezolutia creditelor neperformante sa ramana o
prioritate europeana in viitorul apropiat (2018/2019), cu masuri ambitioase de
reglementare planificate, care se refera in principal la: emiterea de orientari privind
gestionarea creditelor neperformante, instituirea unor platforme de tranzactionare
a creditelor neperformante pentru a stimula dezvoltarea pietei secundare a
acestora, conceperea unui model pentru infiintarea unor societdti nationale de
administrare a activelor, compararea eficientei regimurilor nationale de executare
silitd a creditelor etc. in plus, se intentioneaza introducerea unor cerinte de
provizionare mai stricte pentru noile credite neperformante, iar ABE a emis un
raport ce fundamenteaza posibile optiuni de implementare.

3.2.4. Riscul de piata

Riscul de piatd are un aport redus la cerintele de capital aferente sectorului bancar
romanesc, elementele supuse riscului de ratd a dobanzii fiind situate predominant
n afara portofoliului de tranzactionare. Totusi, efectul unor cresteri persistente ale
ratelor de dobanda asupra rezultatelor financiare ale bancilor este relevant din
perspectiva stabilitatii acestora. Existenta unei concentrari a portofoliului bancar
pe expuneri suverane amplifica senzitivitatea valorii de piata la modificari ale ratei
dobanzii. Impactul riscului de rata a dobanzii la nivelul sectorului bancar este in
scadere comparativ cu situatia prezentata in Raportul anterior, iar impactul riscului
valutar se mentine la un nivel redus.

Analiza senzitivitatii portofoliului de active si pasive senzitive la riscul de rata dobanzii
indica o pierdere potentiala de 12,57 la suta din fondurile proprii®, in ipoteza unei
deplasari ascendente si paralele a curbei randamentelor cu 200 de puncte de baza.
Desi probabilitatea ca nivelul ratelor de dobanda fara risc sa inregistreze modificari
semnificative pe termen scurt este redusa, magnitudinea unui astfel de soc ar putea
fi plauzibila pe fondul majorarii spread-urilor suverane, generate de accentuarea
aversiunii la risc a investitorilor. Impactul potential este determinat cu precadere de
nepotrivirea duratei activelor si pasivelor senzitive la riscul de rata a dobanzii, pe
fondul prezentei unei ponderi importante de active purtatoare de dobanda fixa in
bilantul bancilor (in special titluri de creanta, Grafic 3.15). Impactul este mai scazut
cu 1,1 puncte procentuale comparativ cu estimarea din Raportul anterior, pe fondul
modificarii structurii portofoliului de active si pasive senzitive la rata dobanzii, cu
efect asupra gradului de nepotrivire a duratei acestora.

Simularile au luat in considerare exclusiv institutiile de credit persoane juridice romane, impactul pe ansamblul sectorului
bancar fiind exprimat la nivelul fondurilor proprii totale ale acestor institutii.
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Grafic 3.15. Distributia sumelor nete senzitive la rata dobanzii,
pe benzi de scadentd si tipuri de dobanda (decembrie 2017)
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Grafic 3.16. Institutiile de credit ordonate in functie de impactul
potential in fondurile proprii (decembrie 2017)
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Distributia pierderilor potentiale este eterogena la nivelul institutiilor de credit,
acestea variind intre -29 si +7 la suta din fondurile proprii, in functie de structura
bilantiera specifica fiecarei banci (Grafic 3.16). Majoritatea institutiilor de credit ar
suferi pierderi la o crestere neasteptata a ratelor de dobanda, sursele de finantare
pentru care costul este determinat de evolutiile pe termen scurt avand o pondere
ridicata in portofoliul acestora (cu o durata scazuta).

Pierderile potentiale generate de senzitivitatea portofoliului de titluri de stat®
datorate unei cresteri neasteptate si persistente a ratelor de dobanda cu 200 de
puncte de baza ar putea determina, ceteris paribus, o reducere a ratei fondurilor
proprii totale la nivel de sistem cu pana la 1,03 puncte procentuale. Impactul este
mai redus fatd de Raportul anterior, preponderent pe fondul reducerii maturitatii
portofoliilor de titluri de stat detinute de banci si a volumului acestora.

Distributia eterogena a impactului la nivelul bancilor este determinata de volumul si
caracteristicile portofoliului de titluri de stat detinut de fiecare banca, precum si de
ponderea titlurilor evaluate la cost amortizat®.

Impactul riscului valutar la nivelul sectorului bancar, cuantificat sub forma pierderii
maxime posibile in urma unor evolutii nefavorabile ale cursurilor de schimb, s-a
mentinut la un nivel redus?. Astfel, nivelul mediu al pierderii asteptate se situeaza in
jurul valorii de 0,11 la suta din fondurile proprii, valoare apropiata de nivelul VaR de

% n cadrul analizei au fost luate in considerare titlurile de stat emise de administratia centrald din Romania pe piata interna,
detinute ca active in portofoliile institutiilor de credit persoane juridice roméne la 31 decembrie 2017.

% 0 pondere in crestere a titlurilor evaluate la cost amortizat in bilanturile institutiilor de credit ar conduce la o diminuare a
impactului, deoarece modificarea valorii de piata a titlurilor clasificate drept evaluate la cost amortizat, spre deosebire de
titlurile clasificate in celelalte categorii contabile, nu are impact imediat asupra indicatorilor de prudentd bancara (ca urmare
a afectarii contului de profit si pierdere prin intermediul castigurilor/pierderilor nerealizate), aceasté categorie nefiind luatéd

n considerare in scopul simularii prezente.

97 Valoarea VaR (Value-at-Risk) este determinata la nivelul celei de-a 99-a percentile in functie de variatiile zilnice ale cursului de
schimb al monedei nationale, consemnate pe o perioadd de 3 ani, in raport cu valutele aflate in portofoliul institutiilor de
credit, presupunand o lichidare a pozitiei in termen de 10 zile lucratoare. O masura de exprimare a riscului coerenta este
pierderea medie asteptatd in eventualitatea materializarii scenariilor avand o probabilitate de sub 1 la suta (Expected Shortfall).
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0,08 la suta din fondurile proprii calculat la cea de-a 99-a percentild. Reglementarile
in vigoare motiveaza institutiile de credit sa-si gestioneze atent pozitia valutarg,
impunandu-se o cerinta de capital costisitoare in ipoteza in care pozitia valutara neta
ar depasi 2 la suta din fondurile proprii. De asemenea, impactul este justificat si de
ponderea redusd a portofoliului de tranzactionare in bilanturile institutiilor de credit.

3.2.5. Adecvarea capitalului si testarea la stres

Grafic 3.17. Indicatorii de adecvare a capitaluluiin Romania si UE Nivelul indicatorilor de adecvare a capitalului asigura

(valori medii)
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Un aspect pozitiv asociat caracteristicilor fondurilor
proprii il reprezinta preponderenta fondurilor proprii

de nivel 1 (90 la suta, martie 2018), care imbunatateste capacitatea de absorbtie a
pierderilor bancilor. Aceasta proportie consistentd se regaseste, de altfel, in cazul
tuturor statelor UE (86 la suta in UE, septembrie 2017). In plus, fondurile proprii de
nivel 1 au ca element predominant in Romania instrumentele de capital platite (79 la
sutd). Incepand din ianuarie 2018, filtrele prudentiale au fost eliminate, dar efectul
conservator al acestora s-a temperat considerabil in cei patru ani de aplicare, panalaa
atinge 2 la suta din fondurile proprii in decembrie 2017.

De la data ultimului Raport, structura activelor ponderate la risc pe principalele
riscuri s-a modificat marginal, accentuand faptul ca o potentiald ajustare a modelului
traditional de afaceri al bancilor din Romania nu se poate realiza decat gradual.

In totalul cerintelor minime de capital, riscul de credit contribuie in mod dominant si
similar mediei UE (81,5 la sutd in Romania, fatd de 80,1 la sutd in UE, decembrie 2017),
iar riscul operational are un aport de 15,3 la suta, superior mediei europene (10,6 la
suta). Riscul de piata genereaza cerinte de capital scazute (3,1 la sutd), subliniind un
grad redus de sofisticare a pietei bancare comparativ cu alte state ale UE (6,3 la suta).

Cerintele microprudentiale confera prudenta in acoperirea riscurilor, iar mediana

la nivelul institutiilor de credit se mentine la 4 puncte procentuale peste valoarea
minima reglementata (8 la sutd). Amortizoarele de capital asigura acoperirea riscurilor
macroprudentiale. Nivelul consistent de capitalizare a sectorului bancar alimenteaza
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un excedent de capital peste cerinta globala de capital®®, valoarea mediana a
acestuia fiind de 6,6 puncte procentuale in martie 2018. Tendinta crescatoare a
acestui excedent a fost determinata de cresterea solvabilitdtii pe fondul incorporarii
profiturilor realizate in cursului anului 2017. Totusi, implementarea amortizorului
pentru risc sistemic la mijlocul anului 2018, precum si cresterea graduald a
amortizorului de conservare ar putea sa contribuie la reducerea resurselor asociate
acestui excedent in viitor.

Grafic 3.18. Distributia indicatorilor de adecvare a capitalului si a principalelor componente
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Efectul de levier continua sa fie superior valorii minime reglementate de 3 la suta
atat la nivel agregat (9,1 la sutd, martie 2018), cat si in cazul tuturor institutiilor de
credit din Romania. Similar situatiei la nivel european, indicatorul nu exercita presiuni
asupra bilanturilor bancilor. Ca urmare, resursele potentiale pot fi utilizate pentru
creditare si cresterea gradului de intermediere financiara. Din perspectiva datelor la
nivel consolidat specifice efectului de levier, Romania se amplaseaza sub mediana
europeana.

Testarea la stres a solvabilitatii bancare

BNR desfdsoara periodic exercitii de testare la stres a adecvdrii capitalului institutiilor
de credit, care au in vedere: (i) estimarea profitului operational conform scenariilor
analizate (inclusiv efectele asupra capitalului generate de pierderile nerealizate),

(ii) captarea impactului scenariilor macroeconomice asupra ajustarilor pentru
deprecierea activelor financiare (provizioane) si, in final, (iii) evidentierea efectului
asupra indicatorilor de prudenta bancara. Evaluarea prin testare la stres se realizeaza
atat pentru scopuri microprudentiale, cat si pentru determinarea impactului
principalilor factori de risc la nivelul sistemului bancar.

Excedentul de capital la nivel individual a fost calculat ca diferenta intre rata fondurilor proprii totale efectiva a institutiei de
credit si suma cerintelor de capital date de: (i) nivelul minim reglementat (8 la suta); (ii) cerintele aditionale microprudentiale
impuse conform Pilonului 2; (i) amortizorul combinat, pentru care sunt impuse in prezent cerinte aferente amortizorului de
conservare a capitalului si cerinte specifice amortizorului pentru institutii de importanta sistemicd, cu verificarea respectarii
cerintelor minime reglementate pentru fiecare dintre componentele fondurilor proprii. Amortizorul pentru riscul sistemic
va fi introdus incepand din iunie 2018.
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In contextul celui mai recent program FSAP desfisurat in Romania, s-a procedat la
derularea in paralel a exercitiului de testare la stres a solvabilitatii sectorului bancar,
in scopul compararii rezultatelor obtinute pe baza metodologiei dezvoltate intern

cu rezultatele metodologiei de testare la stres utilizate de catre Fondul Monetar
International. Rezultatele au un grad ridicat de similitudine, confirmand robustetea
modelului BNR folosit pentru testarea la stres a solvabilitatii. Principalele recomandari
de politici din cadrul acestei misiuni se regasesc in Caseta 4.

Exercitiul de testare la stres a solvabilitatii institutiilor de credit acopera un orizont
de trei ani (T1 2018 - T4 2020) si cuprinde 2 scenarii macroeconomice (un scenariu
de baza si unul advers), dezvoltate in cadrul BNR si convenite cu Fondul Monetar
International. Metodologia utilizatd de BNR pentru cel mai recent test de stres

are la baza metodologia dezvoltata pentru exercitiul de testare la stres la nivel
european derulat in anul 2016 sub coordonarea ABE. Exercitiul a fost realizat pe
un esantion de 12 institutii de credit, conform situatiilor financiare disponibile la
decembrie 2016.

Scenariul de baza include evolutia probabila a variabilelor macroeconomice,
traiectoriile urmate avand un grad inalt de plauzibilitate in contextul actual.
Scenariul presupune: (i) o crestere economica cumulata de 9,7 la sutd pe cei trei ani
analizati (2018-2020), insa cu un trend descrescator; (ii) o rata a inflatiei IPC a carei
variatie anuala se mentine, de-a lungul orizontului de timp analizat, in intervalul
tintei de inflatie a BNR (2,5 la suta +1 punct procentual); (i) mentinerea relativ
constanta a cursului de schimb; (iv) o ratd a somajului ce creste usor pana la

5,26 la suta la finele orizontului de prognoza; v) o crestere semnificativa a ratelor
de dobanda la creditele si depozitele noi in lei pe orizontul analizat (266 de puncte
de baza in cazul ratei dobanzii la credite si 318 puncte de baza pentru rata dobanzii
la depozite), conducand la o ingustare a marjei dintre cele doua, de la 4,9 puncte
procentuale la finele anului 2017 la 4,37 puncte procentuale la sfarsitul anului 2020.

Scenariul advers presupune aplicarea unor socuri extreme asupra cadrului
macroeconomic intern si international, acesta fiind caracterizat de contractia
puternica si persistenta a PIB, de deprecierea semnificativa a RON fata de EUR

(mai ales in primul an de analiza) si de cresterea ratelor de dobanda pe piata
domesticd, alaturi de o crestere semnificativa a riscului suveran. Scenariul advers

are in vedere: (i) o crestere economicd cumulatd de -10,4 pana la finele orizontului
de analiza; (ii) o variatie anuala a indicelui preturilor de consum proiectatd la -1,54 la
suta la finalul anului 2020; (iii) o depreciere a monedei nationale de 8 la suta la finele
anului 2018, urmatd de o apreciere treptata in urmatorii 2 ani; (iv) o crestere a ratei
somajului pana la aproximativ 7 la suta la finele anului 2020 (fata de 5,1 la sutd in
decembrie 2017); (v) o reducere a marjelor nete dintre ratele dobanzii aferente
creditelor si depozitelor noi denominate in lei pana la 3,5 puncte procentuale la finele
anului 2020 (de la 4,9 puncte procentuale la sfarsitul anului 2017); (vi) o crestere
semnificativa si persistenta a primei de risc pand la 656 de puncte de baza la finele
anului 2018 (o deviatie de 500 de puncte de baza comparativ cu scenariul de baza,
valoare consistentd cu episoadele din perioada crizei economice globale).
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Grafic 3.19. Evolutia indicatorilor de solvabilitate
si a ratei creditelor neperformante pe scenariile de stres
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Conform scenariului de baza, ratele de adecvare a
capitalului la nivel agregat se mentin peste pragul
minim reglementat: rata fondurilor proprii totale

scade marginal pana la 19,1 la sutd, iar rata fondurilor

proprii de nivel 1 de baza panala 17 la suta
(Grafic 3.19).

In cadrul scenariului advers, caracterizat de o
severitate foarte accentuata (simularea aparitiei
unei crize mondiale similare celei care a debutat

in anul 2007), ratele de adecvare a capitalului la
nivel agregat cunosc o deteriorare semnificativa
pana la finele orizontului de analiza: rata fondurilor
proprii de nivel 1 de baza scade cu aproximativ

10 puncte procentuale, in conditiile cresterii ratei
creditelor neperformante cu aproximativ 15 puncte
procentuale (pana la 24,9 la sutd). Valoarea

indicatorului de solvabilitate agregat inregistrata la finele anului 2020 (9,9 la suta)
se situeaza peste nivelul minim reglementat conform CRR*, la care se adauga
amortizorul necesar in cazul institutiilor de importanta sistemica (insumand 9 la
sutd). In cadrul acestui scenariu, pierderile semnificative din riscul de credit si din
marcarea titlurilor la piatd, precum si cheltuielile operationale, presupuse a rdméane
constante pe intregul orizont de analiza, nu mai sunt compensate in totalitate de
veniturile realizate, ce cunosc o contractie puternica pana la finalul anului 2020.

Rezultatele estimate conform scenariului advers releva existenta unor vulnerabilitati

la nivelul sectorului bancar, in ipoteza manifestarii unor evolutii extreme ale cadrului

macroeconomic intern si international, insa, chiar si in aceste conditii, nivelul
deficitului potential de capital ar fi relativ gestionabil.

Caseta 4. Recomandari misiune FSAP 2018

929
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funding ratio) diferentiat in functie de valuta pentru valutele
semnificative.

Nr.  Recomandari Autoritate . Qfioiisets
implementare
Risc sistemic si politici macroprudentiale
Consolidarea cadrului de responsabilitate, transparenta si
coordonare al CNSM prin: (i) publicarea in rezumatul sedintelor BNR, MFP, Termen
a politicilor propuse si a repartizarii voturilor aferente; (i) elaborarea ASF scurt
unei evaluari comune a riscurilor sistemice la fiecare sedintd CNSM.
Aplicarea unei limite asupra gradului de indatorare (DSTI,
debt service-to-income) care ia in considerare scenarii de risc pentru Termen
) o : : BNR, MFP
creditele acordate populatiei si continuarea procesului scurt
de reducere a programului,Prima casa”
Implementarea unei masuri privind indicatorul de acoperire a
necesarului de lichiditate (LCR, liquidity-coverage-ratio) diferentiat
in functie de moneda de denominare a expunerilor si BNR Termen
monitorizarea indicatorului finantare neta stabild (NFSR, net stable scurt

Pentru stabilirea pragului la care institutiile de credit ar consemna deficit, s-a utilizat un nivel al ratei fondurilor proprii de
nivel 1 de 6 la sutd, respectiv o rata a fondurilor proprii totale de 8 la suta. Pragul este mai ridicat cu 1 punct procentual
pentru institutiile de credit desemnate ca fiind de importanta sistemica.
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— continuare —
Nr.  Recomandari Autoritate . Ol ol
implementare
Implementarea unui amortizor pentru risc swsAtermc atent cal|brat BNR MFP Termen
4 pentru cresterea rezilientei sectorului bancar impotriva riscului
; ) ; : « ASF scurt
rezultat din expunerile semnificative fata de stat.
Asigurarea unui nivel corespunzator al ajustarilor pentru Termen
5 deprecierea activelor in cazul IFN in linie cu modificérile aduse BNR, MFP scurt
institutiilor de credit de aplicare a standardului IFRS 9.
Supraveghere sectoriala
Reglementare si supraveghere bancara
Asigurarea consistentei si obiectivitatii procesului de supraveghere
) PR ) . Termen
6 si evaluare (SREP), in special in ceea ce priveste alocarea scorurilor,
. . D scurt
aspectele identificate si masurile de supraveghere adoptate.
Imbunétatirea instrumentelor de supraveghere prin incorporarea
de elemente de tip forward-looking (precum teste la stres realizate Termen
7 o Ly . . ;
de catre institutiile de credit) si elaborarea mai multor evaludri mediu
tematice.
o 3 3 BNR
Intdrirea guvernantei corporative a bancilor (numarul si profilul
8 membrilor independenti din consiliul de administratie al bancilor, Termen
continutul si frecventa discutiilor dintre BNR si membirii consiliilor scurt
de administratie).
Reevaluarea si monitorizarea prudenta a reglementarilor care nu
. ; ) ; Termen
9 sunt incluse in procesul de armonizare la nivelul UE (de exemplu,
) < e o scurt
expunerile fatd de parti afiliate).
Infrastructura pietelor financiare
Adoptarea, Principiilor privind infrastructura pietelor financiare’, Termen
10 formalizarea si intdrirea cooperarii intre BNR si ASF privind BNR, ASF
K - : 7 ) ) scurt
supravegherea Depozitarului Central al Bursei de Valori Bucuresti.
Investitii in personal IT calificat, in special in ceea ce priveste
11 rezilienta ciberneticd si implementarea unei metodologii de BNR Imediat
gestionare a proiectelor.
Combaterea spalarii banilor si combaterea finantarii terorismului
Solutionarea deficientelor cadrului preventiv privind combaterea
spalarii banilor si combaterea finantarii terorismului, inclusiv
12 privind persoanele expuse politic, transparenta entitdtilor, MJ, MAI Imediat
evaluarea si gestionarea riscurilor din spalarea banilor si finantarea
terorismului.
Gestiunea crizelor si rezolutie bancara
13 Pregatirea unui exercitiu interinstitutional de simulare a unei BNR, ASF, Imediat
situatii de criza la care sa participe BNR, ASF, MFP si FGDB. MFP, FGDB
Modificarea Legii achizitiilor publice care sa prevada exceptii in Termen
14 A X L ; BNR, MFP ;
cazul procesului de rezolutie al unei banci. mediu
Includerea personalului MFP implicat in activitdtile de rezolutie T
o i X A P ermen
15 bancard in categoria personalului acoperit de prevederile privind MFP mediu
protectia legala.
Asigurarea faptului cd interesele Romaniei sunt reprezentate in
N . . . Termen
16 mod adecvat in planurile de redresare si rezolutie elaborate pentru BNR ccurt
subsidiarele din Romania ale grupurilor bancare strdine.
Diversificarea strategiei de investitii a FGDB si stabilirea de
proceduri operationale cu BNR care sa permita FGDB deschiderea Termen
17 : 3 R - FGDB, BNR
unui cont la BNR, precum si posibilitatea de a efectua tranzactii de scurt
tip repo cu BNR.
Finalizarea si implementarea unei scheme de oferire de lichiditate Termen
18  de urgenta (ELA, emergency-liquidity-assistance) si de oferire de BNR seurt

finantare in valuta.
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3.2.6. Profitabilitatea

Sectorul bancar romanesc a inregistrat la finele anului 2017 un profit net de

5,4 miliarde lei'®, iar cota de piata a institutiilor de credit cu pierderi a atins un
minim istoric, pe fondul continuarii reducerii cheltuielilor nete cu ajustarile pentru
depreciere intr-un cadru macroeconomic intern favorabil, al prelungirii nivelului
scazut al costurilor de finantare si al mentinerii ritmului robust al creditarii in moneda
nationald. Evolutia favorabila a profitabilitatii s-a mentinut in primul trimestru al
anului 2018, intr-un cadru marcat si de rate ale dobanzilor in moneda nationala in
crestere, in principal ca urmare a relativei intensificari a efectelor inflationiste recente.
Modificarea acestei conjuncturi extrem de prielnice, care a plasat Romania intre cele
mai profitabile sectoare bancare din cadrul UE, poate accentua insa vulnerabilitatile
institutiilor de credit, in conditiile existentei unei asimetrii a profitabilitatii,
concentrata la bancile mari.

Profitabilitatea sectorului bancar si-a consolidat traiectoria ascendentad in anul 2017,
86,5 la sutd din rezultatul financiar net fiind concentrate la bancile mari. Cota de piata
a institutiilor de credit care au inregistrat pierderi s-a diminuat semnificativ (3,1 la suta
in anul 2017, fata de 7,7 la suta la finalul anului 2016), intr-un context european in care
neperformanta are o dimensiune ingrijordtoare in cateva sectoare bancare nationale

(Grafic 3.20).
Grafic 3.20. Cota de piata a bancilor cu pierderi in UE Grafic 3.21. ROE, comparatii internationale
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Valorile ratei rentabilitatii financiare (ROE) din ultimii trei ani depasesc pragul
verde de semnal al ABE (peste 10 la sutd), situdndu-se in prezent in cuantila
superioara a distributiei indicatorului in UE, expresie a unei profitabilitati adecvate
(Grafic 3.21). Cu toate acestea, doar unele dintre bancile de talie mare au creat
valoare pentru actionarii lor, printr-o marja pozitiva intre ROE si costul marginal al

100 Rezultate financiare nete intre 4,2-4,5 miliarde lei s-au inregistrat in 2016, 2015 si in 2008, dar aceste nivele ridicate au fost
influentate semnificativ de elemente nerecurente (vanzarea participatiei Visa Europe de catre institutiile de credit,
modificdrile aduse fondului comercial pozitiv ca urmare a operatiunilor de fuziuni si achizitii, respectiv vanzarile de
participatii ale unor institutii bancare in sectorul asigurdrilor).
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capitalului', si anume acelea la care marimea a fost potentata de factori suplimentari
sintetizati generic in ,calitatea echipei manageriale”. Dificultétile intdmpinate de
institutiile de credit din aceasta perspectiva au o dimensiune europeana, ROE
acoperind costul capitalului in cazul a doar jumatate dintre bancile mari din UE.

Capacitatea unei institutii de credit de a absorbi pierderile neasteptate depinde

de nivelul capitalurilor proprii. Daca exista asteptdri ca bancile sa detina capitaluri
proprii adecvate, este esentiala identificarea randamentului minim acceptabil
solicitat de investitori pentru a cumpara noi actiuni ale unei banci, care ar trebui sa
recompenseze, prin combinatia de dividende si cresterea de pret, riscul pe care si-I
asuma. Costul marginal al capitalului este o mdsura a acestui nivel si poate fi estimat
pe baza unor modele teoretice. Nivelul acestui indicator este important, pentru ca
mdsurarea performantei unei institutii de credit cu incorporarea riscului asumat se
poate face prin analiza evolutiei marjei dintre ROE si costul capitalului. Doar bdncile
cu un nivel al ROE superior acestui cost genereaza valoare pentru actionariat.

Ca urmare, daca nerealizarea nivelului costului capitalului se permanentizeaza,
motivatia pentru majordri de capital este redusa.

O analiza a estimarilor privind nivelul costului capitalului si a relatiei acestuia cu ROE
pentru principalele banci europene este realizata semestrial de ABE™®, Rezultatele
acestei evaluari europene releva, in primul rand, ca la finele anului 2017 nivelul
costului capitalului se amplasa dominant intre 8 si 10 la suta: 65 la suta dintre banci
prezentau asemenea valori (in crestere fatd de perioada similard a anului anterior,
cand in acest interval se situau sub 50 la suta dintre bancile respondente). Doar 8 la
sutd dintre banci au estimat un cost al capitalului sub 8 la suta (in scadere fata de 15 la
suta dintre bancile chestionate in decembrie 2016). In al doilea rand, 50 la suta dintre
banci pot opera cu un ROE intre 10-12 la suta (in crestere fata de 45 la sutd dintre
banci la finele lunii decembrie 2016); iar circa 30 la suta dintre banci pot opera cu un
ROE sub 10 la suta, nivel in usoara crestere fatd de anul anterior. In al treilea rand, ROE
curent acopera costul capitalului in cazul a circa 50 la suta dintre banci (similar lunii
decembrie 2016), dificultatile intdmpinate de banci in a crea valoare pentru actionarii
lor fiind importante.

La nivelul sectorului bancar romanesc, bancile identificate ca fiind O-SlI, in
septembrie 2017, au evidentiat in cadrul unui chestionar BNR o serie de aspecte
legate de caracteristicile costului capitalului. In primul rand, 30 la suta dintre banci
si-au estimat o valoare a acestui indicator sub 8 la suta, iar alte 30 la sutd intre 8-10la
suta'® (si cate 20 la sutd intre 10-12 la sutd, respectiv peste 12 la suta) la finele anului
2017, similar anului 2016. Valoarea mediana la nivelul bancilor O-Sll era de 8,9 la suta.
n al doilea rand, in mod dominant, bancile O-SIl din Romania evidentiaza ca pot
opera cu un nivel al ROE superior 10 la suta. Astfel, 46 la suta dintre banci au declarat
ca pot opera pe termen lung cu un ROE sub 10 la sutd, 27 la suta cu un ROE intre
10-12 la sutd, 18 la suta cu un ROE intre 12-14 la suta si 9 la suta cu un ROE peste

Rizzi J.V. - ,Calculate Cost of Equity to Truly Measure a Bank’s Performance”, American Banker, 2013.

Prin Chestionarul de evaluare a riscurilor bancare ce cuprinde intrebdri privind evolutiile modelului de afaceri, strategiei,
profitabilitatii, lichiditatii, finantarii, volumului si calitatii activelor si a riscului operational, realizat pe baza raspunsurilor
furnizate de 38 de bénci europene.

Concentrarea acestui indicator in intervalul 8-10 la suta ar putea fi mai ridicata decat cea rezultata din agregare, datorita
estimarii unor nivele foarte scazute sau imprecise ale CoE de catre 3 institutii de credit.
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14 la suta. In al treilea rand, 50 la suta dintre bancile O-Sll au creat valoare pentru
actionariat in 2017 (38 la sutd in 2016), concretizandu-se in valori superioare ale ROE
in comparatie cu costul capitalului. Valori pozitive ale marjei dintre ROE si costul
capitalului de minimum 3 puncte procentuale sunt consemnate doar de un grup
restrans de banci mari. Aceste aspecte evidentiaza capacitatea limitata a sectorului
bancar romanesc de a sustine pe termen lung profitabilitatea inregistrata recent in
structura existenta. Dimensiunea mica a sectorului bancar romanesc (care are cel mai
redus grad de intermediere din UE) este una dintre principalele explicatii.

Veniturile nete din dobanzi, componenta principala a veniturilor operationale, au
reintrat pe crestere din a doua parte a anului 2017. Marjele ridicate, datorate in

special riscului de credit manifestat de-a lungul ciclului creditului, dar si costurilor
operationale mai mari, si volumele reduse sunt in continuare trasaturi definitorii ale
modelului de functionare a sectorului bancar autohton. Eficienta operationala radméne
in zona de risc mediu, iar procesul de consolidare s-a intensificat, inclusiv datoritd
permanentizarii unor randamente sub costul capitalului la unitatile scoase la vanzare.

Veniturile din dobanzi au inregistrat o dinamica marginal negativa in cursul
trimestrului IV 2017, pe seama incetinirii contractiei dobanzilor aferente creditelor
acordate, componenta cu o contributie dominanta (84,3 la suta). In primele trei

luni ale anului 2018, dinamica acestora a devenit pozitiva, reluarea cresterii ratelor
dobanzilor in moneda nationala (efectul de pret) actionand in acelasi sens cu efectul
de volum imprimat de revigorarea creditdrii in lei.

Veniturile aferente activelor financiare disponibile pentru vanzare'®, al doilea element
ca pondere in veniturile din dobanzi (9,9 la sutd), au continuat sa scada, dar variatia lor
anuala negativa s-a atenuat, pe fondul unei dinamici anuale ascendente mai ample a
soldurilor acestor active.

Costul finantarii a continuat sa se reduca, scaderea nivelului ratelor dobanzilor
bonificate (in cazul componentei in lei) prevaland in fata cresterii volumelor
depozitelor. In cursul trimestrului | 2018 ins&, dinamica cheltuielilor cu dobanzile a
reintrat in teritoriul pozitiv, reluarea cresterii ratelor pasive ale dobanzilor in moneda
nationala amplificand efectul de volum.

Evolutiile monetare interne au avut impact asupra ratelor dobanzilor la creditele

si depozitele noi in lei si la cele in sold. n cazul acestora din urma, majorarea ratei
dobanzii de politica monetara s-a reflectat asimetric la nivelul ratelor dobanzilor medii
ponderate la credite si depozite, cresterea anuald in cazul celor dintai fiind relativ mai
ampla si inceputa mai devreme decat majorarea la depozite. Ca urmare, la finele lunii
martie 2018 marja era de circa 5,7 puncte procentuale la lei pe total sector bancar,
pentru sume in sold, cu circa 0,6 puncte procentuale peste nivelul perioadei similare

a anului anterior (Grafic 3.22). Pe sectoare institutionale, marja aferenta operatiunilor
la termen in lei cu populatia, de 6,4 puncte procentuale, era cu peste 2,6 puncte
procentuale peste aceea a segmentului societatilor nefinanciare (Grafic 3.23).

194" Denumirea acestei pozitii s-a modificat in ,venituri din dobénzi aferente activelor financiare evaluate la valoarea justd prin

alte elemente ale rezultatului global” incepand cu situatiile financiare intocmite pentru 31 ianuarie 2018, prin intrarea in
vigoare a Ordinului BNR nr. 9/2017.
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Grafic 3.22. Evolutia ratelor dobanzilor si a soldurilor creditelor Grafic 3.23. Evolutia ratelor dobanzilor in lei la termen la creditele
si depozitelor in lei si depozitele in sold ale populatiei si societatilor nefinanciare
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Veniturile nete din comisioane, al doilea element ca pondere in veniturile
operationale (20,4 la sutd), au inregistrat o crestere marginala de la mijlocul anului
2017, care s-a intensificat in cursul trimestrului 1 2018.

Dinamica pozitiva consistenta a diferentelor nete de curs de schimb, pe fondul

amplificarii rulajului pietei valutare, a clasificat acest element pe a treia pozitie ca
pondere in veniturile operationale (circa 10 la sutd) (Grafic 3.24).

Grafic 3.24. Defalcarea profitului (decembrie 2017)
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Sursa: BNR

Cheltuielile operationale au inregistrat o crestere anuala marginald, ca urmare a
majordrii usoare a salariului mediu net agregat, in conditiile continuarii scaderii
numarului de sucursale si intensificarii distributiei de servicii bancare prin canale
digitale.
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Analiza eficientei activitatii de exploatare pe baza indicatorului cost/venit (55,9 la suta
la finele lunii martie 2018) indicd o prelungire a pozitionarii in continuare a sectorului
bancar national in intervalul cu risc mediu conform limitelor prudentiale ale ABE
(50-60 la sutd) si sub media UE (63,4 la sutd'®). La finele anului, in cadrul sectorului
continuau sa existe, insa, banci medii si mici cu o profitabilitate operationala deficitara
(cu indicatorul cost/venit peste 60 la sutd), precum si 7 banci mici, cu o cotd de piata
cumulata de 2,3 la sutd, cu un nivel supraunitar al acestui indicator.

Profitul operational a fost semnificativ mai mare decat cheltuielile nete cu ajustarile
pentru depreciere, care si-au pastrat tendinta de reducere la nivel agregat. Ponderea
acestor cheltuieli in active medii s-a redus la jumatate (0,5 la sutd) fata de anul anterior,
situandu-se mult sub maximul din 2014, pe fondul diminuadrii substantiale a expunerii
neperformante si, implicit, a provizioanelor alocate pentru acoperirea acestora.

Prefatat in urma cu cativa ani prin achizitii de portofolii, procesul de consolidare in
cadrul sectorului bancar national s-a intensificat, inclusiv datorita permanentizarii
unor randamente sub costul capitalului la unitatile scoase la vanzare. Acest proces de
durata este insotit de oportunitati (cresterea masei critice si eliminarea redundantelor)
si riscuri pe masurd, critica fiind implementarea strategiei de eficientizare si integrare a
achizitiilor intr-o structura existenta (unde este cazul).

Provocari importante la adresa profitabilitatii sectorului bancar national in anul curent
sunt legate de: (i) intrarea in vigoare a noilor standarde internationale de raportare
financiara (IFRS 9), care vor incorpora majordri ale ajustarilor pentru depreciere si vor
testa prin implicatiile sale modelele de afaceri ale institutiilor de credit; (ii) cresterea
ratelor dobanzilor in moneda nationald, cu materializarea pe termen scurt a riscului
de piata (impact asimetric atat asupra nivelurilor veniturilor, cat si a cheltuielilor

cu dobanzile, precum si a pierderilor din detinerile de active financiare evaluate la
valoare justa prin alte elemente ale rezultatului global), cat si, pe termen mediu,

a riscului de credit; (i) continuarea reducerii selective de costuri si realizarea de
investitii in platforme informatice care sa permita transformarea folosirii mai intense
a distributiei de servicii prin canalele digitale, create cu scopul imbunatatirii calitatii
serviciilor bancare de baza, dintr-un cost pe termen scurt intr-un instrument care
poate contribui atat la consolidarea relatiilor bune si de lunga durata cu clientii, cat si
la imbunatatirea eficientei operationale.

3.3. Sectorul financiar nebancar

Fondurile de investitii

Preocuparile la nivel european privind fondurile de investitii si riscurile asociate
acestora au fost in crestere in 2017, iar in anul 2018 CERS a publicat Recomandarea

privind riscul de lichiditate si riscul de levier in cazul fondurilor de investitii
(CERS/2017/6).

195 £BA Risk Dashboard, trimestrul IV 2017.
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Fondurile de investitii din Romania au inregistrat o majorare marginala a activelor

de 1,5 la suta in perioada martie 2017 — martie 2018, iar de la data ultimului Raport
acestea au consemnat o scadere (-1,8 la sutd). Evolutia recenta a fost determinatd de
cresterea fondurilor inchise de investitii (+2,3 la sutd), in timp ce fondurile deschise au
avut o dinamica puternic negativa (-5 la suta).

O vulnerabilitate care se mentine vizeaza lipsa de diversificare regionala, plasamentele
fondurilor de investitii fiind realizate intr-o proportie majoritara pe piata interna

(82,9 la suta la martie 2018).

Tabel 3.1. Indicatori de risc ai fondurilor de investitii din Romania

procente
Total Fonduri Fonduri Fonduri Alte
fonduri de plasament  de plasament de investitii fonduri
de investitii in actiuni in obligatiuni mixte de investitii

dec. dec. mar. dec. dec. mar. dec. dec. mar. dec. dec. mar. dec. dec. mar.
16 17 18 16 17 18 16 17 18 16 17 18 16 17 18

Transformarea
maturitatii 404 391 376 29 22 13 738 757 742 13,1 255 238 663 585 570
Transformarea
lichiditatii 132 169 173 22 06 04 141 195 201 11,7 118 97 103 82 84

Levier financiar 55 46 46 24 16 1,7 98 82 83 13 1,7 12 23 36 37

Intermedierea
creditului 432 394 380 70 25 13 758 759 749 158 282 262 663 585 57,0

Interconectivitatea 20,7 299 303 178 243 225 236 343 363 163 234 232 216 459 405

Nota: (i) Transformarea maturitatii = active peste 1 an / total active; (i) Transformarea lichiditatii = (active
totale - active lichide) / active totale; (iii) Levier financiar = credite primite / total pasive; (iv) Intermedierea
creditului = (credite + obligatiuni) / total active; (v) Interconectivitatea = expuneri fata de bancile din
Romania / total active.

Sursa: BNR

in functie de specificul activitatii, evolutiile din anul 2017 si primul trimestru

din 2018 sunt mixte (Tabel 3.1), cele mai notabile fiind reprezentate de: (i) cresterea
expunerilor fata de sectorul bancar in anul 2017, cu o usoara incetinire in primul
trimestru din 2018, (ii) reducerea ponderii activelor cu maturitate peste 1 an la
nivel agregat si (i) scaderea indatordrii la nivel agregat si pentru segmentele cele
mai importante, respectiv fondurile de investitii in actiuni si cele de investitii in
obligatiuni.

Societatile de asigurare

Tn anul 2017, sectorul asigurdarilor a consemnat o crestere a activelor totale de
6 la suta comparativ cu anul anterior, insa ponderea sectorului in sistemul
financiar se mentine la un nivel moderat (4,1 la sutd, decembrie 2017). In ceea
ce priveste gradul de intermediere'®, acesta nu a suferit modificari importante,
mentinandu-se relativ constant fata de valoarea de la sfarsitul anului 2016

(1,1 la suta, decembrie 2017).

196 |ndicatorul de intermediere este calculat ca ponderea primelor brute subscrise raportata la PIB.
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Piata asigurarilor din Romania a inregistrat in anul 2017 un total al primelor brute
subscrise in valoare de 9,7 miliarde lei (cu 3 la suta mai mult decat nivelul din 2016)

si a raportat un total de 4,2 miliarde lei indemnizatii brute platite (in scadere cu 2 la
suta fatd de aceeasi perioada a anului anterior). In structura, predomina segmentul
asigurarilor generale (79 la suta din primele subscrise), in contrast cu piata europeana
de asigurari care este dominatd de segmentul asigurarilor de viata.

Riscurile generate de sectorul societdtilor de asigurare se mentin la un nivel scazut.
Societatile de asigurare au o capacitate bund de a face fata unor evolutii adverse,
acestea raportand in ultimul trimestru din 2017: (i) un nivel de lichiditate adecvat,
(ii) un nivel pozitiv al fondurilor proprii si (iii) rate de acoperire cu fonduri proprii
eligibile a necesarului de capital si cerinte minime de capital supraunitare'”. in plus,
legatura sectorului fata sistemul bancar se mentine, in general, la un nivel modest,
astfel: (i) expunerile fata de sectorul bancar au crescut marginal in 2017, ponderea
depozitelor'® plasate la institutiile de credit in total active majorandu-se cu 1 punct
procentual (de la 6 la sutd in decembrie 2016 la 7 la sutd in decembrie 2017); in
proportie de 80 la sutd, depozitele sunt plasate la bancile autohtone (decembrie
2017); (ii) din perspectiva surselor de finantare a sectorului asigurarilor, finantarea
bancara inregistreaza un nivel redus (4 la suta, decembrie 2017). Cu toate acestea,
principala vulnerabilitate asociata sectorului vizeaza gradul ridicat de concentrare
(88 la suta din totalul primelor brute subscrise sunt realizate de o treime dintre
societdtile de asigurare).

La nivel european, conform celui mai recent tablou de bord aferent sectorului
asigurarilor'®, riscurile s-au mentinut relativ constante comparativ cu evaluarea
trecuta. Riscul de subscriere a fost singurul element revizuit in crestere (de la un
nivel scazut la un nivel mediu), pe fondul cresterii indicatorului de pierdere in cazul
dezastrelor naturale, survenite in urma izbucnirii uraganelor'® din perioada recenta.

Fondurile private de pensii

Activele fondurilor private de pensii au fost, de asemenea, in crestere de la data
Raportului anterior (+11,2 la sutd in perioada septembrie 2017 — martie 2018), mai
accentuat pe Pilonul Il (11,4 la sut3, fata de 7,7 la suta pentru Pilonul IlI). In perioada
analizatd s-a inregistrat o majorare a numarului de participanti (+2,5 la sutd, ajungand
la 7,58 milioane persoane), dar valoarea medie a contributiilor lunare s-a redus de la
data ultimului Raport (-3,2 la suta).

Structura investitionald a fondurilor de pensii private a inregistrat o serie de
modificdri in perioada analizata (Grafic 3.25): (i) se consemneaza o proportie in
crestere a depozitelor bancare (8,2 la suta in luna martie 2018, fata de 7,2 la sutd

Conform noului cadru de reglementare a solvabilitdtii sectorului de asigurdri (Directiva UE Solvabilitate II), cerintele
financiare prudentiale sunt exprimate prin rata de acoperire cu fonduri proprii eligibile a cerintei de capital de solvabilitate
(SCR), respectiv cerinta minima de capital (MCR).

Depozite la termen, depozite overnight si alte depozite.

Tabloul de riscuri a fost publicat de Autoritatea Europeana privind Asigurarile si Pensiile Ocupationale in ianuarie 2018, fiind
aferent T3 2017.

Harvey, Irma si Maria.
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in luna septembrie 2017) si (ii) o scadere cu 2,5 puncte procentuale a ponderii
titlurilor de stat si a obligatiunilor municipale. Rata medie de rentabilitate oferitd de
fondurile de pensii private a fost in crestere de la data ultimului Raport.

Grafic 3.25. Structura investitiilor pe Pilonul Il si Pilonul Il
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Institutiile financiare nebancare

La nivel agregat'", expunerile IFN fatd de companiile nefinanciare si populatie au
crescut in termeni anuali cu 9 la suta (la martie 2018). In structur3, institutiile financiare
nebancare din Registrul special au inregistrat o crestere de 11,7 la suta (dinamica
anuala, martie 2018). In contextul acestor evolutii, rata de neperformanta a IFN s-a
diminuat (de la 8,6 la suta la sfarsitul anului 2016 la 4,4 la suta''? in martie 2018).

Tn structurd, creditele acordate de IFN sectorului companiilor nefinanciare au
cunoscut un ritm sustinut de crestere (12,4 la suta in perioada martie 2017 — martie
2018, Grafic 3.26), in timp ce in cazul creditelor acordate sectorului populatiei acestea
au scazut cu 1,3 la sutd in aceeasi perioada de referinta. Structura creditarii IFN a
rdmas insa relativ neschimbata, fiind reprezentata preponderent de credite acordate
companiilor nefinanciare (77,2 la sutd, martie 2018). Evolutiile pozitive au fost, in
principal, rezultatul cresterii importante a segmentului creditelor de consum si pentru
alte scopuri (+27 la suta in anul 2017 si 6 la suta in martie 2018, fata de sfarsitul anului
2016). Institutiile financiare nebancare au un rol important pe segmentul companiilor,
cu precadere in cazul creditelor de tip leasing financiar.

Pe fondul evolutiilor recente si al cresterii importantei sectorului, BNR a adoptat
Regulamentul nr. 1/2017'3, intrat in vigoare la data de 1 octombrie 2017, urmarind
intdrirea cadrului de reglementare si supraveghere aplicabil institutiilor financiare

Institutiile din Registrul general.

Rata de neperformanta a fost calculata ca pondere a creditelor acordate companiilor nefinanciare si populatiei care au peste
90 de zile de intérziere in total credite acordate acestora de catre IFN.

Regulamentul nr. 1/2017 pentru modificarea si completarea Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei nr. 20/2009 privind
institutiile financiare nebancare.
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Grafic 3.26. Activitatea de creditare a IEN nebancare. Noile masuri vizeazd asigurarea
premiselor pentru imbunatatirea gestionarii
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Sursa: BNR

aplica cerinte suplimentare de natura prudentiala

referitoare la: calitatea actionarilor semnificativi si
a administratorilor, adecvarea cadrului general privind organizarea, controlul intern,
auditul intern si administrarea riscurilor semnificative; nivelul fondurilor proprii,
limitarea expunerilor fata de contrapartide. In plus, aceste entitati vor intra in aria de
supraveghere prudentiala exercitata de Banca Nationala a Romaniei si vor raporta la
Centrala Riscului de Credit administrata de banca centrala potrivit Regulamentului
BNR nr. 2/2012 privind organizarea si functionarea la Banca Nationald a Romaniei a
Centralei Riscului de Credit.

3.4. Disciplina fiscala a sectorului financiar

Profitabilitatea bancilor este importanta din perspectiva stabilitatii financiare,
obtinerea regulatd de profit permitand cresterea fondurilor proprii si, implicit, a
rezistentei la socuri adverse. In acelasi timp, pastrarea disciplinei financiare, inclusiv
prin plata de impozite determinate in conformitate cu prevederile legale, contribuie la
reducerea vulnerabilitatilor la nivelul economiei nationale.

Sectorul bancar romanesc a consemnat perioade cu rezultate financiare nete pozitive
(2008-2009, 2013, 2015-2017), intrerupte de ani cu pierderi (Grafic 3.27), cauzate

in principal de amploarea cheltuielilor nete cu provizioanele IFRS, amplificate de
reducerea profitabilitatii operationale (sau atenuate, in anii cu evolutii favorabile ale
acesteia). Nivelul costului riscului, rezultat al constituirii de provizioane in concordanta
cu prevederile standardelor IFRS, aplicabile in mod uniform la nivel european

(IAS 39), a potentat inregistrarea de pierderi contabile de-a lungul anilor, ca urmare a:
(i) efectelor negative ale crizei financiare asupra sectorului companiilor nefinanciare

si capacitatii de plata a anumitor debitori persoane fizice; (ii) reducerii semnificative a
valorii bunurilor imobile in anii anteriori, cu efecte de diminuare a garantiilor asociate
creditelor acordate. Suplimentar, modelul de afaceri mai putin eficient al unor banci,
cu niveluri ridicate ale cheltuielilor operationale, comparativ cu veniturile aferente,
afecteaza negativ rezultatul activitatii de exploatare si, in cele din urma, rezultatul net.
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Grafic 3.27. Evolutia profitului/pierderii net(e)
si a cotei de piatd a bancilor cu pierderi
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Grafic 3.28. Evolutia profitului operational, a cheltuielilor nete
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Profitabilitatea record a anului 2017 a fost insotitd si de inregistrarea unui nivel
ridicat al cheltuielilor cu impozitul aferent, consolidand contributia sectorului
bancar la veniturile bugetului de stat (Grafic 3.28). Totodatd, sectorul bancar are
un numar semnificativ de salariati (circa 55 000), pentru care se realizeaza plati

catre stat atat pentru impozitul pe venituri, cat si pentru contributiile de asigurari

sociale.

Grafic 3.29. Profitabilitatea sectorului IFN
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Reglementarea prudentiala, precum si masurile
macroprudentiale implementate in ultimii ani au
contribuit la mentinerea unui nivel consistent al
capitalului in cazul sectorului bancar romanesc,
precum si a unor indicatori de solvabilitate adecvati.
Bancile au continuat sa-si creasca capitalul in anul
2017, continuand tendinta inregistrata ulterior
crizei din anul 2008. Majorarile nete de capital au
fost de 831,9 milioane in anul 2017, in special

pe fondul incorporarii profitului net, oferind
potential pentru cresterea intermedierii financiare
in Romania.

La nivel agregat, sectorul institutiilor financiare
nebancare a incheiat anul 2017 cu un profitin
valoare de 664,4 milioane lei, in scadere cu 11 la suta
fata de rezultatul inregistrat in 2016 (Grafic 3.29).

in anul 2017, 62 la suta dintre institutiile financiare nebancare au inregistrat profit.

In structura, in aceeasi perioada de referint, profitul aferent institutiilor din Registrul
special a inregistrat o crestere de 25 la sutd, reprezentand 573,5 milioane lei, in timp
ce in cazul institutiilor din Registrul general profitul a fost in scadere cu 68 la sut3,
inregistrand in 2017 o valoare de 91 milioane lei.
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3.5. Piete financiare

in perioada iunie 2017 — martie 2018, pietele financiare din Romania au intdmpinat
episoade de volatilitate in crestere, in contextul majorarii peste asteptarii a ratei
inflatiei si indspririi conditiilor monetare (Tabel 3.2). Astfel, ratele de dobéanda pe
piata interbancara s-au majorat semnificativ la sfarsitul anului 2017, urmand apoi

o scadere a dobanzilor la inceputul anului 2018 ca efect al revenirii lichiditatii pe
piata interbancara. Aceste evolutii au fost resimtite si in cadrul pietei titlurilor de
stat, care au inregistrat o perioada de volatilitate in crestere si un avans pronuntat
al randamentelor pe termen scurt in ultimele sase luni. De asemenea, moneda
nationald s-a depreciat usor, in special pe fondul adancirii deficitului de cont curent.
in cazul pietelor de capital, se observa o evolutie pozitivd pentru ultimele noua luni,
capitalizarea BET atingand un maxim istoric.

Tabel 3.2. Tabloul volatilitatii din pietele financiare romanesti in perioada ianuarie 2015 — martie 2018

2015 2016 2017 2018
1 2 3 45 6 7 8 91011121 2 3 4 5 6 7 8 91011 12[1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 12[1 2 3
PM
P H BN
PTS
ks H L_l_l |
P olatiltate reduss volatilitate medie Pl oltilitate ridicata

Notd: PM = piata monetard (ROBOR 3M), PV = piata valutard (curs leu/euro), PTS = piata titlurilor de stat (randamente titluri stat cu maturitate de 5 ani),
PC = piata de capital (indice BET); pentru fiecare indice reprezentativ s-a recurs la estimarea volatilitatii conditionate (de tip GARCH) si la
determinarea unor praguri bazate pe distributia empirica a rezultatelor obtinute. Seriile au fost rescalate in intervalul [0,1] utilizand o transformare
logisticd.

Sursa: Bloomberg, calcule BNR

Piata monetara

Al treilea trimestru al anului 2017 a fost caracterizat de o evolutie stabild a dobanzilor
interbancare, media perioadei pentru rata ROBOR overnight situandu-se la 0,6 la suta.
InT4 2017, rata ROBOR 3M s-a majorat in mod semnificativ (pana la 1,55 la sutd), pe
fondul diminuarii excedentului structural de lichiditate datorita unor factori autonomi
si recalibrarii in sens ascendent a asteptarilor inflationiste. In consecinta, Banca
Nationala a Romaniei a furnizat lichiditate prin operatiuni repo 1WW efectuate prin
licitatie la rata fixa a dobanzii si alocare integrald in perioada octombrie-decembrie
2017. De asemenea, banca centrala a decis ingustarea coridorului ratei dobanzii

de politica monetara cu +0,25 la suta in doua etape succesive, in lunile octombrie

si noiembrie, pentru a asigura o transmisie mai eficace a ratei dobanzii de politica
monetara catre dobanzile interbancare. Ca urmare a accelerarii cresterii ratei anuale

a inflatiei peste limita superioara a intervalului de variatie, BNR a decis majorarea
succesiva a ratei dobanzii de politica monetara cu cate 0,25 puncte procentuale in
lunile ianuarie si februarie. La inceputul anului 2018, piata monetara a inregistrat

un excedent net de lichiditate datorita unor cresteri substantiale ale cheltuielilor
bugetare si unei rambursari semnificative a unei serii de obligatiuni scadente in luna
ianuarie, ducand la scaderea ratelor de dobanda overnight catre limita inferioara a
coridorului de dobanda, pe cand ratele de dobanda interbancare aferente scadentelor
3M si 6M au fost relativ stabile.
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Grafic 3.30. Evolutia curbei randamentelor titlurilor de stat*
denominate in lei, in functie de maturitate
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Piata titlurilor de stat

Evolutia ratelor de dobanda interbancare a fost resimtita si pe piata titlurilor de stat,
conducand la respingerea integrala de catre MFP a ofertelor institutiilor de credit in
cadrul lunii octombrie. Astfel, in lunile octombrie si noiembrie 2017, randamentele
titlurilor de stat pe piata secundara s-au majorat, in special pentru titlurile emise pe
termen scurt si mediu. Randamentele pentru titlurile pe 1 an au consemnat cea mai
ampla majorare (+1,36 puncte procentuale), in timp ce randamentele titlurilor emise
pe 10 ani au inregistrat variatii mai reduse (+0,54 puncte procentuale)''*. Ecartul
dintre randamentele titlurilor emise pe 10 ani si cele cu scadenta de 1 an s-a diminuat
in aceeasi perioada de referinta (Grafic 3.30). Aceste tensiuni s-au ameliorat in lunile

urmdtoare, conducand la o crestere a raportului mediu cerere/oferta si la stabilizarea
randamentelor pe piata secundara.

Grafic 3.31. Randamentele titlurilor de stat* cu maturitate de
10 ani emise de tdri din regiunea ECE si de guvernul german
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*) cotatii bid

*) medie cotatii bid-ask

Sursa: BNR

114

Sursa: Thomson Reuters

Randamentele titlurilor pe termen lung din regiune au avut evolutii divergente in

a doua jumatate a anului 2017. Randamentele obligatiunilor emise de Ungaria s-au
redus, in timp ce randamentele titlurilor cu maturitate de 10 ani s-au inscris pe o
tendinta de crestere in cazul Romaniei si al Republicii Cehe, pe cand in cazul Poloniei,
acestea s-au mentinut relativ constante (Grafic 3.31).

Piata valutara

In perioada analizata, moneda nationala a inregistrat o tendinta de usoara depreciere
in raport cu euro, spre deosebire de zlotul polonez si de coroana ceha. Tendinta de
depreciere a fost cauzata de majorarea deficitului de cont curent, cresterea ratei
inflatiei peste asteptari si reducerea apetitului pentru risc al investitorilor. Aceste
evolutii s-au accentuat la inceputul anului 2018, insa majorarea ratelor de dobanda

a condus la cresterea atractivitatii plasamentelor in moneda nationald, ceea ce

A fost considerata media lunii noiembrie 2018 fatd de media lunii septembrie 2018. Valorile randamentelor au fost calculate
ca medie intre cotatiile bid si ask.
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Grafic 3.32. Dinamica ratelor de schimb ale tdrilor ECE a temperat deprecierea leului (Grafic 3.32). Pe

ansamblu, volatilitatea cursului de schimb EUR/RON
te;i ie 2017=1

o4 Procenterianuarie 2017=100 a fost sub cea a EUR/HUF, respectiv EUR/PLN, pe cand

- EUR/CZK a inregistrat o volatilitate ridicatd in urma
renuntarii la pragul impus pentru cursul de schimb.

100

08 Piata de capital

% Pietele de capital la nivel global au fost marcate

94

de o corectie puternica la inceputul lunii februarie
0 2018, declansata de preocuparile investitorilor cu

e e N N privire la posibile presiuni inflationiste. Evolutiile

E S =558 EFT S5 = 9 g8 28 5 8 = . . . "

= & E = g =2 8 % e 25 = & E peste asteptari ale indicatorilor privind piata muncii
EUR/RON e EUR/HUF din SUA au fost percepute prin prisma impactului
EUR/CZK ———EUR/PLN

acestora asupra inflatiei, sporind preocuparile
investitorilor legate de o posibila crestere a ritmului

de inasprire a politicii monetare de catre Rezerva
Federala. Evolutiile nefavorabile din pietele de capital au fost acompaniate de un
avans abrupt al volatilitatii.

Sursa: Bloomberg, calcule BNR

Turbulentele care au avut loc pe pietele americane au avut un efect de contagiune
si asupra conditiilor din pietele europene. Simptomele stresului pe mai multe piete
financiare au fost captate de indicele compozit de risc sistemic (CISS) si de indicele
de volatilitate implicita a pietelor de capital europene (VSTOXX), care au inregistrat

cresteri abrupte in aceasta perioada, mentinandu-se totusi la niveluri reduse din
perspectiva istorica (Grafic 3.33).

Grafic 3.33. Evolutia indicatorilor de volatilitate

Grafic 3.34. Evolutia principalilor indici ai pietelor de capital
de pe piata de capital americana si cea europeana
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Piata capital din Romania nu a reactionat excesiv la evenimentele externe din
acest interval, volatilitatea situandu-se la un nivel relativ moderat. Din perspectiva
regionald, evolutia recenta a indicelui BET a fost influentata in special de factori
interni, cu perioade de corectii in a doua parte a anului trecut, urmate de o revenire
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la inceputul anului curent, in timp ce indicii regionali din Republica Ceha si Polonia
au manifestat cu precadere tendinte ascendente in aceeasi perioada de referinta
(Grafic 3.34).

Finantarea prin intermediul pietei de capital a cunoscut o dinamica pozitivd, ca
urmare a listarii unor companii private prin intermediul a cinci oferte publice initiale,
precum si datorita listarii unor serii de obligatiuni corporative. Aceste evenimente au
sprijinit in acelasi timp reducerea gradului de concentrare sectoriala a companiilor
listate. Clasificarea pietei de capital din Romania potrivit metodologiei FTSE a rdmas
la statutul de piata de frontiera, insa se afla in continuare pe lista de monitorizare in
vederea avansarii la statutul de piatd emergenta.
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4. INFRASTRUCTURA SISTEMULUI
FINANCIAR — STABILITATEA
SISTEMELOR DE PLATI SI A
SISTEMELOR DE DECONTARE

Activitatea tuturor sistemelor de plati si de decontare din Romania s-a desfasurat
normal, fara incidente semnificative. BNR a finalizat cu succes, la data prevazuta,
respectiv 19 martie 2018, proiectul de internalizare in cadrul bancii centrale a operarii
tehnice a sistemelor ReGlIS si SaFIR. Modificarile aduse acestor infrastructuri de
importanta sistemicd, ca urmare a schimbarii operatorului tehnic, au fost complexe si
au vizat in principal aspecte legate de guvernanta, cadrul de management al riscurilor
si de management al securitatii informatiilor, asigurarea rezilientei operationale si
cibernetice, fiind urmarita respectarea standardelor internationale actuale in materie.
Modificdrile efectuate au fost testate exhaustiv, intern si cu toti participantii, si au fost
evaluate pozitiv din perspectiva standardelor de monitorizare internationale adoptate
de catre BNR, respectiv Principiile pentru infrastructurile pietei financiare.

4.1. Stabilitatea sistemelor de plati
Functionarea sistemului ReGIS

In al doilea semestru al anului 2017, numérul ordinelor de plata de tip transfer credit
procesate in sistemul ReGIS'" a inregistrat o crestere comparativ cu prima jumdtate a
anului 2017, de la 2,1 milioane la 2,4 milioane. Valoarea platilor procesate s-a diminuat
cu 17 la suta comparativ cu semestrul anterior, la 4 161 miliarde lei. Aceasta evolutie
s-a datorat in principal reducerii operatiunilor derulate de institutiile de credit cu
banca centrala. Numarul maxim de plati care s-au inregistrat intr-o singura zi a fost

de aproximativ 35 de mii (situatie inregistrata pe 21 decembrie 2017), ceeacenu a
implicat probleme legate de capacitatea de procesare a sistemului.

Rata medie de decontare''® in perioada analizata s-a mentinut la nivelul de 99,93 la suta,
ceea ce evidentiaza o foarte buna disciplina a decontarilor. Sistemul a dat dovada de o
excelenta fiabilitate, rata medie lunara de disponibilitate’” fiind de 100 la suta. Potentialul
de manifestare a riscului de lichiditate ramane redus, fapt reflectat prin lipsa situatiilor de
blocare a platilor in cozile de asteptare, desi durata acestora din urma a crescut, iar numarul
de credite intraday solicitate de participanti a crescut cu 146 la sutd, de la481a 118.

ReGIS este cel mai important sistem de plati din Romania, acesta asigurand decontarea finala pe baza brutd, in timp real, a
ordinelor de transfer de fonduri ale participantilor si a pozitiilor nete calculate in cadrul sistemelor auxiliare.

Calculata ca raport intre ordinele de transfer decontate si ordinele de transfer acceptate in sistem.

Rata de disponibilitate este definita ca raportul intre perioada efectiva si cea programaté de functionare, in cursul orarului
normal de functionare a sistemului.
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La finalul anului 2017, in sistemul ReGIS participau 42 de entitati, fata de 44 in
semestrul anterior, ca urmare a unei fuziuni si a incetarii activitatii unei institutii de
credit. Rata de concentrare''® a participantilor a crescut usor, la 62 la suta, fata de
nivelul de 56 la suta inregistrat in semestrul anterior.

Functionarea sistemului SENT

Tn semestrul |1 2017, rata lunara de disponibilitate a sistemului SENT, operat de
TRANSFOND S.A., s-a mentinut foarte buna, de 99,98 la suta'.

Sistemul SENT a inregistrat in semestrul 11 2017 fata de prima jumatate a anului o
crestere a activitatii de compensare a ordinelor in lei, cu 16 la suta, si o majorare cu
8 la sutad a valorii ordinelor de transfer in euro, cea ce marcheaza o pauza in tendinta
de avans rapid al acestui segment consemnata pe parcursul ultimilor ani. Astfel,
valoarea ordinelor de platda compensate in lei a crescut la 184 miliarde lei, iar nivelul
celor in euro a atins 1,3 miliarde euro.

Instructiunile de platd denominate in lei au inregistrat o ratd de decontare'® ridicata,
de 99,58 la sutd, semnaland o buna disciplina a decontarilor. Rata de compensare'*

s-a mentinut la 19,55 la sutd, indicand o buna economie de lichiditate in lei, fara riscuri
deosebite'? Valorile sunt similare celor din prima jumatate a anului 2017. Rata de
decontare a instructiunilor de plata denominate in euro a ramas la nivelul de 100 la suta,
iar rata de compensare a acestora continua sa se situeze la un nivel slab, de 90,32 la sut3,
ceea ce continua sa indice o economie redusa de utilizare a lichiditatii in euro.

La finalul anului 2017, numarul de participanti la sistemul SENT - componenta lei

a scazut la 39 de institutii si rata de concentrare a acestora s-a pdstrat la nivelul de
59 la suta din perspectiva valorii ordinelor de transfer in lei compensate, relevand o
posibilitate redusa de manifestare a riscului de contagiune in cadrul sistemului.

4.2, Sistemele de decontare a operatiunilor

cu instrumente financiare

Functionarea sistemului de decontare RoClear

Tn perioada analizatd nu au fost efectuate modificéri ale regulilor de sistem.
Depozitarul Central, administratorul sistemului RoClear, a preluat emitentii si

activitatea desfasurata de catre Depozitarul Sibex, administratorul sistemului DSClear,
intrucat acesta din urma si-a incetat activitatea de depozitar.

Calculata ca suma a celor mai mari cinci cote individuale de participare din perspectiva valorii ordinelor de transfer decontate.
Pragul de alerta este de 80 la sutd, depdsirea acestuia indicand un potential semnificativ de manifestare a riscului sistemic.

Limita minima acceptata prin regulile de sistem este de 99 la suta.
Calculata ca raport intre valoarea ordinelor de transfer compensate-decontate si valoarea ordinelor de transfer procesate.

Calculata ca raport intre pozitiile nete debitoare si valoarea ordinelor de transfer compensate. Cu cét rata de compensare
este mai micd, efectul de compensare este mai mare.

Pragul de alerta il reprezinta o ratd de compensare sub 10 la sutd, cuplata cu pozitii nete debitoare de valori mari, ceea ce
poate cauza riscuri sistemice daca un participant critic nu participa la decontare.
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Conform cerintelor Regulamentului (UE) nr. 909/2014 privind imbunatatirea
decontdrii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana si privind depozitarii centrali de
titluri de valoare, toti depozitarii centrali din UE, cu exceptia celor administrati de catre
bancile centrale, trebuie sa fie reautorizati pentru a functiona in continuare, urmand a
beneficia de o autorizatie valabila la nivel european. in acest sens, Depozitarul Central
a depus la Autoritatea de Supraveghere Financiard documentatia pentru reobtinerea
autorizatiei. ASF a solicitat o serie de completari ale documentelor depuse.

Regulamentul european prevede participarea bancilor centrale din UE in colegiile

de autorizare si supraveghere ale depozitarilor centrali. Criteriile de participare

in colegiile de supraveghere vizeaza inclusiv ponderea monedelor in care sunt
denominate titlurile de valoare inregistrate si decontate. in baza acestor criterii, BNR
a fost desemnata drept autoritate relevanta in colegiile de autorizare si supraveghere
ale Depozitarului Central si ale depozitarului Euroclear-Belgia.

Functionarea sistemului SaFIR

Sistemul de decontare a titlurilor de stat a functionat excelent din punct de vedere
operational in a doua jumatate a anului 2017, rata de disponibilitate ridicandu-se la
99,99 la suta'.

Valoarea agregata a instrumentelor financiare inregistrate in sistemul SaFIR s-a
majorat usor la finalul semestrului Il 2017, cu 3 la suta fata de semestrul anterior,

la 141 miliarde lei, iar numarul instructiunilor decontate a marcat o accelerare a
tendintei de crestere, cu aproximativ 28 la sutd, fata de cea consemnata in semestrul
precedent. Capacitatea de procesare a sistemului ramane mult mai mare decat
volumele decontate.

Dintr-o perspectiva valorica, tranzactiile decontate au inregistrat o crestere masiva, de
circa 130 la suta la nivel agregat, in raport cu prima jumatate a anului 2017. Evolutia
tranzactiilor denominate in euro a consemnat o revenire puternica, ce marcheaza
finalul trendului descendent din ultimii ani, consemnand o crestere cu 675 la suta fata
de semestrul anterior, la nivelul de 22,4 miliarde lei. Evolutia tranzactiilor denominate
in lei a inregistrat o crestere puternica, cu 123 la sutd in semestrul Il 2017 fata de
semestrul anterior. Transferurile fara plata au crescut de asemenea cu 125 la suta in
semestrul [1 2017 fata de intervalul anterior.

Ratele de decontare a tranzactiilor au continuat sa se situeze la un nivel foarte ridicat,
respectiv de 100 la sutd, ceea ce indica o excelenta disciplind a decontarii.

Numarul de participanti la sistemul SaFIR s-a mentinut la 36 de institutii de credit.
In perioada analizatd nu au fost efectuate modificéri asupra regulilor de sistem.

123 pentru sistemul SaFIR, BNR a stabilit ca nivelul minim al ratei medii de disponibilitate lunara sa fie de 99 la suta.
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5. STABILITATEA FINANCIARA,
CADRUL DE REGLEMENTARE
SI POLITICILE MACROPRUDENTIALE

In vederea mentinerii stabilitatii financiare, autoritatile competente sectoriale
monitorizeaza o gama larga de vulnerabilitati cu potential sistemic, care pot afecta
negativ sistemul financiar si economia reald. Romania a notificat implementarea a
doua noi masuri macroprudentiale catre Comitetul European pentru Risc Sistemic,
adoptate pe parcursul anului 2017. Prima mdsura vizeaza intdrirea cadrului de
reglementare si supraveghere a institutiilor financiare nebancare, iar cea de-a doua
se referad la aplicarea unui amortizor de capital pentru riscul sistemic, incepand

cu a doua jumatate a anului 2018, care vizeaza anumite vulnerabilitati structurale
identificate la nivelul sectorului bancar.

5.1. intirirea cadrului de reglementare si supraveghere a
institutiilor financiare nebancare

Avand in vedere faptul ca dimensiunea sectorului financiar nebancar a cunoscut o
crestere sustinuta pe parcursul ultimilor ani, iar potentialul de crestere este important,
in special pe segmentul creditarii populatiei, intdrirea cadrului de reglementare si
supraveghere aplicabil IFN este un demers oportun pentru asigurarea unei creditari
sustenabile. In plus, s-a observat dezvoltarea unui segment de credite pe termen
scurt, de valori relativ reduse si cu costuri mari, accesate cu preponderenta de
categorii ale populatiei care au deja dificultati in gestionarea obligatiilor de plata
curente. In conditiile unor evolutii macroeconomice viitoare incerte, este posibil ca
debitorii aflati la un nivel de indatorare ridicat sa se confrunte cu dificultati importante
in onorarea serviciului datoriei.

Prin urmare, Banca Nationala a Romaniei a derulat un proces de revizuire a cadrului
de reglementare aplicabil IFN, respectiv a Regulamentului BNR nr. 1/2017 pentru
modificarea si completarea Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei nr. 20/2009
privind institutiile financiare nebancare, pentru a surprinde in mod corespunzator
riscurile asociate acestui model de activitate, a diminua posibilitatea aparitiei
arbitrajului de reglementare fata de sectorul bancar, urmarind totodata si restrangerea
potentialelor efecte sistemice ce pot surveni dinspre sectorul IFN. Modificarile
vizeaza introducerea a doua noi criterii de intrare sub supravegherea prudentiala a
BNR (inscrierea in Registrul special) in functie de: (i) volumul creditelor nou-acordate
(mai mare de 75 milioane lei in ultimele trei trimestre), pentru a surprinde activitatea
creditorilor orientati catre acordarea imprumuturilor pe termene scurte si foarte
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scurte si de (ii) nivelul mediu al ratelor dobanzilor practicate, care releva potentialul
de acumulare a unor riscuri excesive la nivelul IFN. In ceea ce priveste al doilea criteriu,
intrarea sub supravegherea BNR se realizeaza daca sunt depasite nivelurile prezentate
in Tabelul 5.1.

Tabel 5.1. Criterii privind nivelul DAE in vederea intrdrii in supravegherea BNR

Scadenta Nivel DAE pentru credite in lei Nivel DAE pentru credite in valuta
pana la 15 zile >200% >133%

16-90 de zile >100% >67%

mai mare de 90 de zile >10 x rata lombard BNR >6,7 x rata lombard BNR

Sursa: BNR

De asemenea, au fost introduse cerinte privind constituirea unui necesar suplimentar
de fonduri proprii pentru IFN care acorda credite in conditii de prudenta scazuts,
peste ratele DAE mentionate mai sus, la un nivel de 2/3 din valoarea creditelor.

Noile cerinte se aplica doar creditelor acordate dupa data de 1 octombrie 2017.

5.2. Amortizoarele de capital aplicabile in anul 2018
institutiilor de credit persoane juridice romane

5.2.1. Amortizorul de conservare a capitalului

In conformitate cu prevederile Recomandarii nr. 1/26.11.2015 privind implementarea
amortizoarelor de capital in Romania, emisa de Comitetul National pentru Stabilitate
Financiara, in cursul anului 2018 toate bancile persoane juridice romane trebuie

sa aloce fonduri proprii de nivel 1 de baza pentru amortizorul de conservare a
capitalului, in suma de 1,875 la suta din valoarea totala a expunerilor ponderate la
risc'?4,

Amortizorul de conservare a capitalului este un instrument macroprudential introdus
de cadrul de reglementare CRD IV/CRR'®, in scopul cresterii rezistentei sectorului
financiar in perioadele de dificultate si asigurarii continuitatii procesului de furnizare
a serviciilor financiare catre economia realg, fiind aplicabil tuturor institutiilor de
credit. Cuantumul maxim al amortizorului de conservare a capitalului este de 2,5 la
suta din valoarea totala a expunerilor ponderate la risc, nivel care va trebui asigurat
de toate bancile incepand cu data de 1 ianuarie 2019.

Informatii privind modul de implementare a amortizorului de conservare a capitalului la nivelul sistemului bancar roméanesc
se regasesc pe website-ul Bancii Nationale a Romaniei, Sectiunea ,Stabilitate financiard”/Politici macroprudentiald/
Amortizoarele de capital/ Amortizorul de conservare a capitalului.

Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la activitatea
institutiilor de credit si supravegherea prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei
2002/87/CE si de abrogare a Directivelor 2006/48/CE si 2006/49/CE si Regulamentul nr. 575/2013 al Parlamentului European
si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societétile de investitii si de
modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012.
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5.2.2. Amortizorul anticiclic de capital

Banca Nationala a Romaniei realizeaza analize periodice cu privire la recalibrarea
instrumentului macroprudential amortizorul anticiclic de capital (CCB - Countercyclical
Capital Buffer), in conformitate cu Recomandarea CERS 2014/1 cu privire la orientdri
privind stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital. Metodologia utilizata
de Banca Nationald a Romaniei pentru stabilirea acestui instrument macroprudential
urmeaza tehnicile de referintd recomandate de Comitetul de la Basel, fiind insa
adaptata pentru a reflecta particularitdtile sectorului bancar national'. Analiza
privind recalibrarea amortizorului anticiclic de capital este analizata in cadrul
sedintelor Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala, in calitatea
sa de autoritate macroprudentiala. in vederea implementarii acestei masuri, CNSM
emite o recomandare adresata Bancii Nationale a Romaniei.

In perioada 2016-2017, amortizorul anticiclic de capital aplicabil in Romania a

fost stabilit la nivelul de 0 la suta, in contextul in care rezultatele analizei privind
indatorarea totala nu au prezentat semnalele care sa indice o crestere excesiva

a indatorarii la nivel agregat. In schimb, evolutia creditarii pe sectorul populatiei
subliniaza o potentiala crestere excesiva, astfel ca o monitorizare mai atenta a acestui
sector este recomandata de catre CNSM.

Rezultatele ultimei reevaluari a amortizorului anticiclic de capital, bazata pe datele
disponibile la 30 iunie 2017 si 30 septembrie 2017'#, au relevat faptul ca deviatia

de la tendinta pe termen lung a indatorarii totale se mentine in continuare in
teritoriul negativ (-0,53 puncte procentuale in luna iunie 2017, respectiv -0,13 puncte
procentuale in septembrie 2017), insa tendinta pe parcursul ultimelor trimestre este
una de ingustare fata de nivelul sustenabil estimat. In aceste conditii, indicatorul se
plaseaza in continuare sub pragul de alerta de 1 punct procentual si sub pragul de
semnal de 2 puncte procentuale. In analizi a fost utilizatd ipoteza unui ciclu financiar
scurt'®, cu o lungime similara celei a ciclurilor economice, considerat adecvat in
cazul unei economii mici si deschise cu un sistem financiar aflat in curs de dezvoltare.
La nivel sectorial, se mentin semnalele referitoare la existenta unor vulnerabilitati

cu privire la creditarea populatiei, in timp ce pretul proprietatilor imobiliare
rezidentiale a continuat sa se majoreze, rata de crestere a preturilor fiind una
acceleratd, astfel ca in luna iunie 2017 aceasta inregistra un avans anual in termeni
nominali de 8,43 la sutd'?® (7,52 la sutd in termeni reali in cadrul aceluiasi interval),
situandu-se peste pragul de alerta propus de Comisia Europeana (de 6 la suta),

dar sub pragul de semnal de 10 la suta. In consecintd, in sedinta din data de

Metodologia utilizeazd indicatorul Basel si indicatorul alternativ de deviatie a creditului, preluati din metodologia
recomandata la nivel european, la care se adauga o serie de indicatori suplimentari (indatorarea sectorului privat,
indatorarea totala a populatiei, indatorarea totald a companiilor nefinanciare) si indicatori structurali (piata imobiliara,
situatia financiara a sectorului bancar si standardele de creditare, cadrul macroeconomic), care reflectd particularitatile
activitétii de creditare la nivel national.

Analiza a vizat doua trimestre in vederea diminuarii distantei dintre data de referinta a indicatorilor utilizati si data recalibrarii
instrumentului macroprudential.

Un studiu recent confirma ipoteza privind lungimea scurta a ciclurilor financiare in tarile din zona ECE comparativ cu statele
din vestul Europei: Altar, M., Kubinschi, M. si Barnea, D. - ,Measuring Financial Cycle Length and Assessing Synchronization
using Wavelets’, Journal for Economic Forecasting, Institute for Economic Forecasting, vol. 0 (3), September 2017, pp. 18-36.

Aceasta informatie trebuie insa interpretata cu prudentd, avand in vedere modificarea metodologiei de calcul al preturilor
proprietatilor imobiliare de cdtre INS.
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Grafic 5.1. Implementarea amortizorului anticiclic de capital in UE

0%
0,5%

m1,25% :
m 2% *

Sursa: CERS

130

131

132

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

5. Stabilitatea financiard, cadrul de reglementare si politicile macroprudentiale

18 decembrie 2017, Comitetul National pentru
Supravegherea Macroprudentiala a decis
emiterea unei recomandari adresate Bancii
Nationale a Romaniei privind mentinerea
amortizorului anticiclic de capital la 0 la suta si
monitorizarea evolutiilor privind indatorarea
sectorului populatiei.

Experienta statelor din Uniunea Europeana care au

calibrat amortizorul anticiclic de capital la un nivel
mai mare de 0 (zero) la suta, ca masura de indsprire
a conditiilor de creditare, este relativ recenta si
incepe cu anul 2016 (Grafic 5.1). In toate celelalte
cazuri, amortizorul se afla in continuare la nivelul

0 (zero). Astfel, se observa un nivel relativ eterogen
al masurilor macroprudentiale anticiclice, bazate pe
evolutia ciclurilor financiare in statele membre, dar
si pe diversitatea indicatorilor si metodologiilor alternative specifice implementate in
unele state membre.

5.2.3. Amortizorul pentru institutiile de importanta sistemica
(amortizorul O-SII)

Prin Recomandarea nr. R/5/2017 privind amortizorul de capital pentru alte institutii
de importanta sistemica din Romania'*°, Comitetul National pentru Supravegherea
Macroprudentiala a recomandat Bancii Nationale a Romaniei sa impuna, incepand
cu data de 1 ianuarie 2018, un amortizor de capital aferent altor institutii de
importanta sistemica (amortizorul O-SlI), pe baza individuala sau consolidata, dupa
caz'!, situat la un nivel de 1 la suta din valoarea totala a expunerii la risc pentru toate
institutiile de credit identificate ca avand un caracter sistemic in conformitate cu
metodologia armonizata cu prevederile Ghidului Autoritatii Bancare Europene
privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a articolului 131 alineatul (3) din
Directiva 2013/36/EU (CRD) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta
sistemica (O-SI1)'*?, pe baza datelor raportate la 31 martie 2017, respectiv: Banca
Comerciald Romana S.A. (nivel consolidat), BRD — Groupe Société Generale S.A.

Recomandarea CNSM nr. R/5/2017 este publicatda pe website-ul Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiald, Sectiunea, Politicd macroprudentiala“/Lista recomandarilor.

In conformitate cu prevederile art.5 din Ghidul Autoritétii Bancare Europene privind criteriile de stabilire a conditiilor de
aplicare a art. 131 alin. (3) din Directiva 2013/36/EU (CRD) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta
sistemica (O-SlI), autoritatile competente trebuie sa calculeze scorul fiecdrei entitéti la cel mai inalt nivel de consolidare
pentru partea din grup care intra in jurisdictia sa, inclusiv filialele din alte state membre si tari terte. In conformitate cu
prevederile art.131 alin. (5) din Directiva 2013/36/UE cu privire la accesul la activitatea institutiilor de credit si supravegherea
prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, autoritatea competenta sau autoritatea desemnata poate
impune fiecdrei O-Sll, pe bazé consolidatd, subconsolidata sau individuald, dupd caz, sa dispuna de un amortizor pentru
O-Sll de pana la 2 la suta din valoarea totala a expunerilor la risc calculate in conformitate cu art. 92 alin. (3) din Regulamentul
(UE) nr. 575/2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de investitii, tinand seama de
criteriile de identificare a O-SII.

In calitate de autoritate de supraveghere sectoriald, Banca Nationald a Romaniei evalueazi periodic sistemul bancar
romanesc in scopul identificdrii institutiilor sistemice, pe baza unei proceduri armonizate cu prevederile Ghidului Autoritatii
Bancare Europene privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a art. 131 alin. (3) din Directiva 2013/36/EU (CRD) in
ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta sistemica (O-SlI).
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(nivel consolidat), UniCredit Bank S.A. (nivel consolidat), Raiffeisen Bank S.A.

(nivel consolidat), Alpha Bank Romania S.A. (nivel individual), Bancpost S.A. (nivel
individual), Banca Transilvania S.A. (nivel consolidat), CEC Bank S.A. (nivel individual)
si Garanti Bank S.A. (nivel individual).

Amortizorul de capital aferent altor institutii de importanta sistemica (amortizorul
O-Sll) reprezinta o rezerva de capital care trebuie constituita pentru diminuarea
riscului sistemic generat de dimensiunea institutiilor de credit. Oportunitatea
implementarii amortizorului de capital aferent altor institutii de importanta sistemica
se fundamenteaza pe rolul amortizorului O-SIl in cresterea capacitatii institutiilor
sistemice de a face fata potentialelor socuri exogene si in diminuarea impactului
negativ al acestora asupra sistemului bancar in ansamblu in situatia in care riscurile
s-ar materializa.

Intentia de implementare a mdsurii macroprudentiale mentionate a facut obiectul
notificarii prealabile a Comitetului European pentru Risc Sistemic, Comisiei Europene,
Autoritatii Bancare Europene, Bancii Centrale Europene si a autoritdtilor nationale
competente si desemnate din tarile de origine ale bancilor-mama, in conformitate cu
prevederile cadrului de reglementare european CRD IV/CRR'™3. Procedura mentionata
are ca obiectiv asigurarea unui proces continuu de consultare intre autoritatile
europene avand responsabilitati in aria supravegherii macroprudentiale, precum si
coordonarea masurilor adoptate la nivelul Uniunii Europene de catre statele membre.
Avand in vedere faptul cd, in termenul de 30 de zile alocat notificdrii prealabile,

nu au fost primite observatii din partea autoritatilor europene, Banca Nationala a
Romaniei, in calitate de autoritate de supraveghere sectoriald, a implementat masura
recomandata de CNSM, prim emiterea Ordinului BNR nr. 12/2017 privind amortizorul
aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de Banca Nationald a
Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-SII)™*.

5.2.4. Amortizorul de capital pentru riscul sistemic

Amortizorul de capital pentru riscul sistemic are rolul de a gestiona anumite
vulnerabilitati cu un potential risc sistemic (Grafic 5.2). Riscul sistemic reprezinta

un concept larg, de tip multistrat, ce caracterizeaza situatia in care socurile

dintr-un anumit sector afecteaza activitatea altor sectoare, ca urmare a interactiunilor
existente. Asadar, riscurile sistemice sunt caracterizate de o dimensiune spatiala

si una temporala.

Tn cazul Romaniei, introducerea unui amortizor de capital pentru riscul sistemic este
de actualitate, avand in vedere un cadru general descris de: (i) necesitatea rezolutiei
problemei creditelor neperformante la nivelul Uniunii Europene, cat si la nivel global,

In conformitate cu prevederile art.131 alin. (7) din Directiva 2013/36/UE cu privire la accesul la activitatea institutiilor de
credit si supravegherea prudentiala a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, inainte de a stabili sau restabili un
amortizor O-SlI, autoritatea competenta sau autoritatea desemnata transmite o notificare Comisiei, CERS, ABE si autoritatilor
competente si desemnate ale statelor membre in cauzd cu o lund inainte de publicarea deciziei.

Ordinul BNR nr. 12/2017 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de Banca
Nationald a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-Sll) a fost publicat in Monitorul Oficial nr. 1009/2017,
partea l.
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(i) continuarea tensionarii echilibrelor macroeconomice interne si (iii) mentinerea
caracterului incert al contextului regional si international. In particular, noile conditii
monetare, precum evolutiile recente ale sectorului economic real au impus adoptarea
unei astfel de masuri in vederea reducerii probabilitatii de escaladare a unor
vulnerabilitati la nivelul sectorului financiar din tara noastra.

Fenomenul de neperformanta afecteaza activitatea institutiilor de credit prin
intermediul a patru canale principale: capital, creditare, finantare si profitabilitate.
Pe de alta parte, cele patru canale interactioneaza intre ele, astfel ca efectele asupra
unei zone a activitatii institutiilor de credit se translateaza si asupra altor zone.

Din acest punct de vedere, riscurile si vulnerabilitatile la adresa institutiilor trebuie
vazute si prin intermediul potentialului de amplificare a efectelor generate de
cresterea evenimentelor de neperformanta.

La nivelul sectorului bancar national, rata creditelor neperformante se situeazd la

un nivel relativ scazut la acest moment. Pe de alta parte, considerand situatia de

fata raportandu-ne la faptul ca in acest moment tara noastra se afla intr-o faza de
expansiune economica acceleratd, precum si la faptul ca ratele de neperformanta
sunt eterogen distribuite in functie de sectorul expunerii, astfel ca in continuare
exista rate ridicate de neperformantd pe anumite sectoare de activitate sau in functie
de valuta in care a fost contractat creditul, se contureaza anumite preocupari cu
privire la riscul de credit in perioada urmatoare.

Grafic 5.2. Numarul de institutii de credit in functie Grafic 5.3. Cerintele de capital aplicabile institutiilor de credit
din Romania din iunie 2018
4
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Astfel, in contextul vulnerabilitatilor structurale identificate, observate in prezent
sau potentiale in viitor, care ar putea conduce la o crestere a stocului de credite
neperformante, concomitent cu o reducere a spatiilor de manevra ale politicilor
(monetara, fiscala si macroprudentiald), respectiv cu o eventuala scddere a
capacitatii institutiilor de credit de curdtare a bilanturilor, Comitetul National pentru
Supravegherea Macroprudentiald a decis emiterea unei recomandari adresate Bancii
Nationale a Romaniei, in sedinta din data de 18 decembrie 2017, in vederea
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implementarii unui amortizor de capital pentru riscul sistemic. Amortizorul urmeaza
sa fie aplicat tuturor expunerilor, incepand cu data de 30 iunie 2018, cu scopul

de a sustine procesul de administrare adecvata a riscului de credit si de crestere

a rezilientei sectorului bancar impotriva unor socuri neanticipate, pe fondul unor
circumstante structurale nefavorabile. Avand in vedere faptul ca amortizorul de
capital pentru riscul sistemic va fi aplicat expunerilor totale, cerinta de capital pentru
amortizoarele structurale se determina ca valoarea maxima dintre rata amortizorului
pentru institutii de importanta sistemica (O-Sll) si cea a amortizorului pentru riscul
sistemic (SRB). Prin urmare, in cazul institutiilor de credit de importanta sistemica,
cerinta suplimentara maxima introdusa de aceasta masurd este de 1 la suta (diferenta
intre valoarea maxima a amortizorului SRB de 2 la suta si cea actuald a amortizorului
O-Sll de 1 la suta), Grafic 5.3.

Nivelul amortizorului a fost calibrat la nivelul de 0 la sut3, 1 la suta si 2 la sutd, in
functie de valorile medii ale ultimelor 12 luni ale indicatorilor privind rata creditelor
neperformante si gradul de acoperire cu provizioane, in conformitate cu metodologia
descrisa in Tabelul 5.2. Indicatorii si pragurile utilizate in procesul de calibrare

a amortizorului de capital pentru riscul sistemic vor fi revizuiti cu o frecventa
semestriald, pentru a monitoriza in timp real progresul in ceea ce priveste rezolutia
creditelor neperformante.

Tabel 5.2. Metodologia de calcul a nivelului amortizorului de capital pentru risc sistemic'

Rata creditelor Grad de acoperire Nivelul amortizorului
neperformante Cu provizioane (% din rata FP1)
<5% >55% 0%
> 5% > 55% 1%
<5% < 55% 1%
> 5% < 55% 2%

Sursa: calcule BNR

Datorita naturii sale flexibile, amortizorul de capital pentru riscul sistemic este

cel mai potrivit instrument pentru gestionarea constrangerilor mentionate si a
vulnerabilitatilor identificate, ce au potentialul de a genera efecte sistemice.

De asemenea, nu exista nicio suprapunere intre aceasta masura macroprudentiala
si eventuale masuri de natura microprudentiala (ex. cerinte suplimentare prin
Pilonul 1), avand in vedere faptul ca vulnerabilitatea se refera la evolutia viitoare a
creditelor neperformante afectata de modificari ale cadrului macrofinanciar,

avand un caracter de tip forward-looking si nu doar o viziune statica aplicata fiecarei
institutii.

O sinteza a principalelor masuri macroprudentiale implementate la nivel european
este prezentata in Tabelul 5.3.

In cazul stabilirii pragurilor pentru determinarea nivelului amortizorului, au fost utilizate valorile propuse de Autoritatea
Bancara Europeana in Tabloul de Monitorizare a Riscurilor (Risk Dashboard), publicat cu frecventa trimestriala.
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Tabel 5.3. Relaxarea/restrictionarea instrumentelor macroprudentiale in anul 2017

Amortizorul Instrumente Amortizor .
Tara anticiclic pentru pentru risc Amortizor . Gl
’ — .sectqr}JI sistemic O-SII/G-SlI instrumente

imobiliar

Austria — — 1 — —
Belgia — — — — —
Bulgaria — — — — —
Croatia — — — — —
Cipru — — — — 1l
Republica Cehd 1 1 — — —
Danemarca — 1 1 — —
Estonia = = = = =
Finlanda — 1 — — —
Franta — — — — —
Germania = = = = =
Grecia = — = = =
Ungaria — — — — —
Irlanda — — — — —
Italia — — — — —
Letonia = = = = =
Lituania 1 T — — —
Luxemburg — — — T —
Malta — — = — 1
Olanda — — = — —
Norvegia — T — — —
Polonia — — T — 1
Portugalia — = — ! —
Romania — — 1 — 1
Slovacia 1 — — ! 1
Slovenia — — — ! —
Spania — — — — —
Suedia — 1 — — —
Marea Britanie 1 — — — —
Sursa: CERS

5.3. Activitatea BNR in calitate de autoritate de rezolutie

Activitatea BNR in calitate de autoritate de rezolutie s-a concentrat in a doua jumatate
a anului 2017 si in prima parte din 2018 pe aspectele legate de planificarea rezolutiei
institutiilor de credit si grupurilor. Astfel, au fost elaborate sau actualizate planurile

de rezolutie pentru toate institutiile de credit aflate in aria sa de responsabilitate. lar
pentru grupurile bancare transfrontaliere, BNR a participat la elaborarea planurilor

de rezolutie la nivel de grup in cadrul Colegiilor de rezolutie, constituite de catre
Comitetul Unic de Rezolutie (SRB) sau autoritati de rezolutie din alte state membre in
care se afla si supraveghetorul consolidant al grupului respectiv, in vederea adoptarii
deciziilor comune.
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Abordarea BNR in planificarea rezolutiei are in vedere 3 piloni: cadrul legal european
si national, starea de fapt a sectorului bancar si caracteristicile acestuia si interesul
public in sensul larg al mentinerii stabilitatii financiare si a unui cadru adecvat de
management al crizelor. Astfel, deciziile BNR in calitate de autoritate de rezolutie
sunt guvernate de principiul care deriva din cadrul legal european, conform caruia
strategia de rezolutie depinde de structura operationala si modelul de afaceri al
institutiei sau al grupului si, in special, daca este foarte integrat sau are o structura
descentralizata, cu un grad ridicat de separare intre diferitele parti ale institutiei sau
ale grupului. Desi se refera la un moment viitor, strategia de rezolutie trebuie sa se
bazeze pe situatia curenta. De asemenea, este necesara aplicarea unui tratament
echitabil (level playing field), in sensul cd in situatii similare, strategiile de rezolutie sa
fie similare.

In cadrul celei mai recente evaluéri a sistemului financiar din Romania realizate de
FMI, cadrul de rezolutie bancard a reprezentat o analiza distincta si aprofundata, iar
recomandarile primite sunt deosebit de valoroase si vor fi implementate cu prioritate.
Astfel, in anul 2018 va fi derulat un exercitiu de simulare a unei potentiale actiuni de
rezolutie, cu implicarea autoritatilor relevante.

Avand in vedere importanta si provocarile noului regim de redresare si rezolutie

pe plan intern si european, rezolutia bancara a fost una dintre temele principale

ale Seminarului regional pe probleme de stabilitate financiard organizat de BNR in
colaborare cu FMI in luna octombrie 2017, fiindu-i alocata o sectiune speciala in care
au sustinut interventii guvernatorul Bancii Portugaliei, guvernatorul Bancii Sloveniei
(numit recent membru al Consiliului SRB) si directorul planificarii rezolutiei din cadrul
SRB, la randul sdu membru al Consiliului SRB.

Ca parte a planificarii rezolutiei, la sfarsitul anului 2017 a fost finalizat procesul de
selectare prealabila a evaluatorilor externi independenti, in scopul asigurdrii din
timp a unei baze de selectionare necesare deruldarii cu celeritate a evaluarii ex ante,
atunci cand situatia o va impune, avand in vedere cerinta legala care prevede ca
Jinainte de a intreprinde vreo actiune de rezolutie sau de a exercita competenta de
reducere a valorii sau de conversie a instrumentelor de capital relevante, in legatura
cu o institutie de credit, BNR, in calitatea sa de autoritate de rezolutie se asigura ca
o persoanad independentd efectueaza o evaluare corecta, prudenta si realistd a
activelor, datoriilor si capitalurilor proprii ale institutiei de credit”.

BNR a organizat in luna aprilie 2018 a doua intalnire anuala cu institutiile de credit
din Romania, in vederea informarii acestora cu privire la ultimele dezvoltari in
materia rezolutiei bancare, precum politicile curente MREL'* si perspectivele la

nivel european in contextul negocierilor privind pachetul RRM'¥, evaluarea in
contextul rezolutiei, dar si aspectele care vizeaza colaborarea dintre autoritatea de
rezolutie si institutiile de credit, indeosebi in ceea ce priveste furnizarea informatiilor
necesare si cooperarea la elaborarea planurilor de rezolutie. Accentul a fost pus pe
necesitatea intensificarii eforturilor bdncilor pentru imbundtatirea infrastructurii

MREL - cerinta minima de fonduri proprii si datorii eligibile.

RRM package vizeaza modificari ale Directivei 2013/36/EU (CRD), ale Regulamentului (UE) nr. 575/2013 (CRR), ale Directivei
2014/59/UE (BRRD) si ale Regulamentului (UE) nr. 806/2014 (Regulamentul MUR).
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IT si asigurarea disponibilitatii datelor. De asemenea, bancile au fost incurajate sa
elaboreze strategii de emitere pe piata interna de capital a instrumentelor de datorii
eligibile MREL.

Din perspectiva evolutiilor inregistrate cu privire la cadrul european de reglementare
in domeniul rezolutiei in a doua parte a anului 2017 si in prima parte din 2018, acesta
a fost completat printr-o serie de regulamente emise de Comisia Europeana, dupa
cum urmeaza:

Regulamentul Delegat (UE) 2018/344 al Comisiei din 14 noiembrie 2017 de
completare a Directivei 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea
ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile legate de
metodologia de evaluare a diferentei de tratament in cadrul procedurii de rezolutie;

Regulamentul Delegat (UE) 2018/345 al Comisiei din 14 noiembrie 2017 de
completare a Directivei 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului in

ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile
metodologiei de evaluare a valorii activelor si pasivelor institutiilor sau ale entitatilor;

Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2018/308 al Comisiei din 1 martie 2018 de
stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare pentru Directiva 2014/59/UE

a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste formatele, modelele si
definitiile pentru identificarea si transmiterea de informatii de cdtre autoritatile de
rezolutie pentru a informa Autoritatea Bancara Europeana cu privire la cerinta minima
de fonduri proprii si datorii eligibile.

De asemenea, Autoritatea Bancara Europeana, in indeplinirea prerogativelor de a
contribui la crearea cadrului unic de reglementare in sectorul bancar din UE, a emis
o serie de ghiduri in 2017, care sunt luate in considerare in activitatea desfasurata in
calitate de autoritate de rezolutie:

Ghidul privind interactiunea dintre ordinea reducerii valorii contabile si a conversiei
prevazute in BRRD si prevederile CRR/CRD (EBA/GL/2017/02);

Ghidul privind rata de conversie a datoriei in titluri de capital in recapitalizarea interna
(EBA/GL/2017/03);

Ghidul privind tratamentul actionarilor in recapitalizarea interna sau reducerea valorii
contabile si conversia instrumentelor de capital (EBA/GL/2017/04).

Totodata, BNR, prin structura care asigura indeplinirea functiei sale de rezolutie,
contribuie la elaborarea elementelor de pozitie la nivel tehnic in cadrul negocierilor
pe marginea pachetului legislativ publicat de Comisia Europeand in contextul
masurilor pentru reducerea riscurilor in sectorul bancar (RRM package). Unele
elemente ale pachetului legislativ au fost supuse procedurii accelerate si au fost
finalizate in 2017, fiind adoptata Directiva (EU) 2017/2399 privind ierarhia creditorilor
in insolventa'®, prin care s-a introdus o noua categorie de creante eligibile MREL,
junioare fata de creantele chirografare, dar senioare fatd de categoria creantelor

Directiva (UE) 2017/2399 a Parlamentului European si a Consiliului din 12 decembrie 2017 de modificare a Directivei
2014/59/UE in ceea ce priveste rangul instrumentelor de datorie negarantate in ierarhia creantelor in caz de insolventa.
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subordonate. De mentionat este faptul ca la reuniunea Consiliului pentru Afaceri
Economice si Financiare al Uniunii Europene (ECOFIN) din data de 25 mai 2018 s-a
obtinut acordul general in privinta pachetului RRM, al carui obiectiv este reducerea
riscurilor in sectorul bancar. in domeniul rezolutiei, un element esential al pachetului
legislativ se refera la MREL, reformele vizand implementarea standardului TLAC™? in
UE si revizuirea MREL din actuala forma a BRRD™.

in exercitarea atributiilor care ii revin in domeniul rezolutiei, BNR a continuat s&
participe la reuniuni ale Comitetului de rezolutie al ABE si a desemnat reprezentanti
in grupuri de lucru infiintate de ABE pentru elaborarea/revizuirea ghidurilor si
standardelor tehnice de reglementare (RTS) si de punere in aplicare (ITS), pentru care
este imputernicitd, precum grupul de lucru destinat revizuirii ITS privind raportarea
de informatii pentru planificarea rezolutiei, grupul de lucru privind aspectele
operationale ale procesului de evaluare in scopul rezolutiei si grupul de lucru privind
evaluarea impactului Brexit in contextul cooperarii intre autoritdtile de rezolutie.

TLAC - cadru ce reglementeaza capacitatea de absorbtie a pierderii la nivelul bancilor globale de importanté sistemica
(G-SIBs).

Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea
si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului si a Directivelor
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE si 2013/36/UE ale Parlamentului
European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European
si ale Consiliului.
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Tema speciala. Finantarea externa
a companiilor nefinanciare
din Romania

Datoria externa este una dintre formele importante de finantare a companiilor
nefinanciare din Romania, reprezentand 15 la suta din totalul datoriei sectorului
companiilor. Volumul acesteia a crescut semnificativ in ultimii ani (+50 la sutd in
perioada 2007-2017, la 36,7 miliarde euro in luna decembrie 2017). Apelarea la
imprumuturi externe de cétre sectorul companiilor nu este, insa, un fenomen specific
economiei Romaniei, fiind observata atat in cazul economiilor dezvoltate, cat si in

cazul celor emergente, acestea din urmd avand o pondere mai insemnatd a acestui
tip de finantare (Grafic 1).

Grafic 1. Distributia stocului imprumuturilor externe contractate de catre sectorul companiilor din UE dupa gradul de dezvoltare

a tarii firmei debitoare
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Nota: Liniile punctate reprezintd percentilele 25 si, respectiv, 75, in timp ce linia continud reprezinta mediana.

Indicatorul a fost calculat

ca pondere in PIB a datoriei externe sub forma de imprumuturi contractate de catre sectorul nebancar. In grupul tarilor dezvoltate
au fost incluse: Austria, Belgia, Germania, Danemarca, Spania, Franta, Finlanda, Italia, Olanda, Portugalia, Suedia. In grupul trilor
emergente au fost incluse Bulgaria, Republica Cehd, Ungaria, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovenia si Slovacia.

Sursa: BCE, BNR
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Finantarea transfrontaliera implica o serie de riscuri suplimentare celor aferente
creditarii de pe piata locala. In primul rand, finantarea externa este volatila

(in special creditarea furnizatd de catre institutiile financiare nerezidente) si are
un puternic caracter prociclic''. Literatura de specialitate, arata ca, in general,
tarile care au experimentat episoade de exuberanta urmate de contractii severe
ale creditarii au inregistrat anterior o crestere mai rapida a finantarii externe
comparativ cu cea internd'2 In al doilea rand, creditarea externa are o mai mare
probabilitate de a fi directionata catre firme ineficiente din punct de vedere

Reinhart, C. M., Reinhart, V. R. -, Capital Flow Bonanzas: An Encompassing View of the Past and Present’, National Bureau of
Economic Research, No. w14321, 2008; Rey, H. ,Dilemma not Trilemma: the Global Financial Cycle and Monetary Policy
Independence’, National Bureau of Economic Research, No. w21162, 2015.

Borio, C. E., McCauley, R. N., McGuire, P. - ,Global Credit and Domestic Credit Booms", BIS Quarterly Review, septembrie 2011.
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Grafic 2. Intermedierea financiara in zona euro si Romania

160 Procente

120

economic datorita capacitatii mai reduse a institutiilor de credit nerezidente de
monitorizare a firmelor creditate'. In al treilea rand, utilizarea de imprumuturi
externe expune sectorul companiilor nefinanciare la riscuri precum riscul valutar
(majoritatea acestor fluxuri fiind in moneda strdina) si la riscul de nerefinantare
(o pondere importanta a acestor imprumuturi fiind pe termen scurt).

In scopul indeplinirii obiectivului de salvgardare a stabilitatii sistemului financiar,
Banca Nationald a Romaniei a stabilit, pentru aria sa de competenta, doua obiective
intermediare suplimentare fata de cele recomandate de CERS: (i) cresterea sustenabild
a intermedierii financiare si (ii) imbunatatirea incluziunii financiare. Romania are

una dintre cele mai mici valori din UE ale indicatorului credit bancar raportat la PIB
(26,4 la sutd, decembrie 2017). Mai mult, decalajul de intermediere financiara dintre
Romania si statele Uniunii Europene s-a mentinut pe parcursul ciclului de credit
anterior (diferenta intre valoarea mediana a distributiei indatorarii financiare in

zona euro si Romania a fost de aproximativ 50 de puncte procentuale in perioada
2007-2017, Grafic 2), ceea ce arata o preponderenta a elementelor structurale care
afecteaza att cererea, cat si oferta potentiala de credit. In aceste conditii, se impune
o atentie sporitd din partea autoritatilor competente, in special in ceea ce priveste
intermedierea financiara a sectorului companiilor nefinanciare, dar si accesul la
finantare al IMM.

Grafic 3. Ponderea creditarii bancare in PIB
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Nota: Liniile albastre indica distributia intermedierii financiare in

statele zonei euro. Indicatorul de intermediere financiara
a fost calculat ca raport intre stocul de credit acordat de
cdtre banci companiilor nefinanciare si populatiei si PIB.
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® datorie externa financiard — companii nefinanciare
credit bancar intern — companii nefinanciare
B credit bancar intern — populatie

Sursa: BNR, INS, calcule BNR

Datoria externa a companiilor nefinanciare ar putea fi o sursa potentiald de

credit, respectiv oferirea de imprumuturi interne in locul creditelor contractate

de companiile romanesti de la institutiile financiare din strainatate. in Strategia
macroprudentiald a Bancii Nationale a Romaniei elaborata in anul 2015 a fost
inclusa si implementarea unor astfel de masuri de inlocuire a datoriei externe a
companiilor cu finantare oferita de catre bancile locale. Acestea ar permite, pe de o
parte, reducerea expunerii sectorului companiilor la socurile dinspre ciclul financiar

Avdjiev, S., Binder, S., Sousa, R. - ,External Debt Composition and Domestic Credit Cycles’, European Stability Mechanism,
Working Paper Series nr. 28, 2018.
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Grafic 4. Structura datoriei externe a companiilor nefinanciare

dupé sursa de finantare
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Tema speciala. Finantarea externa a companiilor nefinanciare din Romania

global si, pe de alta parte, imbunatatirea rolului sectorului bancar autohton in
finantarea companiilor nefinanciare si, implicit, a cresterii economice. Creditarea
companiilor nefinanciare de catre bancile din Romania la o valoare similara finantarii
atrase de firme de la institutiile nerezidente ar determina: (i) o majorare a raportului
dintre indatorarea bancara a firmelor si PIB, de la 12,2 la suta la momentul actual la
aproximativ 18 la suta, respectiv (ii) o crestere a indicatorului ponderea creditului
bancar acordat companiilor nefinanciare si populatiei in PIB, de la 26,4 la sutd la

32,2 la suta (Grafic 3).

1. Importanta finantarii externe pentru firmele
din Romania

In prezent, sectorul companiilor nefinanciare detine credite externe in valoare de
36,7 miliarde euro, obtinute atat de la institutii financiare, cat si de la companii-mama
nerezidente. Acest nivel este rezultatul unei evolutii ascendente importante din
perioada 2007-2012 (+46 la suta), urmatd de o crestere modica (+3 la suta) in
perioada 2012-2017.

In structurd, se observa doud modificari importante:
dupd tipul entitatilor care ofera finantare externa si
dupa maturitate. In primul caz, modificarea a fost
determinata de ajustarea modelelor de afaceri ale
institutiilor de credit europene, inclusiv ca urmare
a modificdrilor aduse cadrului prudential (care in
cazul unora dintre tdrile de origine au inclus si
masuri privind expunerile externe, care au
contribuit cel mai probabil la reducerea creditarii
transfrontaliere directe), multe dintre companiile
din Romania apeland la grup pentru inlocuirea

e I I i i I T
[ N e N e BE == I == RN e T o TN e TN« BN oo B = TN = ) v . S .
S ER25 03998 acestor finantari. Astfel, in perioada 2007-2017,

datoria externa de tip mama-fiica a crescut de la

de la 45 la suta la 73 la suta.

in al doilea caz, modificirile s-au datorat intr-o prim& etapa crizei financiare
internationale si, ulterior, politicilor companiilor de finantare intragrup. Astfel, criza
financiard internationala a avut un impact semnificativ asupra creditdrii externe, in
special in perioada 2008-2010: intr-un prim moment creditele pe termen scurt au
crescut pentru a sustine nevoia de finantare a firmelor (+17 la suta in T4 2008 fata de
trimestrul anterior), rolul acestora fiind preluat in perioada 2009-2010 de finantarea
pe termen lung (+18 la suta). Cresterea in importanta a creditarii mama-fiica dupa
anul 2010 a fost insotitd, insa, de o majorare a proportiei imprumuturilor pe termen
scurt. Astfel, creditele externe pe termen scurt au crescut ca pondere in total datorie
de la 25 la suta in decembrie 2010 la 38 la suta in decembrie 2017 (la 22,7 miliarde
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euro), in timp ce in cazul creditelor mama-fiicd, ponderea finantarii pe termen
scurt a avansat de la o treime la aproximativ jumatate din fondurile furnizate
(la 14 miliarde euro).

Datoria externa pe termen mediu si lung in functie de categoria de companii

Companiile private cu actionariat strain detin majoritatea stocului de datorie
externa pe termen mediu si lung (80 la sutd), aspect nemodificat in ultimii 10 ani.
Aceste firme detin in special credite externe intragrup, ponderea acestora luand
amploare in ultimii ani (de la 50 la sutd in total datorie externa in anul 2008 la

71 la sutd in anul 2017). Spre deosebire de acestea, companiile cu capital autohton
si cele care au capital privat mixt apeleaza preponderent la finantare externa de

la institutii financiare (65 la suta, respectiv 69 la suta din totalul datoriei externe a
acestor tipuri de firme, decembrie 2017).

Corporatiile sunt responsabile de circa o treime din datoria externa pe termen
lung, urmate de microintreprinderi si de IMM atipice'*. In cazul acestora din urma,
nivelul datoriei externe pe termen lung s-a dublat in ultimii 10 ani, in special ca
urmare cresterii imprumuturilor la nivel de grup economic (proportia acestora
reprezentand 54 la sutd in 2017, in crestere de la 20 la suta in 2008).

Principalul sector care are acces la finantarea externa este cel imobiliar, firmele

care activeaza in acest domeniu detinand circa o treime din datoria externa pe
termen lung. Companiile din industria prelucratoare si servicii cumuleaza volume
importante (19 la sutd, respectiv 16 la suta), dar semnificativ sub valoarea inregistrata
de sectorul imobiliar. Toate sectoarele, cu exceptia agriculturii, manifesta un interes
in crestere pentru finantarea in cadrul grupului, ponderi semnificative pentru

acest tip de finantare fiind inregistrate in cazul sectoarelor industria prelucratoare
(82 la suta) si servicii (78 la suta).

In sectoare cu grad inalt de tehnologizare (high-tech) sau intensive in cunoastere
(knowledge-intensive services), finantarea din extern este relativ redusa si se
constituie preponderent din credite intragrup. In schimb, sectoarele care

ofera servicii bazate pe utilizarea intr-o masura mai redusa a cunoasterii (less
knowledge-intensive services) sunt mai inclinate sa utilizeze finantare din exteriorul
tarii. Acestea contracteaza circa 29 la suta din datoria externa pe termen lung la
nivelul sectorului companiilor. De asemenea, si in cazul acestora, tendinta conturata
in ultimii 10 ani a fost de manifestare a unui interes in crestere pentru creditele
intragrup (de la 37 la suta in 2008 la 56 la suta in 2017 ca pondere in totalul
fmprumuturilor strdine atrase).

Firmele intrd in categoria IMM daca au: (i) mai putin de 250 de angajati si (ii) cifra de afaceri mai mica de 50 de milioane euro
sau activul total mai mic de 43 milioane euro. Se clasificd in: (a) microintreprinderi daca au: (i) mai putin de 10 angajati si
(i) cifra de afaceri sau activul total mai mic de 2 milioane euro; (b) intreprinderi mici daca au: (i) intre 10 si 50 de angajati si
(ii) cifra de afaceri sau activul total mai mic de 10 milioane euro; (c) intreprinderi mijlocii daca au: (i) intre 50 si 250 de
angajati si (ii) cifra de afaceri sub 50 milioane euro sau activul total sub 43 milioane euro. Conform acestor definitii, rimane o
categorie de IMM atipice care nu poate fi incadratd in niciuna dintre cele 3 categorii anterioare (ex.: IMM cu numar de
salariati sub 10, dar cu cifra de afaceri si active totale de peste 2 milioane euro).

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Grafic 5. Structura pasivului companiilor nefinanciare dupa tipul

de finantare
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capitalului, dimensiunea si sectorul de activitate ale
acesteia. Astfel, ponderile cele mai mari de datorie
externa in structura pasivului se regasesc in cazul
companiilor cu capital strdin, din categoria IMM
atipice (de exemplu, cu un numar mic de salariati,
dar cu active sau cifra de afaceri mare), care activeaza in sectorul imobiliar.

2. Riscuri la adresa stabilitatii financiare generate
de finantarea externa a companiilor

Alocarea ineficienta a capitalurilor, prociclicitatea, riscul valutar si riscul de
nerefinantare sunt principalele riscuri pe care finantarea externa a sectorului
companiilor nefinanciare le poate genera la adresa stabilitatii financiare din Romania.

Firmele cu datorie externa sunt expuse la riscul valutar intr-o mai mare masura
comparativ cu firmele care apeleaza doar la creditarea interna, deoarece acestea, pe
langa finantarea de la nerezidenti, au atras si de pe piata locala finantare in valuta.
Astfel, companiile cu datorie externa cumuleaza 15,9 miliarde lei credite de la banci
si IFN autohtone, din care doua treimi acordate in valuta. Expunerea valutara a
acestor firme, conform definitiei FMI, este de 88 la sut3, fata de doar 11 la sutd in
cazul celorlalte firme.

Spre deosebire de riscul valutar, riscul de nerefinantare este diminuat de faptul ca
marea majoritate a fluxurilor pe termen scurt sunt credite furnizate de companiile-
mama (90 la sutd, decembrie 2017), ceea ce reduce probabilitatea unei retrageri
bruste a finantarii.

Firmele cu datorie externd au o capacitate relativ buna de a face fata unei evolutii
adverse. Rentabilitatea capitalurilor a fost de 11,4 la sutd, iar rentabilitatea activelor de
4,2 la suta (decembrie 2016). De asemenea gradul de indatorare este unul redus (1,7),
iar nivelul de acoperire a cheltuielilor din dobanzi cu profitul brut este de asemenea

la un nivel confortabil (3,5). Indicatorul de lichiditate generald aratd o pozitie relativ
buna, dar sub performanta inregistrata de celelalte firme (86 la sutd, comparativ

cu 99 la sutd, decembrie 2016), in contextul existentei unei proportii insemnate a
companiilor din sectorul imobiliar.
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Un risc aparte este cel de transfer de la institutia financiara nerezidenta la sucursala
din Romania a acelor credite externe pe care companiile debitoare nu le mai pot plati.
Acest risc este unul important, avand in vedere cd 41 la sutd dintre firmele cu datorie
externa financiara in decembrie 2017 aveau un nivel al capitalizarii sub cel prevazut
de cadrul legal actual, din care 93 la suta se aflau in faliment tehnic (aveau capital
negativ). in eventualitatea in care aceste firme ar fi inchise, o parte dintre creditele
externe contractate de catre acestea ar putea reveni in bilanturile institutiilor de
credit din tara. Stocul datoriei financiare externe pe termen mediu si lung detinute

de aceste firme este important (2,8 miliarde euro, decembrie 2017).

3. Analiza oportunitatii masurilor de reducere a datoriei
externe si de imbunatatire a intermedierii financiare
interne

O sursa potentiala de extindere sustenabila a creditului intern este datoria externa a
companiilor nefinanciare. Acest lucru s-ar putea realiza prin doua canale: (i) transferul
creditelor acordate companiilor romanesti de la bancile nerezidente catre institutiile
de credit din Romania membre ale grupului sau prin (ii) substitutia creditelor externe
cu imprumuturi oferite de catre bancile autohtone. Avand in vedere limitarile impuse
de disponibilitatea informatiilor la nivel de firma privind detinerile de datorie externa
pe termen scurt, analiza din aceasta sectiune include doar datoria externa pe termen
mediu si lung.

Canalul transferului de credite

Imprumuturile financiare externe pe termen mediu si lung ar putea face obiectul unui
transfer de la institutiile financiare nerezidente la bancile din Romania, fie ca urmare

a unor decizii interne ale grupului din care face parte institutia de credit localg, fie in
urma unor masuri exprese prevazute de autoritatile prudentiale atat din tara-gazda,
cat si din tara de origine a grupului financiar.

Conform datelor de la sfarsitul anului 2017, soldul creditelor financiare externe pe
termen mediu si lung contractate de companiile nefinanciare romanesti reprezenta
8,5 miliarde euro, fiind detinut de un numar de 1 156 de companii. in termeni relativi,
acestea reprezinta 4,5 la suta din PIB, respectiv 8,6 la suta din activele totale ale
sectorului bancar sau 38 la suta din soldul creditelor acordate companiilor de catre
bancile din Romania.

Institutiile de credit nerezidente asigura majoritatea acestor imprumuturi externe
(4,6 miliarde euro, aproximativ 60 la suta din total, Grafic 6), in timp ce un volum de
1,2 miliarde euro este furnizat de catre organisme internationale (precum BERD, BEI),
iar 0,7 miliarde euro de catre alte institutii financiare nerezidente. Distributia dupa
tara de origine a institutiilor de credit nerezidente (Grafic 7) aratd o concentrare
pronuntata. Primele trei tari (Austria, Germania si Marea Britanie) concentreaza doua
treimi din creditele oferite. In aceste conditii, desi sumele care ar putea face obiectul
unor masuri de transfer sunt relativimportante (4,6 miliarde euro), acestea ar putea
afecta doar un numar redus de bénci autohtone.
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Grafic 6. Structura datoriei financiare externe a companiilor Grafic 7. Concentrarea creditelor externe pe termen mediu
nefinanciare romanesti dupa tipul entitatii creditoare si lung primite de firmele romanesti dupad tara de rezidenta
a institutiei de credit
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cu datorie externa pe termen lung contractata
4 10 de la institutii de credit sunt in insolvents, iar alte
31 la suta au capital sub nivelul reglementat), dar
si (ii) datorita solicitarii mentinerii, cel mai probabil,
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Sursa: BNR, BCE cerute de catre bancile locale la creditele in euro
(2,8 la suta, medie iunie-decembrie 2017), dar
inferioara celei la creditele in lei (4,2 la suta in aceeasi perioada, Grafic 8).

. o

Canalul substitutiei creditelor

Factorii care stau la baza nivelului redus al intermedierii bancare interne pot influenta
negativ si procesul substitutiei creditelor externe cu imprumuturi acordate de

catre bancile autohtone. In prezent, creditarea bancara a sectorului companiilor
nefinanciare este caracterizata de o serie de aspecte specifice: (i) este utilizata in
special pentru nevoi de finantare a activitatii curente (51 la suta dintre creditele
acordate de banci sunt credite de trezorerie si comerciale), (i) maturitatea creditelor
este una redusa (3 ani, valoare mediana, decembrie 2017), (iii) rata de revenire in
piata creditului este una foarte mare, (iv) cea mai raspandita forma de creditare este
cea garantata cu active imobiliare (62 la suta dintre creditele acordate de catre banci
companiilor au o garantie imobiliard), cerintele privind colateralul fiind principala
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problema identificata de catre companii in accesarea unui credit, inclusiv de catre
companiile cu credite performante' si (v) este orientata intr-o mica masura catre
sectoarele de activitate care contribuie la cresterea PIB potential (sectoare de
activitate cu grad mare de tehnologie sau servicii de tip knowledge-intensive -
doar 5 la suta din stocul de credite sunt orientate catre companii din industrii de
tip medium-tech si high-tech, alte 9 la suta fiind acordate companiilor din sectorul
servicii de tip knowledge-intensive).

Privitor la relatia banca - client, observam, in general, o dependenta a companiilor
de o singura banca, alegerea acesteia fiind in special in baza relatiilor anterioares.
Cu toate acestea, relatia cu institutia de credit conteaza mai putin in obtinerea unui
fmprumut, bancile solicitand in general credite colateralizate, printre altele, cu un
activ imobiliar.

Factorii de natura cererii care contribuie, cel mai probabil, la mentinerea unei rate
scazute de crestere a creditarii acestui sector sunt: (i) cererea redusa de finantare
externa firmei pentru nevoi de investitii, (ii) asimetria pronuntata a gradului de
indatorare, (iii) capitalizarea redusa a companiilor (companiile subcapitalizate desi
nu au contributie importanta la formarea PIB, genereaza cea mai mare parte a
restantelor din economie) si (iv) deficiente ale procedurii insolventei.

Factorii de natura ofertei, care ar putea contribui la un nivel scazut al creditarii
sectorului sunt: (i) orientarea modelului de afaceri al bancilor preponderent catre
sectorul populatiei; (ii) calitatea personalului implicat in activitatea de creditare si
utilizarea inca destul de redusa a modelelor cantitative de evaluare a bonitatii firmelor
care solicita imprumuturi; (iii) lipsa unor produse de finantare care sa se adreseze

mai bine nevoilor companiilor, pe de o parte, si care, pe de alta parte, sa ia in calcul si
istoricul de credit al companiilor creditate.

Promovarea de masuri pentru atragerea companiilor nefinanciare din Romania cu
imprumuturi de la institutii financiare din straindtate ar putea avea efecte pozitive
pentru sectorul firmelor, prin diminuarea riscurilor asociate cu finantarea externa
(in special a riscului valutar), precum si asupra institutiilor de credit autohtone prin
majorarea nivelului de intermediere financiara a acestora si diversificarea bazei de
clienti. In plus, firmele de dimensiuni mai mari ar putea reprezenta un portofoliu
de clienti premium valoros pentru bancile autohtone, cu care ar putea dezvolta un
parteneriat avantajos pe termen lung.

145 Sondajul BNR privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romania, iunie 2016.

146 Sondajul BNR privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romania, iunie 2017.
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