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Sinteza

Raportul este realizat in conformitate cu mdsura nr. 12 din cadrul Recomandarii
Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala (CNSM) nr. R/6/2021
privind sprijinirea finantarii verzi adresate Bdncii Nationale a Romaniei, respectiv
»construirea unui tablou de monitorizare a riscurilor asupra sectorului bancar
provenind din schimbarile climatice, care sd fie actualizat si diseminat periodic, precum
si rularea anuald a unui exercitiu de testare la stres pe aspecte asociate riscurilor
climatice, cu diseminarea rezultatelor”. Tabloul surprinde principalele evolutii in
domeniul schimbadrilor climatice si al finantdrii verzi prin prisma unor indicatori grupati
in cinci categorii, respectiv: (i) economia reald, (ii) riscul fizic, (iii) riscul de tranzitie,

(iv) finantarea verde si (v) politicile guvernamentale.

Cele mai importante aspecte relevate de aceastd analiza se refera la:

Pana in anul 2019, Romania a inregistrat o reducere semnificativa a emisiilor de gaze
cu efect de serd fata de anul 1990, consemnand cea mai ampla diminuare comparativ
cu alte state membre ale UE din regiune. Aceasta evolutie a fost rezultatul unor
eforturi de crestere a surselor regenerabile, retehnologizarii din cadrul unor industrii
poluatoare, respectiv inchiderii unor capacitati de productie cu emisii ridicate. in plus,
productivitatea utilizarii carbonului la nivel national s-a imbunatatit indeosebi in
ultima perioada, Romania clasandu-se pe primul loc in regiune atat din perspectiva
indicatorului bazat pe productie, cat si a celui bazat pe cererea interna. In acelasi timp,
ponderea consumului de energie din surse regenerabile in consumul final de energie
se situeaza peste media europeana si cea regionala.

Temperatura medie anuala din Romania a crescut gradual in perioada 1990-2020,
comparativ cu media anilor 1951-1980, in linie cu evolutiile la nivel european si
mondial. Dezastrele climatice din perioada 1980-2019 au cauzat la nivel national
daune economice de aproximativ 12 miliarde euro'. Expunerea bancara fata de riscul
fizic rdmane relativ redusa (4,56 la suta din totalul expunerilor fata de companiile
nefinanciare in luna iunie 2021), insa in crestere fata de anul 2015.

Importanta economica a companiilor nefinanciare relevante din punct de vedere
climatic (brown) a ramas constantd in perioada 2015-2020, iar profitabilitatea
acestora s-a situat, in general, sub media pe economie. Desi expunerea bancilor fata
de aceste companii a crescut usor in termeni nominali in perioada iunie 2015 - iunie
2021, ponderea expunerilor acestora in portofoliul corporativ al institutiilor de credit
s-a redus la 49,2 la suta la finalul perioadei, pe fondul unei cresteri mai temperate
fata de ritmul creditarii totale. Cu toate acestea, proportia ramane, insa, importanta.
Creditarea verde din partea bdncilor a inregistrat o crestere substantiald, ajungand

la un maxim de 5,4 miliarde lei in luna martie 2021 (4,3 din totalul expunerilor bancare
fata de companiile nefinanciare).

Daunele economice din EEA-32 reprezinta cuantificarea acelor pagube provocate de evenimente hidrologice, climatologice
si meteorologice. Statele EEA-32 sunt formate din cele 27 de state membre ale UE si Islanda, Liechtenstein, Norvegia, Elvetia
si Turcia. Sursa datelor este Agentia Europeana a Mediului (EEA).
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= La nivel mondial, emisiunile de obligatiuni verzi au luat un avant considerabil incepand
cu anul 2012, la nivelul anului 2020 fiind emise obligatiuni verzi in valoare de
aproximativ 270 de miliarde euro. In perioada 2012-2021, Uniunea Europeana a detinut
cea mai mare pondere in totalul obligatiunilor verzi emise pe plan international.

= Din punct de vedere al taxelor privind protectia mediului, Romania s-a clasat la un
nivel mai scazut fata de celelalte economii comparabile din regiune in cea mai mare
parte a perioadei 1995-2019. In schimb, in anul 2019, cheltuielile guvernamentale
privind protectia mediului din Romania au fost printre cele mai mari la nivel
regional (0,7 la suta din PIB). Conform datelor Bancii Mondiale, la nivelul lunii aprilie
2021, 56 de state aplicau sau urmeaza sa implementeze diferite politici si scheme de
taxare a carbonului, acoperind astfel 10,18 GtCO2, respectiv 18,8 la suta din totalul
emisiilor de CO2 la nivel mondial.

* In contextul mai larg al obiectivelor climatice la nivelul UE, respectiv de reducere
semnificativa a emisiilor de gaze cu efect de sera pana in anul 2030 si de atingere
a neutralitatii climatice in anul 2050, fondurile alocate Romaniei in vederea atingerii
acestor obiective constituie o oportunitate importanta pentru reforme structurale
si pentru obtinerea unei cresteri economice sustenabile. Cele mai recente estimari
ale CNSM arata ca atragerea cu succes a granturilor cu destinatie verde din cadrul
instrumentului ,Next Generation EU” (NGEU) ar avea un efect cumulat asupra cresterii
economice intre 1,9 puncte procentuale si 2,3 puncte procentuale in perioada
2021-2026. Mai mult, impactul suplimentar asupra cresterii economice pe termen
mediu ar putea ajunge pana la aproximativ 5,7 puncte procentuale in aceeasi
perioada, in cazul in care Romania ar atrage atat fondurile (inclusiv imprumuturi)
cu destinatie verde din NGEU, céat si din alocarea cu aceeasi destinatie aferenta
Cadrului financiar multianual 2021-2027.

1. Economia reala

In perioada ulterioara anului 1990, emisiile de gaze cu efect de sera din Romania au
cunoscut o reducere semnificativa, ajungand ca la finalul anului 2019 s se situeze la
42,2 la suta din nivelul anului 1990 (114,3 milioane tone CO2 fatd de 267,2 milioane
tone CO2 in anul 1990, Grafic 1.1). Cea mai drastica scadere a avut loc in perioada
1991-1994, atunci cand emisiile s-au redus cu aproximativ 30 la suta fata de nivelul
anului 1990, ca urmare a incetinirii activitatii industriale si pe fondul inchiderii totale
sau partiale a unor conglomerate industriale cu emisii ridicate de carbon.

La nivel regional, Romania a inregistrat cea mai accentuata reducere a emisiilor de

gaze cu efect de sera dupa anul de referintd, fiind urmata de Bulgaria, care a ajuns la
56,3 la suta din nivelul anului 1990. De cealalta parte se situeaza Polonia, care si-a redus
emisiile de carbon la 82,7 la suta din nivelul anului 1990. In acelasi timp, Cehia si Ungaria
au inregistrat o scadere moderata, ajungand la 62,4 la suta si respectiv 68,5 la suta din
nivelul anului in care au inceput trecerea de la 0 economie centralizata la una de piata.
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Grafic 1.1. Emisiile de gaze cu efect de serd, comparatii regionale
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Nota: Gazele cu efect de serd incluse sunt: dioxid de carbon, metan, oxid de azot, hidrofluorocarburi
si perfluorocarburi.

Sursa: Eurostat, calcule BNR

In ceea ce priveste productivitatea utilizarii carbonului, Romania a inregistrat
evolutii favorabile in ultimele trei decenii. Productivitatea bazata pe productie,
exprimata ca raportul dintre PIB si emisiile de carbon rezultate in urma productiei,

a inregistrat o crestere simtitoare incepand cu anul 1990, ajungand de la

1,8 USD/ kg CO2 in anul 1990 la 7 USD/kg CO2 in anul 2018 (Grafic 1.22). Acest aspect
denota faptul ca productia este mai eficientd din punct de vedere al mediului.
Evolutia pozitiva este confirmata si la nivel regional, Romania situdndu-se deasupra
economiilor comparabile din punct de vedere al acestui indicator, alaturi de Ungaria
(6,7 USD/kg CO2). Procesul de ,inverzire” a activitatilor economice este reliefat si
prin indicatorul privind intensitatea CO2 a PIB, care a inregistrat o scadere continua
si sustinuta de la inceputul anului 1990, atingand nivelul de 0,14 kg CO2/ USD in
anul 2018 (fata de 0,53 kg CO2/USD in anul 1990, Grafic 1.42). Si la acest capitol,
Romania se plaseaza cel mai bine fata de economiile din regiune, la mica distanta de
Ungaria (0,14 kg CO2/USD in anul 2018). Celelalte economii luate in calcul (Bulgaria,
Cebhia si Polonia) se situeaza in jurul valorii de 3,7 USD/kg CO2 pentru productivitatea
carbonului bazata pe productie si de 0,25 kg CO2/USD pentru intensitatea CO2 a PIB.

Situatia este similara si pe partea cererii, desi datele disponibile sunt doar pentru
intervalul 2005-2015. Astfel, in aceasta perioadd, productivitatea carbonului pe baza
cererii a inregistrat o crestere de 2,22 USD/kg CO2, ajungand la 5,9 USD/kg CO2 la
nivelul anului 2015 si clasand Romania pe primul loc intre economiile din regiune,
la scurta distanta de Ungaria (5,5 USD/kg CO2) (Grafic 1.3). La fel ca in cazul celorlalti
indicatori de eficienta, celelalte state din regiune inregistreaza valori apropiate,
respectiv in jurul a 3,8 USD/kg CO2.

Indicatorii prezentati in Graficele 1.2, 1.3 si 1.4 fac parte din indicatorii de crestere verde, calculati de catre OCDE (https://
www.oecd.org/greengrowth/green-growth-indicators/). Productivitatea carbonului bazata pe productie este calculatd ca
PIB real generat pe unitate de CO2 emisa. Sunt incluse emisiile din combustia carbunilor, petrolului, gazelor naturale si a
altor combustibili. Productivitatea carbonului bazata pe cererea interna reprezinta PIB real pe unitate de CO2 emisé din
cererea finala. Emisiile din cererea interna reprezinta carbonul emis pe durata diferitelor stagii ale productiei bunurilor
consumate incluse in cererea interna finald, indiferent de locatia unde s-au desfasurat stagiile productiei. Intensitatea de
carbon a PIB reprezinta PIB pe emisii provenite din productie, similar celor utilizate pentru calculul productivitatii carbonului.
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Grafic 1.2. Productivitatea CO2 Grafic 1.3. Productivitatea CO2 Grafic 1.4. Intensitatea emisiilor
bazata pe productie, comparatjii bazata pe cererea interng, de CO2 raportate la PIB, comparatji
regionale comparatii regionale regionale
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Sursa: OCDE

Consumul de energie din surse regenerabile in Romania s-a situat la niveluri mai
ridicate fatd de media europeand inca din anul 2004 (anul in care Eurostat a inceput
sa publice date referitoare la acest indicator, Grafic 1.5). Tn anul 2019, ponderea
consumului de energie din surse regenerabile a fost de 24,3 la suta din consumul
final de energie (fata de 19,7 la suta la nivelul UE si 15,6 la sutd media economiilor
din regiune), o crestere ampla fata de ponderea de 16,8 la suta din anul 2004. Astfel,
Romania indeplinea, la nivelul anului 2019, obiectivul de 24 la suta propus in cadrul
Planului National de Actiune in Domeniul Energiei din Surse Regenerabile 2020°,

ca parte a Strategiei Europa 2020. Pentru anul 2030, Romania si-a propus, prin Planul
National Integrat in domeniul Energiei si Schimbarilor Climatice?, ca 32 la suta din
consumul final de energie sa fie din surse regenerabile.

Grafic 1.5. Consumul de energie din surse Grafic 1.6. Structura energiei electrice
regenerabile, comparatii internationale din surse regenerabile in Romania
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3 https://ec.europa.eu/energy/node/71

4 https://ec.europa.eu/energy/sites/default/files/documents/ro_final_necp_main_ro.pdf
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Aceasta crestere sustinuta a ponderii consumului din surse regenerabile poate fi
pusa pe seama diversificarii surselor de energie regenerabild incepand cu anul 2008,
ca urmare a introducerii si dezvoltarii surselor eoliene si solare, dar si a altor surse
regenerabile (Grafic 1.6), in afara celor hidrologice. Astfel, la finalul anului 2020,

63 la suta din energia electrica produsa din surse regenerabile provenea din surse
hidrologice, 28 la suta din surse eoliene, 7 la suta din surse solare si 2 la suta din alte
surse regenerabile.

Exporturile de combustibili fosili sunt relevante in aceasta analiza deoarece aratd o
posibila vulnerabilitate a economiei la riscul de tranzitie si anume deteriorarea balantei
comerciale in cazul in care economia este dependentd de acest tip de exporturi. Din
acest punct de vedere, Romania a inregistrat o scadere a acestui indicator, de la 7,3 la suta
din totalul exporturilor FOB in anul 1996 la 3,8 la sutd in anul 2019, desi ajunsese la

10,6 la suta la nivelul anului 2005. Prin

Grafic 1.7. Exporturile de combustibili fosili, urmare, acest aspect nu impune ingrijorari

comparatii regionale ridicate pentru tranzitia spre o economie
;g Procentdin exporturile FOB cu emisii scazute de carbon si o utilizare
1 cat mai redusa a combustibililor fosili.
14 Comparativ cu economiile regionale,
12 Romania se situeaza relativ aproape de
10 media regiunii, exceptand Bulgaria, care
z a avut in majoritatea perioadei o situatie
; mai slabd, inregistrand chiar valori de
2 aproximativ 16 la suta din exporturile
0 FOB. Celelalte economii analizate
SERRSSamInOEmacNmTnonos . . . _
SRNNSISIEIISSI|SIR[I]I[]RIR]R (Cehia, Ungaria si Polonia) inregistrau,
Romania == Bulgaria Cehia la nivelul anului 2019, valori cuprinse
Ungaria Polonia

intre 1,72 la sutad si 2,62 la suta din

Sursa: Banca Mondiala exporturile FOB.

2. Riscul fizic

Tn ultimele trei decenii, temperatura medie anuala in Roméania a urmat un trend
ascendent, urcand treptat mai sus decat media anilor 1951-1980, similar tendintei
formate la nivel global (Grafic 2.1). La finalul anului 2019, temperatura medie
anuala in Romania a fost cu 2,2 grade Celsius peste media anilor 1951-1980, in timp
ce temperatura medie globala a fost cu 1,4 grade Celsius peste media aceleiasi
perioade. Asadar, fenomenul incélzirii globale este prezent si chiar in crestere in
Romania, maximul istoric fiind inregistrat in anul 2018, atunci cand temperatura
medie anuala a depasit cu 2,3 grade Celsius media perioadei de referinta.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 9
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Cantitatea anuala de precipitatii din Romania s-a mentinut relativ stabila in perioada
2001-2020, majoritatea valorilor din acest interval situdndu-se in jurul valorilor de
600-800 mm/an (Grafic 2.2°). incepand cu anul 2016, se poate observa un trend usor
descrescator al cantitatii de precipitatii, care a ajuns de la 781,9 mm/an in acel an la
653,2 mm/an in anul 2020, aspect care s-a putut observa si in secetele care au afectat
productia agricola in acesti ani.

Grafic 2.2. Cantitatea anuala de precipitatii
si defrisarea netd a padurilor din Romania

Grafic 2.1. Temperatura medie anuald

diferentd fatd de media anilor 1951-1980; °C
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Sursa: FMI Sursa: ANM, Global Forest Watch

Evolutia defrisdrii nete anuale a padurilor din Romania a cunoscut o evolutie volatila
in perioada 2001-2020, cuprinsa intre 9,4 kha (in anul 2003) si 38,1 kha (in anul 2007),
Grafic 2.2.Tn aceasta perioada, in Romania au fost defrisate aproximativ 376 kha,
echivalentul a 4,8 la suta din suprafata acoperita de padure.

Pe baza indicilor climatici calculati de catre Universitatea din Notre-Dame, Romania

are anumite carente in combaterea si adaptarea la schimbadrile climatice si ramane
vulnerabila in fata unor posibile efecte ale acestora (Grafic 2.3°). Indicele de
vulnerabilitate s-a situat in jurul valorii de 0,4 in perioada 1996-2005, crescand
moderat pana la 0,45 si mentinandu-se constant in apropierea acestei valori in
perioada ramasa, respectiv 2006-2018, reflectand o usoara agravare a vulnerabilitatii.

Defrisarea neta a padurilor arata suprafata padurilor pierdute in fiecare an, exprimata in kilohectare. Datele provin dintr-o
colaborare intre University of Maryland, Google, United States Geological Survey si NASA si sunt bazate pe imagini din
satelit.

Gradul de pregatire pentru schimbarile climatice este una dintre cele doua componente ale indicelui ND-GAIN, dezvoltat de
Universitatea Notre-Dame (https://gain.nd.edu/our-work/country-index/methodology/). Acesta ilustreaza disponibilitatea si
usurinta cu care o tara poate face investitii pentru adaptarea la noile conditii, datorita unui mediu de afaceri sigur si eficient.
Are trei componente esentiale: gradul de pregdtire economica, sociald si din punct de vedere al guvernantei. O valoare mai
ridicatd a indicelui aratd o situatie mai bund. Indicele de vulnerabilitate este a doua componenta a indicelui ND-GAIN si se
concentreazd pe predispozitia societdtii la a fi afectatd negativ de pericolele climatice. Acest indice se imparte in trei
masuratori: expunere, senzitivitate si capacitatea de adaptare. De asemenea, masoard vulnerabilitatea unei tari avand in
vedere sapte categorii importante: mancare, apa, sanatate, ecosistem, infrastructura si habitat uman. O valoare mai ridicata a
indicelui aratd o situatie mai slaba. Frecventa dezastrelor climatice prezintd numarul dezastrelor climatice (secetd, temperaturi
extreme, inundatii, alunecari de teren, furtuni si focuri sélbatice) din fiecare an. Daunele economice din EEA-32 reprezinta
cuantificarea acelor pagube provocate de evenimente hidrologice, climatologice si meteorologice. Statele EEA-32 sunt
formate din cele 27 de state membre ale UE si Islanda, Liechtenstein, Norvegia, Elvetia si Turcia.
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Scorul pentru gradul de pregatire a schimbarilor climatice a inregistrat valori apropiate
de 0,4 pe toata perioada analizatd, fiind departe de valoarea maxima ce ar putea fi

obtinutd, respectiv 1.

Grafic 2.3. Indicatori privind vulnerabilitatea si
pregatirea climatica si frecventa dezastrelor climatice
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Sursa: Universitatea Notre-Dame, Universitatea
Catolica Louvain

Grafic 2.4. Daune economice cauzate de dezastre
climatice la nivelul statelor membre ale Agentiei
Europene a Mediului (EEA)
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Sursa: Agentia Europeana a Mediului

in perioada 1996-2018, frecventa dezastrelor climatice din Romania a fost relativ
scazuta (1-4 dezastre climatice/an), cu exceptia anilor 2000 (5 dezastre), 2004

(6 dezastre), 2005 (9 dezastre), 2006 (7 dezastre) si 2007 (6 dezastre). La nivelul statelor
EEA-32, dezastrele climatice au provocat daune economice in valoare totala de

442 miliarde euro in perioada 1980-2019 (Grafic 2.49). In aceeasi perioada, dezastrele

Grafic 2.5. Expunerea bancara la riscul fizic
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Nota: Pentru cuantificarea expunerilor la riscul fizic
au fost luate in considerare companiile din
sectorul agricol din judetele cu risc de inundatii
sau desertificare.

Sursa: BNR

climatice au provocat daune economice
de 12 miliarde euro in Romania.

Expunerea sectorului bancar din Romania
la companiile incadrate cu risc fizic a
inregistrat o crestere de 207 la suta

in perioada cuprinsa intre iunie 2015

si iunie 2021, ajungand la aproximativ
6 miliarde lei la finalul perioadei si
reprezentand 4,56 la suta din totalul
expunerilor catre sectorul companiilor
nefinanciare (fata de 2,7 la sutd in

luna iunie 2015), Grafic 2.5. Desi
expunerea la riscul fizic rdmane relativ
redusa, bancile trebuie sa monitorizeze
cu atentie evolutia acestui segment.
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3. Riscul de tranzitie

La nivelul anului 2020, companiile nefinanciare expuse la riscul de tranzitie (companiile
brown) au reprezentat 29,5 la sutd din numarul total al companiilor nefinanciare.
Acestea detin 48,2 la suta din activele totale, genereazd 31,2 la suta din cifra de afaceri
si 40,2 la suta din valoarea addugata bruta la nivelul economiei (Grafic 3.17). Totodata,
firmele brown angajau la finalul anului 2020 circa 33 la suta din totalul angajatilor la
nivelul companiilor nefinanciare. in perioada 2015-2020, indicatorii de importanta
economica a companiilor brown s-au mentinut aproximativ constanti, avand variatii
de maximum %3 la suta.

Grafic 3.1. Indicatori privind importanta economica Grafic 3.2. Indicatori de performanta financiard a
a companiilor relevante din punct de vedere climatic ~ companiilor relevante din punct de vedere climatic
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Sursa: Ministerul Finantelor, calcule BNR Sursa: Ministerul Finantelor, calcule BNR

Performanta financiara a companiilor brown a inregistrat o apreciere semnificativa
in ultimii sase ani, in linie cu evolutia profitabilitatii la nivelul economiei (Grafic 3.2).
Cu toate acestea, pe intreaga perioada avuta in vedere (2015-2020), valorile
indicatorilor de profitabilitate a companiilor brown s-au situat mai jos decat cele
pentru totalul companiilor nefinanciare. Astfel, in anul 2020, ROA companiilor brown
se situa la 5,5 la sutd, cu 1,2 puncte procentuale sub ROA companiilor nefinanciare din
economie, iar ROE companiilor brown la 14,5 la suta, cu 4,4 puncte procentuale sub
ROE pentru totalul companiilor. Decalajul dintre valorile indicatorilor de profitabilitate
pentru companiile brown si cele pentru totalul companiilor nefinanciare a ramas
nemodificat, in mare parte, in perioada analizata.

Majoritatea indicatorilor de sanatate financiara arata o imbunatatire a situatiei pentru
companiile brown (Grafic 3.3). Cu toate acestea, de-a lungul perioadei 2015-2020,
valorile indicatorilor pentru aceste companii sunt, in general, mai slabe decat cele pentru
totalitatea companiilor nefinanciare. Lichiditatea generala pentru companiile brown in

Companiile brown au fost identificate conform Metodologiei de identificare a sectoarelor economice relevante din punct de
vedere climatic prezentata in cadrul Raportului Grupului de lucru CNSM privind sprijinirea finantdrii verzi (http://www.cnsmro.
ro/res/ups/Raport-CNSM-pentru-sprijinirea-finantarii-verzi_PUB.pdf). Astfel, au fost luate in considerare toate companiile
avand ca obiect principal de activitate codurile CAEN din diviziunile CAEN prezentate in Anexa 1.
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anul 2020 a crescut cu 17,5 puncte procentuale fata de inceputul perioadei, ajungand la
99,6 la suta (fata de 111,6 la suta pentru total economie). in schimb, gradul de indatorare,
calculat ca raport intre datorii si active totale, a inregistrat o scadere de 4,8 puncte
procentuale, pana la 61,7 la suta in anul 2020, o valoare cu 1,4 puncte procentuale mai
redusa fata de cea pentru totalul companiilor nefinanciare. Termenul de recuperare a
creantelor pentru companiile brown a ramas relativ constant fata de anul 2015, respectiv
122 de zile (desi a inregistrat variatii pe parcursul perioadei), sensibil mai ridicat decat

cel de 92 de zile pentru intreg sectorul companiilor nefinanciare (Grafic 3.3).

Grafic 3.3. Indicatori privind sanatatea financiara a companiilor brown si pe ansamblul sectorului corporativ
sila nivel agregat
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Sursa: Ministerul Finantelor, calcule BNR
Grafic 3.4. Expunerea bancara fata de Grafic 3.5. Emisiile de CO2 ale sectoarelor brown
companiile brown raportate la expunerile bancare
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Expunerea sectorului bancar fatd de companiile brown a inregistrat o crestere
moderata (+9 la suta, respectiv +5,5 miliarde lei) in perioada cuprinsa intre iunie
2015 si iunie 2021, pana la 64,5 miliarde lei la finalul perioadei (Grafic 3.4). Dinamica
expunerilor bancare fatd de totalitatea companiilor nefinanciare a fost, insa,
superioara celei fata de companiile brown, aspect ce a determinat o scadere a
ponderii expunerilor fata de sectoarele brown in totalul expunerilor fata de sectorul
companiilor nefinanciare, de la 55,4 la suta pana la 49,2 la sutd in luna iunie 2021.
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Companiile brown reprezinta o parte importanta a portofoliului de credite acordate
companiilor, facand ca bancile sa ramana vulnerabile in fata riscului de tranzitie.

Intensitatea de carbon a imprumuturilor catre sectoarele relevante din punct de vedere

climatic a inregistrat o reducere de 14 la sutd in perioada 2015-2020, astfel incat, la finalul

anului 2020, se situa la 864,7 tone/mil. lei (Grafic 3.5). Aceasta evolutie se datoreaza unei

scaderi importante a emisiilor de carbon din aceste sectoare in perioada 2015-2019, de

la 58,6 milioane tone CO2 la 53,6 milioane tone CO2, coroborata cu o crestere moderata
a expunerilor bancare catre aceste

Grafic 3.6. Probabilitatea de nerambursare sectoare.

si rata de neperformanta

4o Procente procente g Rata NPL pentru imprumuturile
0 ] acordate companiilor brown a
~ inregistrat o ameliorare semnificativa,
20 2 [ 4 . .
-’ -/\ de 23,3 puncte procentuale in perioada
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total brown Grafi P " ioad lizats
probabilitatea de nerambursare (PD) (Grafic 3.6). Pe toatd perioada analizata,
total economie rata NPL pentru sectoarele relevante
rata NPL expunere climaticd (sc. dr. . . .
2 ( ) climatic s-a situat peste rata NPL
= rata NPL total expunere
sector companii nefinanciare (sc. dr) medie pentru sectorul companiilor
Sursa: BNR

nefinanciare.

Similar ratei NPL, si probabilitdtile medii de nerambursare pentru companiile brown
au fost superioare celor pentru sectorul companiilor nefinanciare. O reducere
importanta a probabilitatii de nerambursare a avut loc de la inceputul anului 2021,
aceasta ajungand la un minim istoric de 2 la suta pentru sectorul companiilor
nefinanciare in intregime (fatd de 5 la sutd in luna decembrie 2020) si la 2,2 la suta
pentru companiile brown, evolutie care ar putea fi explicatd de revenirea economiei.

4. Finantarea verde

Expunerea verde bancara s-a majorat incepand cu luna iunie 2015, ajungand la un total
de 5,1 miliarde lei la finalul lunii iunie 2021, insumand 4 la suta din totalul expunerilor
fata sectorul companiilor nefinanciare (Grafic 4.18). Expansiunea puternica (320 la suta
fatd de inceputul perioadei) a expunerilor verzi arata un apetit in crestere al bancilor
pentru creditarea verde si pentru sprijinirea tranzitiei spre o economie cu emisii scazute
de carbon.

Expunerea verde a fost determinata conform metodologiei utilizate in Raportul Grupului de lucru CNSM privind sprijinirea
finantdrii verzi (http://www.cnsmro.ro/res/ups/Raport-CNSM-pentru-sprijinirea-finantarii-verzi_PUB.pdf), fiind identificate
creditele acordate pentru activitati cu efect de diminuare a impactului asupra mediului sau de adaptare la schimbarile
climatice. Lista acestor activitati se regdseste in Anexa 2.
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Grafic 4.1. Expunerea bancara verde Grafic 4.2. Rata dobanzii la creditele verzi
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Pe parcursul intregii perioade analizate, rata medie a dobanzii la creditele acordate
companiilor financiare a fost mai scazutd fata de rata medie a dobanzii la creditele din
intregul sector al companiilor nefinanciare, aspect ce poate indica faptul ca bancile
percep companiile si activitatile verzi ca fiind mai putin riscante fatd de media pietei
(Grafic 4.2). La finalul lunii iunie 2021, rata medie a dobanzii pentru creditele verzi era
de 4,22 la suta, in timp ce rata medie a dobanzii pentru creditele acordate companiilor
nefinanciare se situa cu 2,25 puncte procentuale mai sus, respectiv la 6,47 la suta.

Dupa ce in perioada 1980-2011 totalul emisiunilor de obligatiuni verzi la nivel mondial
a fost de 6,75 miliarde euro, incepand cu anul 2012, acest tip de finantare a prins

un avant considerabil, ajungand de la 2,23 miliarde euro in anul de referinta la 270
miliarde euro in anul 2020 (Grafic 4.3). Totodatd, pana in luna august 2021, suma
emisiunilor de obligatiuni verzi s-a ridicat la 280 miliarde euro, depasind-o deja pe cea
din 2020, ceea ce releva atat o amplificare a numarului si dimensiunilor proiectelor si
activitatilor verzi din partea guvernelor si a companiilor, cat si un interes in crestere
pentru acest tip de instrumente din partea investitorilor.

Grafic 4.3. Emisiunea de obligatiuni verzi la nivel global
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Nota: Date disponibile la nivelul lunii august 2021.

Sursa: Refinitiv Datastream, calcule BNR
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In perioada 2012-2021, UE a detinut cea mai mare pondere din totalul obligatiunilor
verzi emise la nivel mondial. Pe parcursul acestei perioade, ponderea obligatiunilor
verzi emise in UE a variat intre 36 la suta (in anul 2016) si 68 la suta (in anul 2014).
Totodata, incepand cu anul 2015, emisiunile de obligatiuni verzi s-au intensificat

in China si Statele Unite ale Americii, care au ajuns de la 0,84 miliarde euro si 8,79
miliarde euro la 16,21 miliarde euro si, respectiv, 42,72 miliarde euro la finalul anului
2020. In Romania au avut loc doud emisiuni de obligatiuni verzi la Bursa de Valori
Bucuresti®, ambele in anul 2021, cu o valoare totala de 327 milioane euro.

5. Politicile guvernamentale

La nivelul anului 2019, taxele privind protectia mediului in Roméania au fost de 2,2 la suta
din PIB. Evolutia acestui indicator a fost relativ constanta in perioada 1995-2019,
situandu-se in majoritatea timpului in intervalul 2-3 la suta din PIB sau in imediata
apropiere a acestuia (Grafic 5.1). Romania se claseaza mai jos din aceasta perspectiva
fata de celelalte economii din regiune in cea mai mare parte a perioadei de referintd, cu
exceptia anilor 1995-2000. De asemenea, este de remarcat ca situatia regionald a taxelor
privind protectia mediului este una din ce in ce mai omogena in ultimii ani (in anul 2019
toate cele cinci state analizate sunt incadrate in intervalul 2-2,5 la suta din PIB).

Grafic 5.1. Taxe privind protectia mediului, Grafic 5.2. Cheltuieli guvernamentale privind
comparatii regionale protectia mediului, comparatii regionale
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celor pe combustibili), poluare si resurse.

Sursa: FMI, calcule BNR Sursa: FMI

Fata de inceputul perioadei, cheltuielile guvernamentale privind protectia
mediului in Romania au avansat considerabil, in special incepand cu anul 2005,
pana la 0,7 la suta din PIB in anul 2019 (de la 0,2 la sutd din PIB in 1995 si chiar
0,05 la suta din PIB in 1999), aratand un interes in crestere pentru acest proces din

https://bvb.ro/press/2021/Comunicat_Listare%20a%20doua%20emisiunne%20de%200bligatiuni%20verzi%20Raiffeisen
%20 Bank_02072021.pdf
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partea autoritatilor nationale (Grafic 5.2). Tn cadrul celorlalte patru state luate in
considerare, cheltuielile guvernamentale privind protectia mediului s-au situat, in
cea mai mare parte, in intervalul 0,4-1,1 la suta din PIB si au ramas relativ constante
pe durata perioadei analizate.

Grafic 5.3. Pretul certificatelor UE ETS
70 euro/tona CO2

60 r
50

| y
r

30

20

10

ONmmm<r<t—<—mmmxoucor\r\r\ooooooo\c\cxooo-——

f o e e S S S S L L T T =S B = - N o~ (R S B S R SN SN

SO ©O © © © © © © © © © © © © © © © © © © © © © © o o o

AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN

e UE ETS faza 4 UE ETS faza 3

Notd: Sistemul de tranzactionare a emisiilor (ETS) al UE este o schemd introdusd in anul 2005 pentru reducerea
emisiilor de carbon (https://ec.europa.eu/clima/policies/ets_ro). Fiecare instalatie acoperita de cdtre
sistemn are 0 anumita cota de carbon pentru care primeste certificate. Acestea pot fi tranzactionate in functie
de nevoile companiilor din sistem. La acest sistem participa statele UE si Islanda, Norvegia si Liechtenstein.

Sursa: Refinitiv Datastream

Pretul carbonului in cadrul sistemului de tranzactionare a carbonului (ETS) din UE a
inregistrat o crestere substantiala in perioada 2012-2021, pe fondul reducerii graduale
a plafonului de emisii in sectoarele incluse. Astfel, de la introducerea fazei 3 a ETS

in 2012 si pana la introducerea fazei 4 in luna ianuarie 2021, pretul certificatelor a
ajuns de la 8 euro/tona CO2 la 33 de euro/tona CO2. In perioada ulterioars, respectiv
februarie 2021 - septembrie 2021, pretul s-a majorat cu 86 la suta, atingand nivelul
de 61,5 euro/tona CO2.

Figura 5.1. Politicile de taxare a carbonului la nivel global
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Nota: Situatia prezentatd este cea de la nivelul lunii aprilie 2021.

Sursa: Banca Mondiala
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La nivel global, cele mai recente date puse la dispozitie de Banca Mondiala arata

ca sunt 56 de state care au diferite politici de taxare a carbonului'. Aceste politici
acopera 10,18 GtCO2, respectiv 18,8 la suta din totalul emisiilor de CO2 la nivel
mondial. Dintre acestea, 49 de state au implementat deja o astfel de politica, iar
7 state se afla la stadiul de initiativa legislativa a unor taxe de carbon sau a unor
sisteme de tranzactionare a emisiilor (ETS). De altfel, un numar de 17 state (dintre
care 12 sunt state membre ale UE) au implementat atat o taxad asupra carbonului,
catsi ETS.

10 https://carbonpricingdashboard.worldbank.org/map_data
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Anexe

1. Sectoare economice relevante din punct de vedere climatic
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35

37-39

49

41-43

51

68

Agriculturd, vandtoare si servicii anexe
Industria extractiva
Industria alimentard, fabricarea bauturilor, fabricarea produselor din tutun

Fabricarea hartiei si a produselor din hartie

Fabricarea produselor de cocserie si a produselor obtinute din prelucrarea
titeiului

Fabricarea substantelor si a produselor chimice
Fabricarea produselor farmaceutice de baza si a preparatelor farmaceutice
Fabricarea altor produse din minerale nemetalice

Industria metalurgica

Industria constructiilor metalice si a produselor din metal, exclusiv masini,
utilaje si instalatii

Productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda
si aer conditionat

Salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de decontaminare
Transporturi terestre si transporturi prin conducte

Constructii

Transporturi aeriene

Tranzactii imobiliare
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2. Activitati considerate in categoria finantarilor cu destinatie climatica

Energie regenerabila:

- Productia de energie din surse curate (solar, eolian, geotermal, biomasa etc.)
- Imbunatatirea mecanismelor de transport si distributie

- Investitii pentru dezvoltarea sistemelor de stocare

Eficienta energetica:

- Imbunatatirea facilitatilor din industrii sau schimbarea cu unele noi

- Investitii in spatiile rezidentiale/comerciale/publice/vehicule
(imbunatadtirea sau inlocuirea parcului de masini)

- lluminat, sisteme de incalzire, izolare (care intrd in eficienta energeticd)

Reducerea deseurilor si a apelor uzate

Transport:
- Schimbarea modului de transport urban (inclusiv prin masuri de sustinere
a transportului nemotorizat)
- Masuri de management pentru reducerea emisiilor de gaze cu efecte de serd

Activitati de diminuare (parcari, zone fara masini etc)
aimpactului asupra - Transport intraurban feroviar care sa ofere alternative la transportul rutier/aerian
mediului - Infrastructurd pentru transport eficient si cu emisii scazute

Cladiri verzi - finantari pentru respectarea/atingerea unor standarde pentru

cladirile ecologice, precum:

- Certificatul de excelentd IFC in proiectarea pentru eficientd ridicata (EDGE)

- Sistemul local de certificare a cladirilor verzi

- Certificat de conducere in proiectarea energiei si a mediului (LEED) eliberat
de cdtre US Green Building Council

- Certificat BRE, pentru metoda de evaluare a mediului (BREEAM) definit de
Building Research

- Bronz, argint sau aur emis de German Sustainable Building Council (DGNB)

- Certificat RoGBC sau alte tipuri de certificari

Finantari speciale de mediu sau investitii in tehnologii (conform BERD)

« Produse sau echipamente

« Low carbon technologies (inclusiv R&D) (de ex. irigatii inteligente)

« Reducerea altor emisii GHG in afara de energie: fugitive emissions, captare si
stocare de carbon, reducerea emisiilor din procesele industriale

Adaptarea la schimbarile  Agricultura (de ex. investitii pentru adaptarea la noile conditii meteo si la
climatice - reducerea evenimentele climatice extreme prin irigatii, desecare-drenaj, combaterea
vulnerabilitatilor la efectele eroziunii solului si refacerea calitatii solului, prevenirea desertificarii, cercetare

schimbdrilor climatice si pentru reducerea risipei de apa sau emisii de GHG, extinderea suprafetelor
Cresterea capacitatii de certificate ecologic, masuri de agromediu (impadurire, perdele forestiere,
adaptare la noul cadru impunerea normelor de eco-conditionalitate, certificate privind biomasa etc.)
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