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= Evolutiile din ultimele luni de pe pietele financiare internationale nu au precedent in
intreaga perioada postbelicd. Ele au obligat si continud sa oblige guvernele si bancile
centrale din Statele Unite si din celelalte tari dezvoltate ale lumii la masuri de
asemenea fara precedent.

= QObiectivul principal al acestor masuri: sa limiteze panica, a carei propagare poate
avea efecte mai devastatoare decat insasi cauza care a produs-o. Injectia masiva de
lichiditate a bancilor centrale si masurile adiacente anuntate de administratia
americana par, pentru moment, sa dea roadele asteptate.

* Dupa ce faza critica a crizei va fi fost absorbitd, urmeazad perioade mai putin
spectaculoase, dar mai substantiale, 1n care:

o Bancile centrale vor asana lichiditatea din piata, pentru a evita transformarea
acesteia 1n sursa de inflatie;

o Organizatii nationale si internationale vor propune mdsuri pentru a evita
repetarea pe viitor a crizei. Mai mult ca sigur, aceste masuri vor viza intarirea
bazei de capital a institutiilor financiare si Indsprirea reglementarilor — la care
se vor supune, de aceasta data, si institutiile financiare de peste ocean.

= (riza financiard de proportii s-a suprapus unei perioade mai putin faste si pentru
sectorul real al economiei. Cererea agregata in economiile cele mai dezvoltate a
inregistrat un declin, in timp ce cresterea preturilor la energie si materii prime a atras
presiuni inflationiste, care au limitat marja de manevra a autoritatilor pentru reducerea
ratelor dobanzilor.

* Uniunea Europeand, in ansamblu, a inregistrat in ultimul an cresteri in jurul valorii de
1%, 1ar rata inflatiei, de circa 4%, reprezintd mai mult decat dublul nivelului tinta al
Bancii Centrale Europene.

= Intre cele mai afectate au fost economiile mai slab dezvoltate, care dispun de
instrumente mai putine pentru aparare. Intre acestea, tarile baltice au trecut In scurt
timp de la rate de crestere de 6-7% la stagnare si chiar recesiune.

* Note pentru sustinerea prezentirii



* Economia romaneasca a rezistat multiplelor socuri externe deosebit de bine:

©)

Cresterea economicd, de 8-9% in 2008, este de departe cea mai puternica din
Uniunea Europeana;

Rata inflatiei, care a inregistrat un varf de peste 9% in iulie, a intrat pe panta
descrescdtoare pe care o anticipam §i ar putea cobori spre 6% pana la sfarsitul
anului;

Deficitul extern — principala vulnerabilitate a economiei — pare sa se fi
stabilizat in jurul valorii din 2007, de 14% din PIB, un nivel care va trebui
totusi corectat treptat, incepand din 2009, pentru a evita o aterizare durd,
prezisa de suficienti analisti Incd pentru acest an;

Sistemul bancar din Romania continud sa se dezvolte in ritm accelerat. Desi
unele din bancile-mama au raportat pierderi ca urmare a expunerilor pe
bancile americane intrate in faliment, aceste pierderi nu au afectat operatiunile
bancilor din Romania. Bancile din tara noastrd nu au avut expuneri
semnificative nici pe instrumente financiare derivative transformate in
pierderi, nici pe banci intrate Tn faliment;

Cursul valutar, dupd corectia produsa pe piatd in a doua jumatate a anului
trecut, pare sa oscileze in limitele normale pe o piata liberd, fard presiuni
semnificative intr-o directie sau alta.

= Cum se explicd performanta peste asteptari a economiei romanesti?

o

o

Cererea interna ramane solida:

— populatia tarii urmareste atingerea unui pattern de consum similar
celui din economiile europene dezvoltate. Desi cresterile din ultimii
ani sunt remarcabile, decalajul de pornire a fost prea mare pentru a
putea fi recuperat In doar cativa ani;

— cresterea semnificativa a veniturilor, dar si aceea a creditului, au
permis majorarea consumului intern;

— in continuare, pentru un deceniu sau mai mult — cu diferentieri mari,
atat intre industrii, cat si Intre zone geografice — va continua sa fie
prezenta o cerere interna care va sustine cresterea economica.

Investitiile au crescut puternic in ultimii ani. Potentialul de crestere a
performantelor economiei rdmane ridicat:

— multe dintre investitii nu au ajuns inca la maturitate, cand vor produce
la capacitatea maxima,

— investitii cu efecte majore in industria orizontald — cum ar fi uzinele
Ford de la Craiova — nici nu au inceput s produca;

— dezvoltarea viitoare a infrastructurii va permite noi investitii majore.



Pentru anul in curs, o explicatie a performantei economice este si productia
agricola foarte buna, ca urmare a:

— conditiilor climatice favorabile;
— cresterii ponderii fermelor care utilizeaza tehnologii la nivel european.

Potentialul de crestere a productivititii muncii rimane 1n continuare ridicat, ca
urmare a:
— nivelului scazut de pornire
— existentei unor vaste arii geografice subutilizate, dar care sunt atrase,
treptat, in circuitul economic performant

Privind retrospectiv, constatam ca:

o

o

Economia romaneasca inregistreaza rate Inalte de crestere, In timp ce alte tari
europene stagneaza sau sunt in recesiune;

Sistemul bancar romanesc este in expansiune, raspunzand cererii de credit interne.

De ce este mai putin vulnerabil sistemul bancar din Romania?

o

Are 0 baza de capital solida. Pana in urma cu cativa ani, se putea vorbi chiar
de o supracapitalizare, cele mai multe banci inregistrand rate de solvabilitate
cu mult superioare limitelor recomandate de standardele de la Basel.

Plasamentele sunt pe piata internd, care este in plind expansiune.

Cred ca este nedreapta afirmatia ca sistemul bancar de la noi nu a fost afectat
de crizd pentru cd ar fi primitiv. Plasamentele in credite pe piata interna
asigurd un randament ridicat, care face superflud cautarea altor plasamente, pe
piata externd. Problemele bancilor de la noi sunt sa identifice noi resurse,
interne si externe, si sd mentind sandtatea portofoliului de credite.

Noile reglementdri ale Bancii Nationale pentru temperarea creditului pot
contribui la mentinerea unui portofoliu sdnatos de credite.

Daca totusi ar aparea o nevoie suplimentara temporara de lichiditate, prima
resursd ar fi chiar rezervele minime obligatorii ale bancilor la BNR, care
reprezintd o plasd de sigurantd deosebit de valoroasa, pentru momente de
tensiune.

Unii analisti, inclusiv ai unor agentii internationale de rating, atrag atentia asupra
riscurilor ca Romania sa repete experienta nefavorabilda a unor tari precum tarile
baltice care, pe fondul unui deficit extern ridicat, au trecut de la crestere puternica la
recesiune si inflatie inalta. Diferenta esentiala consta in regimul de politicd monetara.

o

Térile baltice au un sistem bazat pe consiliul monetar (currency board) sau
foarte aproape de acesta. El are merite incontestabile, Tn anumite situatii, dar
are dezavantajul major ca nu permite nicio reactie la crize externe. Dobanda
fixa, la nivelul din zona euro, si cursul fix au o actiune prociclica in caz de
inflatie importatd, ce stimuleazd consumul §i concomitent scade
competitivitatea productiei nationale. Iesirea se face, aproape inevitabil, prin
,,aterizare durd”.



o Romania are un regim de politicd monetara ce tinteste inflatia, permitand
utilizarea tuturor parghiilor monetare. Astfel, piata a corectat singura cursul
valutar ce se supraapreciase, iar BNR a ridicat dobanda de politicd monetara
in 7 reprize, pentru a o pastra real-pozitiva si a reduce decalajul dintre cererea
agregata si productia interna.

= Situatia nu este 1nsa idilica. Ar fi o eroare sa devenim euforici pentru ca tara noastra
nu a suferit de pe urma crizei. Exista riscuri semnificative, atat pe termen scurt, cat si
pe termen lung, ce trebuie Intelese si actionat pentru a fi corectate.

o Dependenta de finantarea externd este principalul risc. Atat calculele noastre,
la Banca Nationala, cat si cele realizate de analisti din afard, conduc la
concluzia ca deficitul extern ar trebui redus cu 4-5 puncte procentuale din PIB
pentru a ramane sustenabil si a pastra o crestere economica viguroasa. Aceasta
reducere de deficit se poate imparti intre:

— diminuarea deficitului bugetar, prin comprimarea cheltuielilor curente;

— cresterea salariilor intr-o proportie care sa nu depdgeascd cresterea
productivitatii muncii;

— cresterea mai moderata a creditului;

— stimularea economisirii interne, ca sursd de finantare a investitiilor.

o Cererea internd In exces genereaza riscuri de supraincélzire, care insa diferd
de la o ramura la alta:

— 1n constructii, avem toate semnele supraincdlzirii: cerere mare, preturi
in crestere rapida, deficit de resurse, in special de fortd de munca.
Aceasta ramura nu are nevoie de stimulente suplimentare;

— 1in agriculturd, desi avem o crestere puternica in acest an, nu poate fi
vorba de supraincilzire: resursele (pamant, fortd de muncd) sunt
subutilizate, preturile au tendinta de scadere. Sunt necesare investitii
suplimentare pentru fructificarea potentialului natural. Sunt necesare si
masuri de ordin structural, de exemplu pentru a simplifica transferul de
proprietare si a realiza o piata funciara fara constrangeri birocratice.

o Pe termen mai lung este esentiald continuarea reformelor de ordin structural,
pentru a facilita cresterea productivitatii muncii §i, pe aceastd baza, a reduce
decalajele fatd de nivelul mediu european. Ce inseamnd reforme de ordin
structural? lata cateva exemple simple:

— reducerea birocratiei, care Tmpiedica circulatia terenurilor. A se vedea
cazul autostrazii construite de firma Bechtel, unde lucrarile sunt
intarziate de procedurile greoaie de expropriere;

— simplificarea sistemului de impozite si taxe, de departe cel mai stufos
din intreaga Uniune Europeand. Numdrul mare de impozite si taxe
obligd la multd birocratie publicd si la costuri mari pentru
administrarea lor de cétre intreprindert;



flexibilizarea pietei fortei de munca. In conditiile deficitului cronic de
forta de muncd de azi, mentinerea unor reglementdri de protectie
excesiva a salariatilor — ndscute in perioade cand somajul era nalt si
era nevoie sa ii ferim pe oameni de abuzuri ale angajatorului — este nu
numai anacronica, dar ii dezavantajeazd chiar pe salariati. Bariera la
iesire se transforma in bariera la intrare. In loc sd stimuldm crearea de
noi locuri de munca, fie ele negarantate pe viatd, noi ii impingem pe
romani sd plece peste hotare, unde au parte de orice, numai de
protectie nu.

Faptul ca sistemul bancar romanesc a scdpat nevatdmat de criza din prezent nu
inseamnad ca el nu are de facut fatd unor provocari importante. Dintre acestea, am sa
ma refer la cele care Imi par cele mai importante:

o Evaluarea riguroasa si responsabila a riscurilor din activitatea bancara:

evitarea exuberantei, pe care ar putea-o declansa faptul ca nu s-a extins
si la noi criza bancara;

intelegerea clard a faptului cd Romaéania nu a parcurs incd un ciclu
economic complet. Faptul cd economia se afla intr-o fazd de
expansiune a ajutat mult la mentinerea sanatitii sistemului bancar. In
evaluarea riscurilor, insa, bancile trebuie sa ia in calcul si momentul
cand cresterea economica nu va mai fi la fel de viguroasa;

evitarea iluziei ca orice risc asumat de bancd poate fi transferat asupra
clientului. Riscurile excesive se pot usor intoarce impotriva
creditorului;

pastrarea vigilentei pentru a minimiza riscul operational. Cresterea
puternicd a numarului de clienti i de operatiuni, marirea numarului de
unitdti si de salariati sunt, prin ele Insele, factori de risc operational, ce
trebuie evaluat si contracarat, prin masuri adecvate.

o Pregatirea riguroasd a fortei de munca. Este in stransa legatura cu minimizarea
riscului operational. De multe ori, din pacate, programele de austeritate
sacrificd insd exact bugetele de pregatire a personalului — ceea ce afecteaza pe
termen lung potentialul unei intreprinderi. Mai cu seama intr-o industrie atat
de dinamica precum industria bancara, unde forta de munca a crescut cu zeci
de procente in fiecare an, iar conditiile pietei mondiale sunt intr-o prefacere
atat de adanca, pregdtirea continua a personalului este o conditie sine qua non.

Aici este si domeniul in care isi poate aduce contributia Institutul Bancar Roman.
Infiintat de Banca Nationala impreuna cu Asociatia Romana a Bancilor tocmai pentru
a sprijini pregatirea personalului bancar, IBR a intrat intr-o noua etapa a dezvoltarii
sale. Aceastd conferintd este o ilustrare a evolutiei Institutului, care participa, cu
mijloace tot mai diversificate, la perfectionarea pregatirii bancherilor, la ridicarea
standardelor profesiei noastre la nivelul european.



