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Cresterea intermedierii financiare

Blocarea unei parti semnificative a activitatii economice in cursul anului 2020, impreuna cu masurile
de sprijinire a activitatii economice si a salariatilor, au condus, pe de o parte, la stagnarea proiectelor
companiilor, dar pe de alta la cresterea disponibilitdtilor banesti ale companiilor si gospodariilor
populatiei.

Tn aceste conditii, paralel cu efortul public de limitare a efectelor pandemiei asupra economiei, din
toamna trecuta au fost intreprinse analize cu privire la modul in care surplusul de economisire poate
reveni in finantarea activitatii economice, respectiv modul in care anumite elemente ale finantarii
trebuie remediate, astfel Tncat acest proces sa conduca la satisfacerea cererii agregate, fara sa fie
afectat negativ echilibrul macroeconomic.

Una dintre trasaturile definitorii ale activitatii economice de la declansarea pandemiei este
accelerarea tranzitiei digitale, fenomen care are implicatii majore si cu dinamica mare inclusiv pentru
intermedierea financiara. Reglementarea sectorului Fintech este ramasa cu mult in urma realitatii si
credibilitatea relatiilor de schimb poate avea de suferit daca nu exista o intelegere comuna cel putin
a termenilor si procedurilor de baza.

Companiile din Romania sunt cel mai putin finantate de sectorul bancar in comparatie cu statele
membre ale UE din regiune. Ultimul deceniu a adus o schimbare semnificativa din acest punct de
vedere, in sensul in care canalul bancar era acum 10 ani mai putin important pentru companiile din
Polonia decat pentru cele din Romania, dar transformarile pietei au condus la cresterea ponderii in
PIB a finantarii acordate de banci pentru companiile din Polonia, respectiv injumatatirea ponderii
pentru companiile din Romania. Sigur, intre statele membre UE din regiune Romania nu este singura
in care a avut loc o scadere a ponderii creditului acordat companiilor ca procent in PIB, acelasi lucru
s-a intamplat in Bulgaria, Croatia, Ungaria si la limita in Slovacia.

Mediul economic, atat la nivel micro cat si macro, precum si reglementarea lui, contin, factorii care
determina evolutiile observate din punct de vedere al creditarii companiilor de catre institutiile de
credit. Astfel, corectia dezechilibrelor macroeconomice a fortat o restructurare a portofoliului de
credite, fie din cauza evolutiei mix-ului de politici fiscal-monetare, ca si urmare a reglementarilor din
domeniul prudentialitatii. La nivel microeconomic, s-a produs o restructurare a unor ramuri (ex.
industria bunurilor de uz curent, industria bunurilor intermediare, industria energetica), ceea ce a
condus la reconfigurarea atat pe orizontala cat si pe verticala in lanturile de productie.

Factorii care au determinat aceste evolutii pot fi clasificati si altfel: (i) factori de ordin general —
scaderea cererii externe pentru bunurile industriei prelucrdtoare (exemplu Romania, Slovacia?) sau
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conditiile macroeconomice (exemplu Polonia , unde preferinta pentru creditul pe termen scurt al
IMM-urilor este corelata negativ cu restrictivitatea politicii monetare si deprecierea cursului de
schimb?) — cat si de (ii) ordin particular — preferinta pentru finantarea din resurse proprii pentru 85%
din companii in Portugalia® si pentru aproape 65% din IMM-urile din Romania®.

Demersurile legate de intermedierea financiara au fost initiate de dezbaterile pe care principalele
institutii ale statului le-au avut cu mediul financiar si mediul economic cu scopul de a avea o imagine
cat mai detaliata a elementelor care influenteaza decizia de finantare prin credit.

Tn Romania, ponderea in PIB a creditului neguvernamental acordat de banci a scizut de la 40% in anul
2010 la 26% la finalul anului 2020. Altfel spus, cresterea economica s-a produs cu o contributie mai
redusa a finantdrii bancare. Acest fenomen nu este unic intre statele membre UE din regiunea
noastra, si ceea ce s-a intdmplat in Romania nu reprezinta cea mai mare scadere pentru perioada
analizata. Astfel, scaderea ponderii in PIB a creditului neguvernamental a fost de 40% in Ungaria, 32%
in Romania, 20% in Bulgaria, respectiv 14% in Croatia. Trebuie mentionat ca au fost state care au
inregistrat si cresteri pentru acest indicator - Slovacia 50%, respectiv Cehia 16% sau Polonia 2%.
Apartenenta la zona euro nu reprezinta un factor determinat pentru acest indicator, avand in vedere
faptul ca indicatorul a scazut cu 35% in Portugalia, dar a crescut cu 50% in Slovacia in perioada
mentionata.

Resursa de finantare a sistemului bancar din Romania este subunitara in raport cu PIB-ul.

Diferentele dintre Romania si restul statelor membre UE din regiune sunt si mai mari daca se iau in
considerare activele institutiilor de credit. Astfel, Romania ramane, alaturi de Ungaria, singura tara
din zona unde ponderea in PIB a activelor bancare a scazut in 2020 comparativ cu anul 2010, Romania
inregistrand cea mai mare scadere (21%), iar in Ungaria regresul a fost de 17%. Restul statelor au
inregistrat cresteri ale indicatorului, cel mai mare salt fiind cel din Cehia (29%), urmata de Slovacia si
Polonia (20%). Ca si in cazul indicatorului ponderii in PIB a creditului acordat societatilor nefinanciare,
apartenenta la zona euro nu este un factor determinant, pentru ca si pentru activele raportate la PIB
in Portugalia s-a inregistrat o scadere de 34%, comparativ cu cresterea de 20% din Slovacia.

Necesitarea reducerii datoriei diferitelor sectoare ale economiei, a dus la restructurarea portofoliilor
de credite, astfel incat bancile din diferite state au putut sa translateze o parte a resurselor catre
creditarea altor debitori. De exemplu, creditul imobiliar a permis institutiilor de credit o reorientare
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a afacerilor pe masura ce creditul destinat societatilor nefinanciare a incetinit. Astfel, in perioada
2010-2019, creditul imobiliar acordat gospodariilor populatiei rezidente si-a dublat ponderea in
totalul activelor institutiilor de credit din Romania si Slovacia si a crescut cu 10% in Portugalia. Bancile
din Croatia si Bulgaria, care au trecut in perioada 2018-2019 prin restructurarea activelor, au mentinut
trendul de crestere al ponderii creditului imobiliar in total active, dupa anul 2014.

Dimensiunea intermedierii financiare in Romania lasa loc pentru cresterea creditarii, respectiv a
prezentei finantarilor bancare in economie intr-o maniera echilibrata, fara a genera eventuale pasive
contingente de dimensiunea celor existente deja in unele din tarile din zona euro, mai dependente
de sectorul bancar pentru finantare.

Indiferent de nivelul creditarii raportate la PIB, media pe ultimii trei ani a raportului Credite-Depozite
plaseaza Romania la acelasi nivel cu state atat din zona euro cat si din afara acesteia (ex Belgia sau
Cehia). Aceasta inseamna ca exista si alte surse de finantare pentru sectorul real si astfel de
alternative sunt considerate, de debitori, mai eficiente.

Este nevoie ca firmele sa accelereze capitalizarea si bancile sa creasca transparenta decizionala si
diversificarea ofertei. Accesul companiilor la creditare depinde de rezolvarea problemei capitalizarii,
cu toate aspectele pe care le incumba, in special modificarile legislative. Creditarea companiilor
trebuie sa tina cont cu prioritate de noile cerinte cu privire la ,,economia verde”. Se impune cresterea
importantei analizei non-financiare in luarea deciziei de creditare, cu o componentda mai bine
conturata de economie verde si dezvoltare sustenabild, cu programe create pentru aceste scopuri, in
vederea Tncadrarii in prevederile documentelor strategice din acest domeniu. In randul IMM-urilor
precumpaneste opinia ca accesarea unui credit bancar este ingreunata de numarul prea mare de acte
si proceduri solicitate de institutiile de credit. Avand in vedere transformarea digitala accelerata din
cadrul bancilor, este necesara analiza oportunitatii utilizarii de algoritmi avansati pentru analiza
online a datelor financiare, precum si automatizarea unor procese de lucru intre banci si autoritatile
relevante.

Pentru flexibilizarea ofertei de creditare este nevoie ca o serie de reglementari ale BNR si acte
normative de competenta Guvernului si Parlamentului sa fie amendate in consens cu cerintele pietei,
structurate pe trei dimensiuni: cererea, oferta si infrastructura pietei.

Tn Romania, partea de resurse care ramane la dispozitia sectorului privat si populatiei este diminuat3
de imprumuturile sectorului public. Ponderea in PIB a creditului guvernamental a crescut mai repede
decat cea a creditului neguvernamental (cu exceptia perioadei 2017-2018). Acest fapt conduce si la
mentinerea unor dobdanzi ridicate pe plan intern.

Asa cum arata datele comparative la nivel european, indicatorul care masoara ponderea creditului
guvernamental in totalul activelor institutiilor de credit are cel mai ridicat nivel in Romania. Acest
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nivel nu este propriu conditiilor caracteristice anului 2020, pentru ca Romania ocupa primul loc si
pentru media indicatorului pentru ultimii trei ani.

Ratele dobanzilor pentru creditele noi acordate societatilor nefinanciare au scazut in perioada 2017-
2019, cu exceptia Romaniei, Cehiei si Ungariei, unde au crescut. Singura diferenta intre
comportamentul ratelor dobanzii pentru creditele noi, respectiv soldul creditelor (cu scadenta de
peste doi ani), este ca rata dobanzii pentru soldul creditelor acordat in Ungaria a ramas constanta pe
toata perioada analizata.

Se constatata cd in Romania, unde este cea mai inalta rata a dobanzii pentru creditele acordate
acestui tip de debitor, dobanda este la fel de mare in perioada analizata, indiferent daca este vorba
despre creditele noi sau despre totalul creditelor acordate, in timp ce pentru celelalte economii,
dobanda pentru creditele noi este mai mica.

Un model interesant de evolutie pentru anul 2020 este legat de evolutia creditului imobiliar Tn Polonia
si Ungaria: creditul imobiliar a crescut mai lent decat totalul activelor, ceea ce inseamna ca bancile si
autoritatile nu au mizat si pe acest tip de instrument pentru a sustine economia in conditiile create
de pandemie. Este de asteptat ca, pe baza datelor din primul trimestru al anului 2021, in Romania
creditul imobiliar s3 continue s& ocupe un loc important in activele institutiilor de credit. in Slovacia
au fost luate masuri prudentiale inca din anul 2018 pentru temperarea creditelor destinate
gospodariilor populatiei, astfel incat in anul 2019 dinamica creditului imobiliar a fost mai mica de
10%”.

Resursele de care dispun institutiile de credit din Romania (masurate prin intermediul ponderii
depozitelor sectorului neguvernamental in PIB) sunt cele mai reduse, comparativ cu statele din zona.
Mai interesant este faptul ca blocarea activitatilor in anul 2020, care a condus la cresterea ponderii
depozitelor, a produs un efect mai mic in Romania decat in alte state, ceea ce inseamna fie ca o parte
mai mare din resurse a fost utilizata pentru mentinerea consumului, fie ca exista o reticenta fata de
institutiile de credit din punctul de vedere al remunerarii pastrarii economiilor.

Bancile sunt considerate un loc sigur de pastrare a economiilor, asa cum arata ponderea depozitelor
overnight in totalul depozitelor institutiilor de credit. Un astfel de comportament este influentat de
lipsa unor alternative reale de economisire (dobanzile la depozite la termen nu sunt atractive) sau de
necesitatea realizarii unor plati imediate (cazul intreprinderilor).
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Bancile trebuie sa valorifice acest surplus recurgand la instrumentele noi dezvoltate de practica
pietei, pentru a face fata concurentei formelor noi de servicii financiare bazate pe tehnologiile digitale
(Al = artificial intelligence si ML = machine learning).

Bancile comerciale nu mai reprezinta singura sursa de finantare din economie. Deja, la finalul anului
2020, fata de cota de 26% din PIB a creditului neguvernamental acordat de bancile comerciale,
creditul acordat de IFN + IEME (institutii emitente de moneda electronicd) + IP (institutii de plata)
ajunsese la aproximativ 5% din PIB. Incepand cu anul 2014, creditul acordat de acestea din urma de
afla pe un trend crescator. Este de subliniat faptul ca in anul 2020, creditarea a crescut pentru ambele
tipuri de finantatori, dar numai bancile au primit sprijinul garantiilor guvernamentale.

Modelul de business al celor doua tipuri de finantatori este diferit. Agricultura pare sa reprezinte
principala poarta de intrare a IFN+IEME+IP in economia financiara pentru ca ponderea in PIB a
creditului acordat de acesti finantatori a ajuns la 1% din PIB Tn anul 2020, in timp ce indicatorul pentru
institutiile de credit reprezinta doar 2% din PIB.

Creditarea de catre societatile Fintech trebuie reglementata astfel incat sa respecte aceleasi
standarde, ca si in cazul institutiilor financiar monetare, privind rezilienta operatiunilor sectorului
financiar cat si protectia consumatorilor. Apetitul companiilor romanesti pentru a recurge la serviciile
Fintech, furnizate din tara sau alte hub-uri europene, face necesar ca Romania sa urmareasca
indeaproape implementarea Planului de actiune al EBA privind Fintech®, astfel incat serviciile
financiare transfrontaliere generate prin tehnologia informatiei sa contribuie la reducerea eficienta a
riscurilor pentru consumatori si la asigurarea stabilitatii financiare, respectand neutralitatea
tehnologica’.

6 1n baza Pachetului legislativ al Comisiei UE privind finantele digitale, care include strategia privind finantele digitale si
strategia privind platile de mica valoare, precum si propuneri legislative privind criptoactivele si rezilienta digitala, publicat
in septembrie 2020.

7 Neutralitatea tehnologica se refera la libertatea persoanelor fizice si a organizatiilor de a alege tehnologia cea mai
adecvata si mai potrivita pentru nevoile lor. Produsele, serviciile sau cadrele de reglementare care tin cont de principiul
neutralitatii tehnologice nici nu impun, nici nu au efect de discriminare in favoarea utilizarii unui anumit tip de tehnologie.
(Regulamentul (UE) nr. 283/2014 - orientdri pentru retelele transeuropene din domeniul infrastructurii de
telecomunicatii, disponibil la: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXT/?uri=LEGISSUM:26030103 1)
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