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Pe plan extern, anul 2016 s-a caracterizat printr-o temperare a expansiunii economice
~ atéat la nivel mondial, cat si pe ansamblul Uniunii Europene ~, insa din perspectiva
economiei romanesti acesta s-a remarcat prin cel mai inalt ritm de crestere din
perioada ulterioara declansarii crizei globale (4,8 la suta). Contributia esentiala la acest
rezultat a revenit cererii de consum, impulsionata de imbunatétirea conditiilor pe
piata muncii si, suplimentar, de masurile de relaxare fiscal-bugetara aprobate in a
doua jumatate a anului 2015.

Accelerarea cresterii economice a fost insa insotitd de o tensionare a echilibrelor
macroeconomice, reflectatd in adancirea deficitului bugetar si a celui extern. Astfel,
deficitul bugetului general consolidat a atins plafonul de 3 la suta din PIB stabilit de
Pactul de stabilitate si crestere, evolutia avand cauze exclusiv structurale. Potrivit
estimarilor Comisiei Europene, deficitul structural al anului 2016 s-a situat la un nivel
de 2,6 la suta din PIB, cu 2 puncte procentuale peste cel inregistrat in anul anterior.
Introducerea in economie a unui stimul de asemenea dimensiuni Intr-un moment in
care majoritatea evaludrilor disponibile (interne si internationale) referitoare la pozitia
ciclica a economiei indicau revenirea la potential pastreaza politica fiscala pe
coordonate prociclice, limitandu-i spatiul de manevré in viitor. Tn acelasi timp, deficitul
contului curent s-a adancit la 2,3 la suta din PIB - nivel sustenabil in sine, finantat
integral prin investitii straine directe si intréri de fonduri europene nerambursabile,
dar care situeaza Romania pe o pozitie relativ singulara in cadrul UE, majoritatea
statelor inregistrand surplusuri sau deficite mai mici si in scadere.

Inflatia redusa a continuat sa reprezinte o caracteristica a mediului economic intern si
in anul 2016. In conditiile in care traiectoria sa a fost puternic marcata de modificarile
cotelor TVA operate in iunie 2015 si ianuarie 2016 (extinderea cotei reduse a TVA de

9 la suté la toate produsele alimentare si, respectiv, reducerea cotei standard a TVA de
la 24 la suta la 20 la sutd), rata anuala a inflatiei s-a situat in luna decembrie la o
valoare usor negativa (-0,5 la sutd). in absenta acestor masuri fiscale, indicatorul ar fi
evoluat in teritoriul pozitiv (0,9 la suta la finele anului), reducerea inflatiei importate
compensand in buna masura presiunilé latente asociate schimbirii pozitiei ciclice a
economiei §i traiectoriei ascendente a costurilor unitare cu forta de munca. Desi - pe
fondul socurilor dezinflationiste globale de natura ofertei, reprezentate de scaderile
ample si persistente ale preturilor internationale ale materiilor prime, mai cu seama
ale celor energetice si agricole — rata anuala a inflatiei (exclusiv efectele de runda
intai ale reducerii TVA) s-a situat sub limita inferioard a intervalului tintei (2,5 la suta
+1 punct procentual), nivelul acesteia poate fi calificat ca fiind in concordanta cu
definitia general acceptata a stabilitatii preturilor.
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Rezervele internationale ale Romaniei s-au majorat in 2016, ajungand in luna
decembrie la 37,9 miliarde euro. Evolutia este de natura sa consolideze credibilitatea
externa a Romaniei, intarind astfel capacitatea economiei de a absorbi eventuale
socuri adverse pe pietele financiare si contribuind totodata la reducerea costurilor
de finantare ale statului si ale companiilor autohtone. Anul 2016 a consemnat si
fncheierea achitérii imprumutului contractat de la FMIin 2009 (in cadrul acordului
multilateral de finantare semnat de statul roman cu institutiile financiare internationale),
intregul proces de rambursare derulandu-se fara repercusiuni asupra dinamicii pietei
valutare si fara erodarea indicatorilor de adecvare a rezervelor internationale (situate
la finele anului 2016 cu 9,6 miliarde euro peste nivelul din 2008, anul premergétor
contractarii imprumutului).

Dupaé un efort considerabil de ajustare care a permis depasirea efectelor crizei globale
si consemnarea a 6 ani consecutivi de crestere economica, consecintele cumulate ale
unei serii de masuri de natura sa stimuleze indeosebi cererea de consum - in vigoare
sau preconizate — ar putea afecta sustenabilitatea cresterii economice. Imprimarea unei
traiectorii ascendente durabile de crestere presupune asigurarea coerentei mixului de
politici economice, astfel incat echilibrele macroeconomice, dar si stabilitatea financiara,
sa nu se deterioreze.

Din perspectiva imbundtatirii coerentei si eficacitatii cadrului institutional de gestionare
a convergentei economice si a supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar,
fn 2016 si in prima parte a anului 2017 au avut loc evolutii notabile. Astfel, in scopul
promovarii reformelor necesare pentru pregatirea economiei romanesti in vederea
adoptarii euro, in decembrie 2016 s-a infiintat, prin hotarare a Guvernului, Comitetul
interministerial pentru trecerea la moneda euro (prezidat de prim-ministrul Romaniei
si din componenta caruia face parte si guvernatorul Bancii Nationale a Romaniei, in
calitate de vicepresedinte). Prima reuniune a acestui for cu rol consultativ s-a desfasurat
in aprilie 2017.Tn aceeasi lund a avut loc i intrunirea de operationalizare a Comitetului
National pentru Supravegherea Macroprudentiald, constituit in baza Legii nr. 12/2017
privind supravegherea macroprudentiald a sistemului financiar national, ca structura
de cooperare interinstitutionald, fara personalitate juridica, din care fac parte
reprezentanti ai Bancii Nationale a Roméniei, ai Autoritatii de Supraveghere Financiara
si ai Guvernului. Misiunea noului organism este aceea de a asigura coordonarea

in domeniul supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar national, prin
stabilirea politicii macroprudentiale si a instrumentelor adecvate pentru punerea

in aplicare a acesteia.

Tn ceea ce priveste rolul bancii centrale in cadrul mixului de politici economice, cea
mai bund contributie pe care aceasta o poate aduce la realizarea unei cresteri
economice durabile constd in mentinerea stabilitatii preturilor si a celei financiare,
obiective pentru atingerea carora Banca Nationald a Romaniei a actionat cu
consecventa. Criza globala recenta a evidentiat faptul ca stabilitatea preturilor si
stabilitatea financiara sunt adanc interconditionate, ceea ce justifica preocuparea
sporita fata de cel din urma aspect la nivelul bancilor centrale. Furnizarea intr-o
maniera eficienta a acestor doua bunuri publice asteptate de societate de la béncile
centrale care se plaseaza, precum BNR, in dubla ipostaza de autoritate monetara si
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prudentiala impune insa apelul la politici distincte dedicate indeplinirii fiecaruia
dintre aceste obiective. Astfel, imperativul pastrarii si consolidarii stabilitatii financiare
reclama recursul la un arsenal adecvat de instrumente macroprudentiale, astfel incat
politica monetara sa isi mentina gradele de libertate necesare indeplinirii obiectivului
fundamental de asigurare a stabilitatii preturilor.

Tn anul 2016, politica monetara a urmarit si asigure revenirea-pe termen mediu a ratei
anuale a inflatiei la nivelul tintei stationare, intr-o maniera care sa sprijine cresterea
economica prin consolidarea increderii si a activitatii de creditare. Mediul de
implementare a politicii monetare a fost insa unul dificil, marcat de divergenta dintre
perspectiva apropiata a inflatiei si cea pe orizontul mai indepartat. Astfel, rata anuald a
inflatiei a inregistrat valori negative pe tot parcursul anului, sub impactul unei suite de
socuri dezinflationiste tranzitorii, in timp ce nivelul proiectat al acesteia pe un orizont
mai indepartat de timp s-a pozitionat in partea superioara a intervalului de variatie a
tintei, pe fondul acumularii unor presiuni inflationiste latente. Dintre socurile de
natura ofertei care au determinat adancirea ratei inflatiei in teritoriul negativ in prima
parte a anului (pana la un minim istoric de -3,5 la sutd, consemnat in mai 2016), cele
mai importante au fost reducerile succesive ale TVA (iunie 2015 si ianuarie 2016) si
scaderea in termeni anuali a preturilor internationale ale materiilor prime energetice
si agricole (care au continuat sa exercite un efect dezinflationist substantial, chiar daca
la inceputul anului 2016 s-a consemnat un punct de inflexiune in evolutia lor). In ceea
ce priveste perspectiva unei majorari alerte a ratei inflatiei pe parcursul intervalului de
prognoza, aceasta a fost generatd, in principal, de cresterea costurilor cu forta de
munca si de inversarea pozitiei ciclice a economiei.

Tn aceste conditii, BNR a pastrat constanti parametrii principalelor instrumente ale
politicii monetare: rata dobanzii de politicd monetara a fost mentinuta la nivelul
minim istoric de 1,75 la sutd, iar amplitudinea coridorului simetric format in jurul sau
de ratele dobanzilor la facilitatile permanente a ramas nemodificata (£1,5 puncte
procentuale).

Alinierea graduald a cadrului operational al politicii monetare la standardul european
constituie o preocupare constanta a BNR, elementele vizate in ultimii ani fiind ratele
RMO (ale céror niveluri fnalte au fost utilizate in perioada precriza pentru limitarea
expansiunii creditului) si dimensiunea coridorului format de ratele dobanzilor la
facilitatile permanente in jurul ratei dobanzii de politicd monetara (a carui
amplitudine relativ mare a contribuit la temperarea intrarilor de capital speculativ).
Exploatdnd momentele de oportunitate oferite de evolutia mediului economic si
financiar, in intervalul 2013-2015 BNR a comprimat treptat coridorul de dobanzi de la
+4 puncte procentuale la £1,5 puncte procentuale, nivelul actual apropiindu-se de
cele practicate de alte banci centrale din regiune. Totodat3, ratele RMO au fost reduse
in mod repetat (pana la 8 la suta pentru pasivele in lei si 12 la sutd pentru pasivele in
valuta in decembrie 2015), contractia ampla si de durata a creditului in valuta acordat
sectorului privat si consolidarea rezervelor internationale oferind in anul 2016 siin
prima jumatate a anului 2017 un context prielnic unor noi reduceri ale nivelului
aferent segmentului in valuta (pana la 8 la suta in mai 2017).
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Gestionarea adecvata a lichiditatii din sistemul bancar a reprezentat o caracteristicd a
politicii monetare si in anul 2016, fiind de natura sa accentueze, in conditiile
persistentei unui excedent net de lichiditate, caracterul acomodativ al conditiilor
monetare reale in sens larg.

Cursul de schimb al leului fatd de euro a avut un comportament stabil pe ansamblul
anului 2016, in pofida unor momente de amplificare a vplatilitatii pe piata financiara
internationald sau a reverberatiilor initiativelor legislative vizand sectorul bancar si
propunerilor de relaxare fiscal-bugetara vehiculate pe plan intern in context electoral.
Astfel, volatilitatea istorica anualizata a cursului de schimb leu-euro a fost de circa

2,5 la sutd, semnificativ inferioara celei observate pe alte piete valutare din regiune
(4,8 1a sutd in Ungaria, 7,2 la suta in Polonia).

Tn perioada urmatoare, BNR va continua s isi calibreze politica monetara din perspectiva
asigurarii si mentinerii stabilitatii preturilor pe termen mediu, corespunzatoare tintei
stationare multianuale, urméand ca pe un orizont mai indepértat aceasta sa vizeze
situarea ratei anuale a inflatiei la niveluri compatibile cu definitia cantitativa a stabilitatii
preturilor adoptata de BCE.

in ceea ce priveste stabilitatea financiar3, aceasta s-a mentinut solida, iar riscurile la
adresa sa au scazut in a doua jumadtate a anului 2016, ramanand insa la un nivel
semnificativ. Riscul deteriordrii rapide a increderii investitorilor in economiile
emergente se mentine ridicat, o schimbare brusca de perceptie putand pune
presiune asupra stabilitatii sistemului financiar roméanesc. Pe plan intern, riscul privind
impredictibilitatea cadrului legislativ a scazut in intensitate dupa pronuntarea Curtii
Constitutionale in ultimul trimestru din 2016 si in prima parte a anului 2017 cu privire
la initiativele legislative privind darea in plata si conversia la curs istoric a creditelor
in franci elvetieni. La nivel agregat, sectorul bancar are capacitatea de a gestiona
eventuale evolutii nefavorabile, principalii indicatori de prudentialitate situdndu-se la
un nivel adecvat.

Din perspectivd macroprudentiald, este important ca institutiile de credit sa dispuna
de fonduri proprii care sd acopere, pe langa cerintele minime, amortizoarele de
capital impuse de BNR potrivit recomandarilor structurii interinstitutionale de
coordonare in domeniul supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar
national. Toate recomandarile de aceastd natura emise in anul 2016 au fost
implementate de catre BNR, care asigura totodata ~ in calitate de autoritate
responsabilad pentru supravegherea institutiilor de credit - monitorizarea periodica
a expunerilor acestora fata de statele UE si tarile terte, propunand masurile care se
impun daca aceste expuneri devin semnificative.

Sectorul bancar autohton — unul dintre cele mai bine capitalizate din Uniunea
Europeand — si-a consolidat rezistenta la socuri in 2016. Principalii indicatori de
prudentialitate (lichiditate, solvabilitate) au consemnat niveluri superioare celor

de referintd, iar rezultatele exercitiilor de testare la stres (microprudentiale si
macroprudentiale) nu au semnalat probleme de lichiditate, vulnerabilitatile identificate
la nivelul institutiilor de credit fiind limitate. Desi a continuat in anul 2016, procesul de
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dezintermediere si-a mentinut caracterul ordonat si a decurs in linie cu evolutiile din
regiune, retragerile efectuate de bancile-mama fiind compensate integral cu resurse
atrase de pe piata interna, ceea ce reduce riscul de contagiune.

Calitatea activelor bancare a cunoscut o imbunatatire majora, plasarea ratei creditelor
neperformante la finele anului 2016 in teritoriul cu o singura cifrd (9,6 la sut3, fata de
13,5 la suta in decembrie 2015) relevand avansul considerabil al procesului de asanare
a bilanturilor, proces la care setul de recomandari si masuri implementat de catre

BNR in anul 2014 a contribuit decisiv. De altfel, in cadrul misiunilor de monitorizare
post-program ale Comisiei Europene si al consultarilor cu Fondul Monetar International
(in baza Articolului IV din Statutul FMI), s-a desprins ideea conform careia eforturile
Romaniei in directia reducerii ratei creditelor neperformante constituie o experientd
relevantd si pentru alte tari, un seminar regional la nivel inalt consacrat acestei teme
fiind organizat la BNR in luna iunie 2016.

Evolutii pozitive au consemnat in 2016 si indicatorii de profitabilitate ai sectorului
bancar - rentabilitatea activelor si rentabilitatea financiara au fost superioare mediilor
europene, iar cota de piata a bancilor care au inregistrat pierderi a coborét substantial
(7,7 la suta, fata de 14,3 la suta la finele anului 2015). Pe langa intdrirea bazei locale de
depozite si solutionarea unei parti substantiale din volumul creditelor neperformante,
n consolidarea stabilitatii structurale a bilantului agregat un rol a jucat si accentuarea
importantei relative a creditarii in lei. In aceste conditii, principalele vulnerabilitati
asociate ajustarii finantarii externe si riscului de credit implicat de stocul creditelor
denominate in valuta nu mai genereaza riscuri semnificative din punct de vedere
macroprudential.

In ansamblu, creditul acordat sectorului privat a crescut in anul 2016 cu 1,8 la sutd in
termeni reali (decembrie/decembrie), principala sustinere in acest sens fiind oferita
de prelungirea ritmului rapid de majorare a imprumuturilor noi acordate populatiei, in
conditiile in care modelul de afaceri al bancilor a rdmas orientat in buna masura catre
retail, iar veniturile populatiei au inregistrat cresteri consistente. In prima parte a
anului 2017 au aparut insa si semnale de imbunatdtire a exploatdrii de catre bancia
potentialului de creditare existent la nivelul companiilor, luna aprilie marcand
stoparea tendintei descendente a creditului acordat acestui segment. Inscrierea pe o
traiectorie ascendenta sustenabila depinde insa atat de factori de natura ofertei, cat
si a cererii. Din perspectiva ofertei, o importanta deosebita o prezinta cresterea
gradului de pregatire profesionald a personalului implicat in acordarea finantarii si in
administrarea riscului, in timp ce in cazul cererii un impact pozitiv considerabil ar
putea fi exercitat de o mai buna gestionare a finantelor firmelor, precum si de
selectarea si dimensionarea adecvata a proiectelor de investitii.

Cresterea considerabila a ponderii imprumuturilor in moneda nationala acordate
sectorului privat pana la maximul uttimelor doua decenii (57,2 la suta in decembrie
2016) a reprezentat una dintre caracteristicile pozitive ale anului 2016, fiind rezultatul
evolutiilor divergente ale celor doua componente: dinamica alerta a creditului in lei
(+15 la suta in termeni reali), restrangere a creditului in valuta (-12,5 la sut, pe baza
valorilor exprimate in euro). La diminuarea gradului de substitutie valutara — benefica
si din perspectiva imbunatatirii mecanismului de transmisie a politicii monetare -
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a contribuit considerabil reducerea ratelor dobanzilor practicate la creditele in lei,
acestea apropiindu-se de ratele similare ale imprumuturilor in euro sau coborand chiar
sub nivelul lor. In acelasi sens au actionat masurile macroprudentiale care au vizat
segmentul in valuta al creditarii, efectuarea de noi operatiuni de conversie a creditelor
in devize {mai putin ample insa decét in 2015), cresterea ponderii detinute de
creditele in valuta in totalul imprumuturilor externalizate.

Potrivit mandatului sdu si respectand principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, BNR si-a indeplinit si in 2016 rolul de furnizor de informatie economica
de calitate, reprezentata atat de datele statistice pe care institutia le produce conform
cadrului legal, dar si de analizele si lucrarile de cercetare publicate, care au vizat nu
doar spectrul monetar-financiar, ci si diverse segmente ale economiei reale. Recursul
la canalele standard de comunicare, constand in publicatiile BNR, seminarii si
conferinte stiintifice, prezentari publice ale membrilor Consiliului de administratie,

a fost dublat de intensificarea utilizarii mediului online, in special a website-ului si a
platformei-forum in cadrul careia specialistii BNR abordeaza subiecte de actualitate.
Tn acest context, o atentie deosebiti a fost acordata adaptrii manierei de comunicare
la specificul platformelor social-media, prin transpunerea limbajului tehnic si
simplificarea acestuia, prin introducerea elementelor vizuale si multimedia, precum si
prin utilizarea materialelor sintetice pentru evidentierea principalelor evolutii sau
informatii.

Un obiectiv prioritar al activitatii de comunicare si relatii publice I-a constituit
asigurarea transparentei si a unui nivel cat mai inalt de intelegere de catre publica
deciziilor de politicd monetard, a masurilor menite s& mentina stabilitatea preturilor
si stabilitatea financiara, a rolului si functiilor bancii centrale, intr-un context intern

si extern dificil, marcat de accentuarea incertitudinilor. Abordand procesul de
transparentizare in conformitate cu prevederile legale, cu interesul public si cu
practica europeana a bancilor centrale, in sedinta din 3 august 2016 Consiliul de
administratie al BNR a decis sa facd publice minutele sedintelor de politicd monetara
si veniturile realizate de membrii Consiliului de administratie al BNR.

Tn planul demersurilor de promovare a educatiei financiare, BNR a continuat in anul
2016 activitatile de aceasta natura in baza Protocolului de colaborare cu Ministerul
Educatiei Nationale si a parteneriatelor cu universitétile cu profil economic, precum si
cu institutii si organizatii care promoveaza educatia financiara la nivel national si
international. Actiunile derulate in cadrul proiectelor ,Sa vorbim despre bani si banci”,
+BNR - Zilele portitor deschise pentru studentii economisti” si ,Academica BNR” s-au
adresat unui numar de aproximativ 40 000 de elevi, studenti si cadre didactice din
unitati de invdtdmant din intreaga tara. Similar anilor anteriori, participantii au asistat
la prezentari si sesiuni interactive si au beneficiat de materiale educationale referitoare
la activitatile specifice bancii centrale, precum si la notiuni fundamentale din
domeniul financiar-bancar.

Banca Nationald a Romaniei intretine un dialog constant cu Parlamentul Roméniei,
relatiile institutionale desfasurandu-se sub multiple forme: (i) elaborare de puncte de
vedere asupra proiectelor de acte normative, acestea putand fi intocmite si remise
comisiilor parlamentare in mod direct sau la solicitarea unor initiatori (Guvern, ANPC
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sau alte autoritati publice), in mod indirect; (i) informare, consultanta sau/si
participare la dezbateri pe tematici punctuale din sfera de activitate a BNR (stabilitate
financiard, relatii europene, statistica); (iii) interpeldri punctuale primite de catre BNR
de la membri ai Parlamentului. Interactiunea béncii centrale cu Parlamentul a
cunoscut o intensificare in anul 2016, in contextul dezbaterii mai multor initiative
legislative ce priveau sectorul bancar (legea dérii in platd, conversia creditelor in franci
elvetieni) si infiintarea Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudential,
membri ai conducerii executive si specialisti ai BNR fiind invitati in repetate randuri la
ntalnirile comisiilor de specialitate ale Senatului si Camerei Deputatilor.

Tn 2016, similar anilor anteriori, Banca Nationald a Romaniei a actionat pentru asigurarea
stabilitatii preturilor si a stabilitatii financiare, precum si pentru indeplinirea tuturor
celorlalte atributii prevazute de lege, fara a genera costuri pentru societate. Mai mult,
ca urmare a preocuparii manifestate pentru administrarea eficienta a resurselor aflate
la dispozitia sa, BNR a inregistrat la 31 decembrie 2016 un rezultat financiar pozitiv,
transferand la bugetul statului 100,2 milioane lei.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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1. Contextul international ~«

GraficA
Cresteri economice §i prognoze
in economiile dezvoltate
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variatie anuala (%)

Tn cursul anului 2016, activitatea economic la nivel mondial a incetinit, inregistrand
cel mai scazut ritm de crestere dupa declansarea crizei (3,1 la sutd, conform FMI).
Evolutia a fost insotita de o temperare a expansiunii comertului international,

n contextul unei noi restrangeri a volumului exporturilor Chinei. Principala influenta
a revenit economiilor dezvoltate, care au consemnat cresteri economice modeste

(in medie, 1,7 la sutd), sensibil inferioare nivelurilor precrizi (circa 3 la sutd). In absenta
revigorarii investitiilor, avansul acestora a continuat sé fie sustinut de consum, la
stimularea caruia au contribuit si politicile acomodative promovate de bancile
centrale. Dincolo de influenta unor factori cu actiune persistenta, precum dificultatile
privind sustenabilitatea sectorului financiar si a datoriei suverane in anumite state
europene, in reducerea sau amanarea unor investitii in anul 2016 a jucat un rol
important cresterea incertitudinii la nivel international. Deteriorarea perceptiei asupra
riscurilor a survenit, in principal, pe fondul ingrijorérilor privind posibilitatea
manifestarii unor efecte de contagiune la nivel international ca urmare a incetinirii
ritmului de crestere a economiei chineze, dar mai ales a votului din Marea Britanie

in favoarea pérasirii Uniunii Europene. Performanta sub asteptari a economiilor
dezvoltate reflectd insa si actiunea unor factori structurali, vizand, printre altele,
ncetinirea productivitatii muncii si imbatranirea populatiei (Caseta 1).

Caseta 1. Cresterea economica lenta din statele avansate:
fenomen ciclic sau structural?

Dupa recesiunea asociata crizei financiare globale, economiile avansate (in principal,
SUA si zona euro) au consemnat rate de crestere in general modeste in comparatie
cu valorile istorice. Astfel, dacd in perioada 1994-2007, cresterea medie se situa la
aproximativ 3 la sutd, ulterior aceasta a coborat la circa 2 la suta. Ritmul de recuperare
s-a plasat constant sub asteptarile analistilor, un exemplu
relevant in acest sens fiind ajustarile descendente succesive ale

i . prognozelor de crestere economica avansate de institutiile
’ ; ot "' financiare internationale pentru acest grup de {ari (Grafic A).
: § x Potrivit estimarilor FMI, economiile avansate continu si fie
1 caracterizate, pentru al optulea an consecutiv, de un deficit
N - o ‘° . de cerere agregata, iar prognoza privind dinamica PIB este
ERREBRNTEREEEEEESRE  rezenats si pentru anul 2017 (Grafic B).

crestere economicd

media episodului de crestere D . .. " .
ezbaterile cu privire la factorii care au generat aceasta stare
++esee0er prognoze de crestere (2008-2013) P 9

seeseeee prognoze de crestere (2009-2014)

de fapt sunt incé in derulare, cele mai vehiculate linii de

- prognoze de crestere (2010-2015) argumentatie punand accentul, pe de o parte, asupra

sttt prognoze de crestere (2011-2016) factorilor financiari, iar pe de alt parte, asupra unor influente
Sursa: FMi
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Grafic e naturd structurald, precum tendintele demografice sau ritmul avansului

Deficitul decerere  tehnologic.
in economiile dezvoitate

% fatd de PIB potential Relevante pentru prima categorie sunt ipoteza ciclului
financiar (Borio et al., 2012), cea a superciclului indatorarii
{Rogoff, 2016), respectiv cea a recesiunii bilantiere (Koo,
2011). Potrivit celei dintdi, lipsa de vigoare a cresterii
economice in economiile industrializate se datoreaza
contractiei ciclului financiar, reechilibrarea economiei in urma
efectelor sale adverse (recesiuni adanci si persistente, redresari
anemice, tendinta de trenare a dinamicii productivitatii)
necesitand o lunga perioada de timp. Amplificarea ciclului
financiar (respectiv cresterile excesive simultane ale creditului
si preturilor activelor, in special imobiliare) in perioada care a
% g % % % precedat criza este considerata rezultatul unui cumul de
factori: existenta unor surse inerente de instabilitate pe
pietele financiare, un management defectuos al riscurilor,
politici monetare concentrate pe indeplinirea obiectivului de asigurare a stabilitatii
preturilor pe un orizont relativ scurt {Borio, 2017). Pe masura ce ratele joase si
stabile ale inflatiei au devenit regula, mediul economic a inceput sa fie caracterizat
de rate scazute ale dobanzii, fiind prielnic unei cresteri a apetitului pentru risc al
investitorilor aflati in cautare de randamente superioare. Comportamentul a fost
ncurajat si de caracterul lax al reglementarii sistemului financiar, care a permis
formarea de bule speculative si acumularea unor riscuri sistemice. Materializarea
acestor riscuri a insemnat, practic, declansarea crizei financiare, urmata de
schimbarea radicala a tolerantei la risc a agentilor economici, care au devenit extrem
de prudenti, avand loc o restrangere simultana a consumului si a investitiilor,
concomitent cu avansul dezintermedierii financiare si al economisirii.

Sursa: FMI

O ipoteza similara avanseaza Rogoff (2016), care considera ca trenarea cresterii
economice reprezintd faza postcriza financiara a superciclului indatorérii. In opinia
sa, in pofida unor particularitdti (cea mai importanta fiind criza datoriilor suverane
din zona euro, care a exacerbat dificultatile), perioadele pre si postcriza prezinta
multe trasaturi comune cu experientele anterioare legate de producerea unor crize
financiare adanci — amplitudinea fazelor de formare si spargere a bulei imobiliare,
indatorarea masiva care a insotit bula, comportamentul preturilor activelor inainte
si dupa izbucnirea crizei, apoi recesiunea severa, revenirea lenta a venitului pe cap
de locuitor, persistenfa mult mai pronuntata a nivelului inalt al somajului
comparativ cu o recesiune obisnuita, cresterea dramatica a datoriei publice.

Koo (2011) prezinta o linie de argumentatie inrudita, atribuind persistenta recesiunii
efectelor exercitate asupra economiei de efortul agentilor de reducere a gradului
de indatorare. Astfel, declansarea crizei a determinat scaderea brusca a valorii
activelor, in timp ce dimensiunea pasivelor a rimas relativ constanta. Ulterior,
pentru a acoperi extinderea pasivelor nete, agentii economici si-au modificat
comportamentul in favoarea cresterii economisirii, cu efecte directe asupra
reducerii cererii de consum. Impactul acestui fenomen este unul persistent,
mentinerea unei conduite precaute a operatorilor economici in ceea ce priveste
gradul de indatorare conducand la o redresare mai lentd a cererii agregate.
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Pentru cea de-a doua categorie de factori explicativi, cel mai des invocata este
ipoteza stagnarii seculare, potrivit careia tendinta descendenta a ritmului de
crestere a PIB potential a caracterizat economiile avansate cu mult inainte de
declansarea crizei, ritmurile satisficatoare de crestere economica din perioada
anterioara datorandu-se exclusiv unor conditii financiare nesustenabile. Cauzele
acestei evolutii sunt identificate in sfera structurala si vizeaza modificarea semnificativa
a nivelului de echilibru al raportului economisire-investitii, care a generat o
traiectorie constant descendenta a ratei reale naturale a dobanzii, pana la valorile
negative din ultimii ani (Summers, 2016).

O prima explicatie a cresterii inclinatiei marginale spre economisire si, prin urmare,
a incetinirii acumularii de capital este considerata imbatranirea populatiei. Cresterea

) populatia 15-64 de ani/total populatie, %

—
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mediei de varsta, odata cu extinderea sperantei de viata si cu
declinul natalitatii in economiile dezvoltate, este o tendinta
care favorizeaza un comportament mai precaut in timpul
perioadei de activitate, necesarul de economisire pentru
mentinerea aceleiasi obisnuinte de consum pe tot parcursul
vietii devenind mai ridicat (Eggertsson si Mehrotra, 2014).
De asemenea, cresterea inegalitatii din perspectiva veniturilor,
prin sporirea celor situate in partea superioara a distributiei,
asociata unor persoane cu o inclinatie marginala spre
economisire mai ridicata, reduce suplimentar nivelul
investitiilor si pune presiune descendenta pe dobanzi
(Gordon, 2014; Grafic C).

in acelasi sens actioneaza incetinirea considerabild a dinamicii
populatiei apte de munca in raport cu media istorica, efect

partial compensat pana la inceputul anilor 2000 de extinderea ratei de participare,
fndeosebi in randul femeilor.

Influente similare sunt asociate productivitatii marginale a progresului tehnologic,
al carei nivel este astazi inferior celui din trecut. Trei salturi tehnologice importante

4 119922004

B 2005-2016

0,0 0,5 10

Sursa: Banca Mondiala
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au avut loc in ultimele secole, cu efecte profunde in plan
economic si social; la baza acestora au stat initial motorul

cu aburi si filatura bumbacului (prima revolutie industrial,
1750-1830), apoi electricitatea si motorul cu combustie interna
(a doua revolutie industriald, 1870-1900), iar incepand cu anii
'60, computerele si accesul la Internet. Spre deosebire de
primele doua episoade insa, cu perioade de difuziune in jurul
a 100 de ani fiecare, cel de-al treilea a fost implementat relativ
rapid in tarile dezvoltate, ritmurile cele mai alerte de
automatizare fiind inregistrate in ultimele doua decenii ale
secolului trecut (Gordon, 2012). Ulterior, inovatia i noile
tehnologii s-au concentrat mai degraba pe comunicatii si
imbundtétirea generald a calitétii vietii, avand un impact mai

detinute in cadrul economiei de companiile din aceste

sectoare, cu nevoi mai restranse de capital fizic, a condus la reducerea cererii de
bunuri de investitii (Grafic D).
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Dincolo de criticile formulate de adeptii ipotezei bazate pe ciclul financiar, teza
stagnarii seculare a fost tot mai contestata in ultimii ani in literatura de specialitate.
De pilda, Bernanke (2015) apreciaza c3, la rate ale dobanzilor reale situate persistent
la -2 la sutd, este greu de imaginat ca va exista un deficit permanent de investitii
profitabile. De asemenea, Eichengreen (2015) respinge ipoteza modificarii nivelului
de echilibru al raportului economisire-investitii, apreciind cresterea observata in
pericada postcrizi drept temporara. In plus, pune sub segnnul intrebarii epuizarea
spatiului de crestere a productivitatii pe seama progresului tehnologic, sustinand
ideea cd potentialul productiv al unor inovatii este abia in stadiu incipient de
materializare.

Nu in ultimul rand, Hamilton et al. (2015) considera nefondata asertiunea potrivit
careia, timp de mai multe decenii din perioada precrizd, performanta economiilor
avansate s-a datorat exclusiv unei succesiuni de bule financiare, semnaland faptul ca
fie s-au produs prea tarziu pentru a explica faza de expansiune a ciclului economic
(bula dot.com din anii '90), fie au fost compensate din punct de vedere al influentei
asupra cererii de consum de alti factori (bula imobiliara din anii 2000).

Cel mai probabil, in spatele intarzierii revenirii activitatii economice in statele
avansate la rate consistente de crestere ulterior declansarii crizei la nivel international
se afld o combinatie de factori ciclici si structurali care au afectat inclusiv mecanismul
standard de transmisie a politicii monetare. Raspunsul fa aceste evolutii a implicat
elaborarea si implementarea de politici neconventionale, care au luat in general
forma unor programe de achizitii de active de catre bancile centrale sau au
presupus transmiterea de semnale privind orientarea viitoare a ratelor dobanzilor
(forward guidance). Aceste masuri au reusit partial sa stimuleze cererea agregata,
contribuind la diminuarea graduala a deficitului de cerere in ultimii ani. Cu toate
acestea, potentialul de crestere este mult inferior celui din perioada anterioara
crizei, fapt care favorizeaza mentinerea ratei reale a dobanzii la niveluri mai scazute
pentru o perioada mai indelungata si reclama utilizarea unui mix de politici
economice, cu accent asupra celor de ordin structural, care sd influenteze in mod
durabil oferta agregata prin cresterea cantitatii, dar si a eficientei in utilizarea
factorilor de productie. Astfel de politici vizeaza flexibilizarea pietei muncii,
fncurajarea competitivitatii si a activitatii de cercetare-dezvoltare, cresterea
natalitatii, imbunatatirea realocarii resurselor intre sectoarele economiei.
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La nivelul economiilor emergente si in curs de dezvoltare, discrepantele in planul
cresterii economice dintre importatorii si exportatorii de materii prime s-au mentinut,
atenuandu-se insa pe parcursul anului, odata cu inversarea trendului descendent al
cotatiilor pe pietele internationale. In ansamblu, acest grup de tri a influentat pozitiv
dinamica economiei mondiale, rata de crestere inregistrata, estimata de FMi pentru
anul 2016 la 4,1 la sutd, depasind net performanta statelor dezvoltate (Grafic 1.1).
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Not&: Date ajustate sezonier.
Sursa: Banca Mondiald
5 Variatie anuala (%) puncte Perspectivele anului 2017 sunt relativ
5 5 mai optimiste, semnale privind o
9 4 intensificare a activitdtii economice la
5 3 nivel mondial fiind vizibile inca de la
50 2 finele anului anterior (Grafic 1.2). Astfel,
8 1 cele mai recente prognoze ale FMI
8 mmpmsssTnnnneceen % indici un avans de aproape 0,4 puncte
EBEYEEEE583YEEEYEE procentuale al ritmului de crestere a
e PMI (sC. dr) s productia industriala* economiei globale in 2017 - panad la
*) date ajustate sezonier 3,5 la suta.

Notd: Indicele PMi este calculat de Markit Economics

pebaza unui sondaj realizat in randul managerilor
din industria prelucritoare, o valoare peste 50 Din perspectiva preturllor si a costurilor

corespunde unei extinderi a activitagii. .
Sursa: Banca Mondials de productie, anul 2016 s-a remarcat
prin intreruperea traiectoriei
descendente a cotatiilor materiilor prime pe piefele internationale. Dupa patru ani de
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Grafic 1.3
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Grafic 1.4
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contractii succesive, dinamica anuala a preturilor a consemnat un punct de inflexiune
n primul trimestru al anului, in luna decembrie intrand puternic in teritoriul pozitiv.
Tendinta a continuat in prima parte a anului 2017, variatiile anuale ale cotatiilor
indicand in luna martie majorari consistente pe toate segmentele (36,3 la suta pentru
bunurile energetice, 28,3 la suta in cazul metalelor, respectiv 13,4 la suta pentru
produsele agroalimentare; Grafic 1.3).
variatie anuals (%) Evolutia a fost imprimatd in buna

: madsura de actiunea unor factori

excedentului de ofertd pe piata
metalelor (rezultat al inchiderii unor
capacitati de productie si al mentinerii
nivelului relativ inalt al cererii) sia

75 energiei; pentru aceasta din urma, un

§ fundamentali, respectiv restrangerea

E828SEC OIS 2T T8RS impact semnificativ l-a exercitat
S22 E2ESs2S2Ss2d2E232 8 .
L . acordul cu privire la reducerea

= indice agregat materii prire L. . .

e gnergie produciiei de petrol, incheiat de OPEC

wmmasn metale . .

cermenes produse agroalimentare la finele anului 2016 si la care au aderat
sursa: FAO, FMI si alte state producatoare din afara

organizatiei. In cazul materiilor prime
agroalimentare, cresterea a fost localizatd pe segmentul alimentelor procesate, un
factor important de influenta fiind reprezentat de diminuarea semnificativa a
supraofertei existente la nivel european pe acest segment (carne, lapte si produse
lactate), inclusiv ca urmare a masurilor adoptate in acest sens de Comisia Europeana
(facilitarea accesului la noi piete de desfacere, acordarea unui sprijin financiar pentru
restrangerea productiei). Exceptie au facut cotatiile cerealelor, care au continuat sa
inregistreze variatii anuale negative pe tot parcursul anului, pe fondul materializarii
unei recolte agricole favorabile la nivel mondial si al unor stocuri deja consistente.

PC Inflatia de baza
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Inversarea tendintei cotatiilor produselor energetice a antrenat miscari ascendente ale
preturilor de consum in economiile avansate, rata medie anuala a inflatiei din anul 2016

apropiindu-se de 2 la suta. in acelasi timp ins3, inflatia de baza a ramas relativ stabil3, la

1,4 la sutd, pentru al treilea an consecutiv, fiind marcatd, in majoritatea cazurilor, de
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

persistenta deficitului de cerere. in economiile emergente si in curs de dezvoltare,
evolutiile au fost mixte: rata anuala a inflatiei din statele net importatoare de materii
prime a reflectat schimbarea de sens a cotatiilor, in timp ce in cazul térilor exportatoare,
efectele de baza asociate deprecierilor semnificative ale monedelor nationale in anii
anteriori au imprimat indicatorului o traiectorie descendenta (Grafic 1.4).

Din perspectiva conduitei politicii monetare a principalelor banci centrale ale lumii,
evolutiile divergente s-au accentuat pe parcursul anului 2016. in zona euro, in
contextul unei performante economice sub asteptari si, mai ales, al persistentei
valorilor scazute ale inflatiei de baza, au continuat masurile de relaxare a politicii
monetare. La inceputul anului 2016, Banca Centrald Europeana (BCE) a redus
principalele rate ale dobanzii si a decis extinderea programului de achizitii de active.
Astfel, rata dobanzii la operatiunile principale de refinantare si cea aferenta facilitatii
de creditare au scazut cu cate 5 puncte de bazd, pana la 0, respectiv 0,25 la sut3, in
timp ce rata dobanzii pentru facilitatea de depozit s-a adancit in teritoriu negativ,
diminuandu-se cu inca 10 puncte de baza, pana la -0,40 la suta. De asemenea, BCE a
decis majorarea valorii lunare a achizitiilor de active, de la 60 la 80 miliarde euro,
extinzand totodata lista activelor eligibile. Ulterior, la finele anului 2016, a fost
prelungita perioada implementarii programului pana in decembrie 2017, iar incepénd
cu aprilie 2017, achizitiile de active isi reduc volumul lunar la 60 miliarde euro.
Totodata, BCE si-a reafirmat angajamentul de a redimensiona volumul achizitiilor sau
de a prelungi durata implementarii programului in situatia in care perspectivele de
crestere economica devin mai putin favorabile sau conditiile financiare nu mai sunt
in concordanta cu inregistrarea de noi progrese in directia unei ajustari sus{inute a
traiectoriei inflatiei.

O conduita similara a politicii monetare s-a remarcat in cazul Bancii Angliei. Ulterior
referendumului cu privire la apartenenta tarii la Uniunea Europeana, al carui rezultat
in favoarea parasirii blocului comunitar a indus cresterea semnificativa a incertitudinii,
inclusiv pe plan international, precum si inrdutatirea notabila a perspectivelor
economice ale Marii Britanii, Banca Angliei a adoptat un set de masuri stimulative.
Rata dobanzii de politica monetara a fost redusa cu 0,25 puncte procentuale, pana
la 0,25 la suta, iar programul de achizitii de active a fost suplimentat cu includerea
obligatiunilor corporative pe lista activelor eligibile, in valoare de 10 miliarde lire
sterline, si cu majorarea stocului

procente pe an . v oo ’ .
6 volumului cumpararilor de titluri de

S Yo' stat cu 60 miliarde lire sterline.

e 2
e Banca Angliei

Pe o pozitie opusd s-a plasat Sistemul
Rezervelor Federale ale SUA (Fed),
care a continuat ciclul de inasprire a
politicii monetare, majorand rata
dobanzii la finele anului 2016 cu

0,25 puncte procentuale, in intervalul
0,5-0,75 la suta. Decizia a fost motivata

de tendinta de redresare a economiei

*) date disponibile pana la 14 junie

Sursa: website-uri banci centrale americane, desi intr-un ritm relativ mai

23



Raport anual ® 2016

lent comparativ cu perioada precriza, concomitent cu imbunatatirea consistenta a
conditiilor pe piata muncii, reflectata de crearea de locuri de munca, restrangerea

indice, 2010=100

110 16
105 14
100 12
9 10
9% 03

2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017

s cUr's de schimb nominal efectiv al euro*®
emmmmme cotatie EUR/USD (sc. dr)

Grafic 1.6
Cursul de schimb al euro

¥ calculatin raport cu 38 de parteneri comerciali
Sursa: BCE

somajului si cresterea gradului de
ocupare a fortei de munca. in contextul
consoliddrii acestor tendinte in prima
jumatate a anului 2017, Fed a operat
doua noi cresteri ale ratei dobanzii {cu
cate 0,25 puncte procentuale), o noua
majorare fiind asteptata pana fa finalul
anului (Grafic 1.5).

Pe parcursul anului 2016, euro s-a
apreciat usor in termeni nominali
efectivi (+3,7 la sutd). Tendinta s-a
temperat insa catre finalul perioadei
(Grafic 1.6), anticipatiile pietei privind

o decizie a Fed de majorare a ratei dobanzii de politica monetara - concretizata,
de altfel, in luna decembrie - conducand la intarirea dolarului SUA.

2. Evolutii macroeconomice interne

2.1. Activitatea economica

Cresterea economica

in anul 2016, cresterea economic a atins cel mai alert ritm din perioada postcriza
(4,8 la suta), cererea de consum consolidandu-si pozitia dominanta, pe fondul
masurilor de relaxare a politicii fiscale si a celei de venituri, dar si al conditiilor
favorabile de pe piata muncii. Un aport pozitiv a revenit si exporturilor, a caror
dinamizare a condus la atenuarea substantiald a efectului de erodare exercitat de

cererea externd neta asupra variatiei PIB real.

contributfi, pp variatie anuala (%)
8 8
4 4
0
-4 -4

2010 2011
g consum fina

2012 2013 2014 2015 2016

ariatia stocurilor

» formarea bruta de capital fix
HEEEL export net

e DP|Bred (sc.dr)

Sursa: INS, calcule BNR
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Grafic 1.7
Cererea
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Cresterea puternica a consumului
privat (cu 7,3 la sutd) a fost sustinuta
atat de consolidarea puterii de
cumpdrare a populatiei, cat si de
imbunétatirea conditiilor de creditare
(Grafic 1.7). Majorarea venitului
disponibil real a fost antrenatd de
cresterile salariale induse de tensionarea
progresivd a pietei muncii, in contextul
modificarii pozitiei ciclice a economiei,
dar si de acumularile de productivitate
din anumite ramuri de activitate.
Acestor factori li s-au suprapus noi
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masuri din domeniul politicii veniturilor, si anume ridicarea pragului minim de
salarizare pe economie si acordarea unor cresteri salariale in sectorul bugetar. Similar
anului anterior, puterea de cumparare a populatiei a fost influentata favorabil de
scaderea preturilor de consum, desi intensitatea acestui factor s-a atenuat treptat, in
principal ca urmare a disiparii efectului statistic asociat extinderii, in iunie 2015, a sferei
de aplicabilitate a cotei reduse a TVA de 9 la sutad la toate produsele alimentare si la
serviciile de alimentatie publica. N

Investitiile nu au repetat performanta din 2015, volumul acestora diminuéndu-se cu
3,3 la suta (fatd de +8,3 la sutd), in principal pe seama restrangerii lucrérilor de constructii
ingineresti. Aceasta componenta a cererii agregate a fost caracterizata, si pe parcursul
acestui an, de volatilitate accentuatd, principalii factori explicativi fiind profilul
asimetric al executiei bugetare (respectiv intensificarea cheltuielilor in ultimele luni
ale anului), calendarul electoral, dar si cel aferent finantarilor din fonduri europene
nerambursabile. Astfel, in primul semestru, volumul lucrarilor de infrastructura s-a
majorat cu circa 8 la sutd, sub impulsul oferit de alegerile locale din luna iunie si de
prelungirea pana la jumatatea anului a termenului de finalizare a unor proiecte cu
finantare europeana aferente exercitiului 2007-2013. Ulterior, disparitia acestor
stimuli, dublata de intarzierile inerente in accesarea fondurilor UE corespunzatoare
noului cadru financiar (2014-2020), a condus la inversarea severa a traiectoriei, astfel
ncat investitiile de acest tip s-au redus cu peste 11 la sutd pe ansamblul anului.
Rezultate modeste au consemnat si achizitiile de echipamente, care si-au pierdut
treptat suflul - traiectorie regasita atéat la nivelul surselor proprii de finantare, cét si al
celor imprumutate. Singura componentd cu evolutie pozitiva a fost cea a constructiilor
de cladiri, redresarea investitiilor rezidentiale fiind sustinuta de cresterea veniturilor
populatiei, dar si de relaxarea in continuare a costului finantarii bancare (inclusiv ca
urmare a deruldrii programului ,Prima casa”).

Tn conditiile unei imbunatatiri consistente a ratei anuale de crestere a volumului
exporturilor (+2,9 puncte procentuale, pana la 8,3 la sutd), anul 2016 a consemnat o
diminuare a influentei negative a cererii externe nete asupra cresterii economice.
Pe fondul unui ritm mai alert al exporturilor si al expansiunii cererii de consum,
avansul in termeni anuali al importurilor s-a accelerat cu 0,6 puncte procentuale,
panala 9,8 la suta.

Cu toate cd la dinamizarea vanzarilor de bunuri pe pietele externe au contribuit si
factori conjuncturali, respectiv recolta favorabila de grau si de plante oleaginoase,
determinanta ramane continuarea procesului de integrare in retelele internationale
de productie. Vizate sunt un numar restrans de ramuri, precum industria cauciucului,
a maselor plastice, industria echipamentelor electrice si industria mijloacelor de
transport rutier, care au ramas atractive din perspectiva investitiilor straine directe, in
principal datorita avantajului comparativ pe care il oferd costul cu forta de munca’.
La nivelul industriei mijloacelor de transport rutier, profilul dinamic al exporturilor s-a
datorat insa exclusiv componentei de piese si accesorii auto, in timp ce vanzarile
externe de autovehicule au consemnat un nou declin, chiar in conditiile cresteri

Deloitte, “Central Europe as a focal point of the automotive industry”, 2016.
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Grafic 1.8
Cererea i oferta
de bunuri de consum

2

cererii externe?. Pozitia competitivé a productiei locale pe acest ultim segment este
erodata de tensionarea pietei muncii, accentuata de absenta investitiilor in
dezvoltarea infrastructurii rutiere, care limiteaza extinderea capacitatilor in alte
regiuni ale tarii. Ca atare, eforturile producatorilor s-au concentrat in ultimii ani pe
automatizarea procesuiui de fabricatie, orientarea pe modele mai scumpe, respectiv
relocarea unei parti a productiei in alte state, mai competitive, Alte ramuri care au
inregistrat cresteri ale vanzarilor pe pietele internationale includ industria prelucrarii
titeiului (in contextul extinderii la nivel regional a operatiunilor unui important
operator local, care a derulat de-a lungul timpului investitii in capacitatea de rafinare)
si industria mobilei (sector care furnizeaza la export, in buna masura, produse din
segmentul premium, a cérui cerere vizeaza in primul rand calitatea). in schimb, in alte
industrii producdtoare de bunuri de consum, precum cea alimentara sau cea a
articolelor de imbracaminte, au avut loc noi restrangeri ale volumelor exportate.

indice, 2010=100 mii unitati Efectul pOZItIeI competitive modeste a
productiei de bunuri de consum, in

30  ansamblu, a fost insa cel mai vizibil pe
piata internd (Grafic 1.8), stimularea
cererii regasindu-se in accelerarea

10 semnificativa a ratei de crestere a

importurilor de profil (15,9 la suté, fata

160

140
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100

80 0 < .
cuesccce cifra de afaceri in comert de competitivitate observat poate
s | pORU fi atribuit, pe de o parte, largirii

wmeoeseee cifra de afaceri Tn industrie, piata internd (excl. auto)

i ialului de pref faté de
®  autoturisme produse local, piata interna* (sc. dr.) dlferent P tat d

competitori, odata cu cresterea
costurilor unitare cu forta de munca,
iar pe de alta parte, investitiilor
insuficiente in componenta non-pret, mai ales in capitalul uman. Alti factori non-pret
relevanti vizeaza: (i) capacitatea redusa a producéatorilor romani de a patrunde in
lanturile de productie asociate retelelor moderne de comert, respectiv (ii) varietatea
relativ scazuta a ofertei autohtone, in conditiile diversificarii continue a preferintelor
consumatorilor.

*) aproximate ca diferentd intre productia locald si exporturi

Sursa: INS, Eurostat, APIA, calcule BNR

Pozitia externa

Declansarea crizei financiare globale a initiat un proces rapid de reechilibrare a pozitiilor
externe in toate statele pentru care perioada de boom economic a fost marcata de
deficite inalte ale contului curent. intr-o astfel de situatie s-a aflat si Romania, care si-a
ajustat dezechilibrul extern la valori sub 1 la sutd din PIB in 2014, de la un varf de
aproape 14 la suta din PIB in 2007; tendinta a fost sustinuta de modificari ale balantei
economisire-investitii atat in sectorul neguvernamental, cat si in cel aferent
administratiei publice (Caseta 2).

Pe fondul revenirii ciclice a economiei, potentate de masurile de relaxare fiscal-bugetars,
anul 2015 marcheaza un punct de inflexiune pe traiectoria de consolidare a conturilor
externe. Tendinta de adancire a deficitului contului curent a continuat si in 2016,

Inmatricularile de autoturisme Dacia pe piata europeand au avansat cu 9,6 la suta in anul 2016.
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Grafic 1.9
Soldul contului curent
in tarile UE-28

Grafic 1.10
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sold contcurent/ PIB (%) nivelul atins ramanand totusi in limite
sustenabile (2,3 la suta din PIB). Nu este
insa lipsit de relevanta faptul ca evolutia
este relativ singularé la nivel european,
in conditiile in care majoritatea
economiilor din blocul comunitar au
nregistrat in ultimii ani fie surplusuri, fie
deficite mai mici si in scadere (Grafic 1.9).

Similar anilor precedenti, incasarile
nete obtinute pe segmentul serviciilor
internationale au compensat in
proportie de peste 80 la suta soldul
negativ al tranzactiilor cu bunuri
{Grafic 1.10). Contributia cea mai

Sursa: Eurostat

miliarde euro; sold . « . e
15 procente ¢ importanta a revenit companiilor de
10 4  transport international, care au
5 2 continuat sa genereze aproape jumatate
0 0 din surplusul contului de servicii.
5 ) Intensificarea schimburilor comerciale
- pe parcursul ultimilor ani si cresterea
0 ® % L N atractivitatii pietei locale in contextul
- % saturérii celor din proximitate si al
010 2011 2012 2013 014 2015 2016 - e .
o avantajului stabilitatii intr-un mediu
“ venituri secundare i . R .
& venituri primare regional volatil au continuat sa
& ;eu“r’]'lﬂ: impulsioneze investitiile pentru innoirea
® sold cont curent/PIB (c. dr) si extinderea flotelor, precum si pentru
Sursa: INS, BNR dezvoltarea capacitatilor de depozitare.

Cu toate acestea, sectorul nu si-a atins
inca potentialul, marii operatori de profil invocand ca factori inhibitori calitatea precara a
infrastructurii de transport si insuficienta personalului calificat (accentuata de
atractivitatea conditiilor oferite de un loc de munca similar in spatiul comunitar).
Segmentul cel mai dinamic a fost insa ,IT&C si alte servicii pentru afaceri”, care si-a
pastrat traiectoria puternic ascendentd, competitivitatea ridicata a fortei de munca
locale continuand sa suscite interesul investitorilor strdini si sd atraga cerere externa.

Caseta 2. Analiza balantei economisire versus investitii la nivelul
sectorului neguvernamental si al administratiei publice®

Identitatea dintre balanta economisire-investitii la nivel de economie si cea a
contului curent reprezinta una dintre relatiile centrale in analiza macroeconomica“,
Pentru a surprinde legatura dintre agregatele fiscale si datele din balanta de plati,
soldul economisire-investitii (S-1) la nivel de economie poate fi descompus in cel
aferent sectorului neguvernamental si, respectiv, cel al administratiei publice.

Analiza evolutiilor din cadrul acestei casete este realizatd pe baza seriilor nominale, exprimate ca procent in PIB nominal.
Datele utilizate in analizd sunt aferente Conturilor trimestriale ale sectoarelor institutionale (serii brute, pe categorii de
resurse, utilizéri si operafiuni, preturi curente, SEC 2010), sursa fiind INS.

Sursele de date pentru cele doua solduri fiind diferite — Conturile nationale (INS) si Balanta de Plati (BNR) -, in practica se
observé diferente, insd acestea nu sunt de natura sa distorsioneze validitatea rezultatelor obtinute.
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GraficA
Balanta economisire-investifii
si deficitul contului curent

5 procentein PIB

(Economisire — Investifii)rotal economie = Soldul contului curent

(Economisire — Investitii)sector neguvemamental + (ECONOMisire — Investitii)administrati publice =
Soldul contului curent

Pentru Romania, ajustarea semnificativa a deficitului de cont curent in perioada
2008-2014, cu circa 13 puncte procentuale (ca pondere in PiB), a implicat modificari
ale balantei economisire-investitii atat in sectorul neguvérnamental, cat si in cel al
administratiei publice, o parte importanta a acestor corectii
avand loc pe fondul manifestarii efectelor crizei financiare
globale (Grafic A).

0 -
Tn perioada precriz, in conditiile unui grad redus de economisire
-5 internd (sub 20 la suta din PIB, in perioada 2001-2007),
investitiile sectorului neguvernamental, sprijinite inclusiv de
10 expansiunea creditdrii, s-au reflectat intr-o deteriorare relativ
5 rapida a deficitului contului curent. In 2008, in contextul
28 TegbggesopEee propagarii efectelor crizei financiare internationale asupra
T T N A A economiei Romaniei, ecartul negativ dintre economiile si
soldul contului curent ) o : N )
wemmee halanta E-|, administrati publice investitiile sectorului neguvernamental s-a inscris pe o

=== balanta E-, total economie
= balanta B4, sector neguvernamental

Sursa: INS, BNR

5

traiectorie descendentd, insa cel aferent sectorului
administratiilor publice a continuat sa se accentueze.

La aceste evolutii au contribuit: (i) in sectorul neguvernamental,
majorarea usoara a venitului disponibil, in paralel cu diminuarea consumului final si
mentinerea relativ constanta a investitiilor, iar (i) in sectorul administratii publice,
reducerea venitului disponibil (preponderent ca urmare a cresterii cheltuielilor cu
cotizatiile si prestatiile sociale), concomitent cu sporirea consumului final sia
investitiilor (Grafic B). Ca rezultat, intr-o primé etap3, deficitul contului curent a
cunoscut doar o usoara atenuare. Reducerea semnificativa a acestuia - cu
aproximativ 7 puncte procentuale ca pondere in PIB ~ a survenit abia in anul 2009,
pe fondul ajustarii semnificative din sectorul neguvernamental (pentru care
balanta dintre economii si investitii a devenit pozitiva), in conditiile majorarii
venitului disponibil, concomitent cu diminuarea consumului final si a investitiilor.

in perioada 2009-2012, deficitul contului curent s-a mentinut relativ stabil in
contextul consoliddrii fiscale, sustinuta de doud programe de asistenta financiara
convenite cu institutiile internationale (UE, FMI si Banca Mondiald), dar si al unei
reveniri modeste a investitiilor sectorului neguvernamental®. Deficitul de cont
curent s-a ajustat in continuare in perioada 2013-2014 (cumulat, cu aproximativ
4,1 puncte procentuale ca pondere in PIB), pe fondul evolutiei balantei dintre
economisire si investitii atat in sectorul neguvernamental, cat si in cel al
administratiilor publice, in paralel cu imbunatatirea conditiilor aferente ciclului de
afaceri in Romania. incepand cu anul 2015, tendinta de inchidere a deficitului
extern s-a inversat, preponderent ca urmare a accentuarii decalajului dintre
economisirile si investitiile aferente administratiei publice, pe fondul numerosilor
stimuli fiscali si salariali care au influentat economia. In acelasi timp, ins3, in
sectorul neguvernamental s-a observat o relativa stabilitate a balantei pozitive
dintre economisire si investitii.

Media acestora fiind de aproximativ 21,6 la sut, relativ la maximul de 24,6 la suté din perioada precriza.
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in cadrul acestei analize, o importanta sporita o reprezinta si evaluarea capacitatii
sau necesarului net de finantare a economiei (Grafic C). In acest sens, in paralel
cu evolutia balantei economisire-investitii la nivelul economiei, prezinté interes
si intrarile de natura transferurilor de capital, intrucat acestea reprezinta
p preponderent fonduri europene destinate investitiilor — surse negeneratoare de
GraficC

datorie. incepand cu anul 2012, Romania a beneficiat de intrari semnificative de la
UE in contul transferurilor de capital, finantarea fiind alocata in principal pentru
rambursarea cheltuielilor aferente proiectelor de investitii
demarate atat in sectorul public, cat si in cel privat. Aceste
intrari de fonduri europene au contribuit in anul 2012 la

Evolutia capacitatii (+)/
necesarului (-} net de finantare

procentein PIB

0 diminuarea necesarului de finantare al Romaniei, iar incepand
5 cu anul 2013 au determinat un exces de resurse pe care
economia il pune la dispozitia restului lumii (configurand o
-10 capacitate netd de finantare). Pentru a intelege mai bine
15 importanta absorbtiei fondurilor europene destinate

investitiilor, propunem urmatorul exercitiu contrafactual:
situatia in care Roménia nu ar fi beneficiat de aceste fonduri
sau nu ar fi reusit sa le atraga de la UE. In acest scenariu,
necesarul de finantare externd a economiei s-ar fi majorat, iar
acoperirea ecartului s-ar fi realizat fie pe seama atragerii de
surse generatoare de datorii ~ cresterea volumului emisiunilor

EEEEEREEER

~ ™~

2012
2013
2014
2015
2016

« transferuri de capital®
balanta £, total economie
e capacitatea (+)/necesarul () net de finantare

*) preponderent fonduri europene destinate
investitilor

Sursa: INS, BNR
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de obligatiuni denominate in euro sau in dolari SUA pe pietele internationale si/sau
augmentarea imprumuturilor externe —, fie pe seama diminuarii activelor de
rezerva.

Tn vederea clarificarii conceptelor utilizate in cadrul acestei analize, prezentdm in
continuare principalele definitii ale conturilor nationale nefinanciare conform
metodologiei Sistemului European de Conturi (SEC) 2010.

Venitul disponibil brut reprezinta soldul contului de venit si surprinde partea din
valoarea creatd, de care dispune economia, pentru consum final si economisire
bruta.

Capacitatea (+) sau necesarul (-) de finantare reprezinta soldul contului de capital si
indica suma neta a resurselor pe care economia le pune la dispozitia restului lumii
(valoare pozitiva) sau pe care le primeste de la restul lumii (valoare negativa).

Desi si-a dublat practic dimensiunea
fata de anul anterior (apropiindu-se
de 4 miliarde euro), in anul 2016
deficitul operatiunilor curente ale
balantei de plati a fost in intregime
finantat prin fluxuri de capital

2010 2011 2012 013 2014 2015 2016 negeneratoare de datorie (Grafic 1.11).

15 miliarde euro; sold

# cont curent Volumul acestora s-a majorat pana la
& credite circa 8 miliarde euro, fiind alcatuit,
* depozite 5 oo . :
B investiti de portofoliu in proportii similare, din fluxuri nete
 fluxuri negeneratcare de datorie* sub forma transferurilor de capital
Grafic 1.11 % 1SD si transferuri de capital (in esentd, intrari de fonduri europene
Principalele surse de finantare A intrari; - iegiri

nerambursabile ~ Caseta 3) si investitii
directe (3,9 miliarde euro, cu 1 miliard

adeficitului contului curent 5,55 INS, BNR

euro peste media intervalului 2012-2015).

O evolutie satisfacatoare s-a observat si la nivelul fluxurilor de capital cu volatilitate
ridicatd, in principal al investitiilor de portofoliu. Astfel, emisiunile de euroobligatiuni
efectuate Tn anul 2016 s-au caracterizat prin randamente care au atins minime istorice
si prin extinderea scadentelor, Romania beneficiind de nivelul deosebit de scazut al
ratelor dobanzii pe plan international, dar si de o perceptie favorabila a investitorilor
asupra contextului macroeconomic local. In ceea ce priveste evolutia fluxurilor de
deporzite, plasamentele pe termen scurt ale nerezidentilor si-au inversat traiectoria,
cumuland iesiri nete de 1,5 miliarde euro, in timp ce pentru depozitele pe termen
lung iesirile de fonduri au scdzut vizibil in intensitate.

Tendinta de diminuare a presiunii din partea datoriei externe s-a manifestat

siin 2016, atat ponderea in PIB a acesteia (54,5 fa sutd), cat si rata serviciului
componentei pe termen lung (27,4 la suta din exportul de bunuri si servicii) atingand
valorile minime ale perioadei postcrizd. Reducerea graduala a indatorarii externe pe
parcursul ultimilor ani s-a datorat, in buna masura, rambursarii imprumutului contractat
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de Romania in anul 2009 in cadrul

miliarde euro
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3 . ! ; i ; ; E 1 (procesul s-afinalizat la inceputul anului
v &b i 4 4 & 1 *  2016).Desiconsistent, efortul financiar
ik B o depus in aceasta perioada nu a influentat
oo negativ nici dinamica pietei valutare, nici
5 indicatorii de adecvare a rezervelor

valutare. Dimpotriva, rezervele
2008 2009 2010 2011 2012 2013 204 M5 W6 jnrernationale s-au consolidat, nivelul
rezerve internationale - N .

= noul indicator FMI (100-150%° de 37,9 miliarde euro atins in decembrie

#100% din datoria externa TS (scadentd reziduals) 2016, cu o treime peste cel din

Grafic1.12 #3uni importuri prospective decembrie 2008, asigurand acoperirea
Indicatori de adecvare we 20% din M3 ) ; a
arezervi intemafionale ¢ o\t e cnp integrala a datoriei externe pe termen

scurt la scadentd rezidual&, precum sia
circa 6 luni de importuri prospective de bunuri si servicii (Grafic 1.12).

Caseta 3. Finantarea prin fonduri europene

Fondurile europene reprezinta finantari nerambursabile din bugetul Uniunii
Europene, care vizeaza doua obiective majore: reducerea disparitatilor regionale si
promovarea unei agriculturi sustenabile. In vederea atingerii acestor deziderate au
fost dezvoltate politica de coeziune si politica europeana pentru agricultura i
pescuit, fiecare mobilizand trei tipuri de instrumente de finantare sau fonduri
(Figura 1). Directionarea acestora cédtre fiecare stat membru, respectiv regiune, are
la baza un set de criterii de ordin economic si social, exprimate sub forma decalajelor
fatd de media UE din punct de vedere al dezvoltarii si al gradului de ocupare.

Transpunerea in termeni financiari a celor doua politici este realizata prin intermediul
unui cadru financiar multianual (CFM), care reprezinta, practic, un plan de cheltuieli
pe un orizont de cel putin 5 ani. Pentru fiecare stat membru este stabilit un buget
anual, sumele fiind alocate in mod progresiv, avand in vedere faptul ca, de regula,
decontdrile in primii ani sunt mai reduse. Demararea proiectelor cu o anumita
intarziere este explicatd, printre altele, de necesitatea parcurgerii mai multor etape
de la momentul initial al alocarii fondurilor si pana la cel al rambursarii efective a
cheltuielilor (depunerea dosarului de proiect, a declaratiei de cheltuieli, evaluarea
si autorizarea cheltuielilor de catre autoritatile de management etc.). Pentru a tine
cont de specificul acestui tip de finantare, cheltuielile efectuate din alocarile
aferente unui anumit an pot fi decontate pana la un termen stabilit - maximum

2 ani (asa-numita regula N+2, aplicata in CFM 2007-2013) sau 3 ani (regula N+3,
adoptatd in actualul program financiar, 2014-2020). in practic3, exista insd
posibilitatea extinderii acestor termene atunci cand conditiile o impun - de
exemplu, in contextul dificultatilor induse de criza financiara.

6 Tn cazul unui regim flexibil al cursului de schimb, numitorul este calculat ca: 30 la suté din Datoria externa TS (scadenta

reziduald) + 10 la suta din Alte pasive + 5 la suta din Exporturi prospective de bunuri si servicii + 5 la suta din M3.
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Figura 1
Instrumentele

Finantare europeana

. E
de finantare europeand } Fenduri europene structurale si de investitli (ESH
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Romania a beneficiat de finantare din fonduri europene in cadrul a doua CFM,
incepand cu momentul dobandirii calitétii de membru in anul 2007. Tn primul
exercitiu insa, viteza de absorbtie a fost cea mai redusa din UE, probabil pe fondul
dezvoltarii lente a infrastructurii administrative necesare, pana la finele anului 2013
fiind absorbite mai putin de jumatate din sumele alocate. Practic, 2013 a fost
primul an in care rata de absorbtie in Romania, calculata ca raport intre sumele
atrase (avansuri si rambursari) si cele alocate’, s-a apropiat de nivelurile inregistrate

GraficA

de celelalte state europene (circa 15 la sutd pe an). Dincolo de provocarea asociata

sumeprimite  gestiondrii simultane a doud CFM, procesul de absorbie a fost ingreunat incepand
delabugetlVE ¢y anul 2014 de timpul necesar pregatirii unui nou cadru institutional, factor

_miliarde euro

6 4 BCFM2014-2020
# CFM 2007-2013

2007 2008 2009 2070 2011 2012 2013 2074 2015 2016

Sursa: MFP (Balanta Financiara Net3)

comun, de altfel, mai multor state europene, precum si de
epuizarea sumelor necesare cofinantarii de catre
administratiile locale. Experienta anterioara la nivelul UE arata
cd, de reguld, in primii doi ani de la demararea unui nou CFM
domina practic finantarea din exercitiul financiar anterior
{Bubbico si De Michelis, 2011). Tn cazul CFM 2007-2013,
termenul de depunere a dosarelor aferente a fost extins pana
la sfarsitul anului 2015; in ceea ce priveste Romania,
rambursari efective au fost realizate inclusiv in anul 2017,
Dupa cum era de asteptat, intrarile corespunzatoare
exercitiului financiar anterior sunt dominante in intervalul
2014-2016, nivelul de absorbtie aferent CFM 2014-2020 fiind
deocamdata redus (Grafic A).

Optiunea pentru aceastd metoda de calcul, utilizata de Comisia Europeans, este justificatd de asigurarea comparabilitatii

cu alte state membre, Potrivit Ministerului Fondurilor Europene, stadiul absorbtiei poate fi evaluat si prin alte metode: pe
baza rambursarilor efective (exclusiv avansuri), respectiv utilizind valoarea declaratiilor de cheltuieli transmise citre
Comisia Europeana la un moment dat.
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GraficB

Absorbtia fondurilor
europene in cadrul celor doud
exercitii financiare

GraficC

Structura fondurilor europene
atrase* pe tipuri de cheltuieli
{de capital sau operationale)

miliarde euro

# transferuri de capital
# transferuri curente
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

in balanta de plati, fluxurile corespunzitoare finantérii UE sunt inregistrate la
momentul realizdrii efective a transferului, astfel incat intrarile dintr-o anumita
perioada pot viza programe financiare diferite, care se deruleaza simultan. Platile
pot consta fie in avansuri acordate statelor membre in primii ani ai unui exercitiu
financiar, fie in rambursari realizate in contul unor proiecte aflate in diferite stadii de
implementare (Grafic B). Astfel, cresterea absorbtiei de fonduri europene observata
la nivelul anului 2016 s-a datorat cu precadere rambursarilor de fonduri structurale
si de coeziune aferente exercitiului financiar 2007-2013. Tn ceea ce priveste noul
CFM, absorbtia a fost limitata si a constat cu precadere in subventii pentru
agricultura (FEGA), a cdror accesare este mai facild, nefiind condifionata de
aprobarea unui proiect, ¢i vizdnd, de exemplu, sume acordate fermierilor activi in
functie de suprafata cultivatd, in baza unor cereri de plata.
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Fondurile europene acopera in cea mai mare parte cheltuieli de investitii,
evidentiate ca atare in contul de capital al balantei de plati, existand insa si
finantdri de natura operationald, inregistrate in pozitiile de venituri (primare si
secundare) ale contului curent (Grafic C). Cea mai consistenta parte a fondurilor
mobilizate de politica agricola comuna are caracter operational, ludnd forma
subventiilor acordate fermierilor (FEGA), dar si a unor plati pentru sprijinirea
fermelor agricole de semisubzistenta. O parte importanta a fondurilor FEADR
(circa jumatate) sunt destinate insa lucrarilor de investitii. in CFM 2007-2013,
fondurile totale directionate catre agricultura au insumat
15,4 miliarde euro, iar un sfert au reprezentat cheltuieli de
capital (cu o rata de absorbtie la nivelul FEADR de 93,4 la suta
la finele anului 2016). In cadrul acestora din urma au fost
obtinute rezultate satisfacdtoare in ceea ce priveste lucrarile
de agromediu (pentru utilizarea pe scara mailargd a
metodelor de productie agricola compatibile cu protectia
mediului), investitiile destinate cresterii valorii economice a
padurilor, imbunatatirea standardelor in fermele zootehnice,
precum si proiectele de instalare a tinerilor fermieri. in perioada

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 de programare Curenté, fondurile destinate dezvoitérii rurale

*) rambursari si avansuri

Sursa: BNR (Balanta de plati}
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cumulau la finele anului 2016 peste 800 milioane euro,
corespunzator unei rate de absorbtie de circa 10 la suta.
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GraficD
Fondurile structurale si
de coeziune §i investitiile publice

Politica de coeziune vizeaza, in principal, investitii in infrastructura de transport,
cea de mediu si dezvoltarea regionald, fondurile alocate (FEDR si FC) constituind
peste 70 la suta din totalul intrérilor in contul de capital in perioada 2013-2016.
Spre deosebire, influxurile destinate sustinerii componentei sociale (fondurile FSE)
sunt evidentiate cu precadere in contul curent, fiind directionate

30 milioane euro (medie mobild pe 3 luni)

mai ales cétre proiecte din domeniul educatiei si al pregatirii

700 fortei de munca, in scopul cresterii gradului de ocupare,
600 I inclusiv a categoriilor defavorizate. Rolul statului in
500 ) gestionarea eficientd a resurselor mobilizate in cadrul
400 fondurilor structurale si de coeziune este unul fundamental,
300 ‘ . A A < o
20 in conditiile in care aproximativ 70 la suta dintre acestea au
10 ) caracter de investitie publica (Grafic D).
cogNEnRoRIIITnanneees Pana la sfarsitul anului 2016, Romania a atras circa 17 miliarde
SEsSE8sEESEsEENEgENEEE . - . o
TEENTESVTES WS ESATES YT euro, din cele 18,8 miliarde euro alocate in exercitiul 2007-
'(”VESt'fF" P“tt)")ced'” fondurieuropene 2013, inregistrand astfel cea mai scazuta rata de absorbtie®
angajamente « . .
o fyn Ui structurale si de coeziune (cash) (90,4 la sutd), cu circa 5 puncte procentuale sub nivelul
Sursa: MEP consemnat in celelalte state din grupul NSM10°. Aproximativ

GraficE

Repartizarea fondurilor europene
atrase §i cresterea PiB/locuitor

la nivel regional — NSM10

doud treimi din aceste sume au fost relativ uniform
repartizate (aproape 4 miliarde euro in fiecare caz) pentru finantarea unor proiecte
vizand trei domenii majore: (i) dezvoltarea infrastructurii de transport, (ii) protectia
mediului (in principal, lucréri de extindere si modernizare a sistemelor de ap3,
lucrari de dezvoltare a sistemelor integrate de management al deseurilor), precum
si (iii) dezvoltarea infrastructurii educationale, a celei pentru formare profesionala
continud si dezvoltarea microintreprinderilor. Restul fondurilor atrase au fost
directionate cdtre educatia si formarea profesionala a fortei de munca (inclusiv in
mediul rural), dezvoltarea incluziunii sociale, respectiv eficientizarea activitatii
economice (inclusiv prin finantarea unor proiecte de cercetare-dezvoltare). In noul
exercitiu financiar, intrarile au fost reprezentate pana in prezent doar de avansuri,
nefiind disponibile informatii cu privire la utilizarea acestor sume,

5 Absorbtia scazuta a fondurilor structurale si de coeziune
a antrenat un cost de oportunitate din perspectiva

9
8 3 %

convergentei economiei roméanesti, in conditiile in care s-a

4 PORIN observat ca regiunile cu rate mai ridicate de absorbtie in

4 perioada 2007-2014'° au, de regula, un ritm mai alert de
% dezvoltare (Grafic E). Programele dedicate acumularilor

de capital fizic si dezvoltarii celui uman, pilonii cresterii

Oy: aesterea PIB/loc. exprimat laPPS
{medie 2010-2015, %)
w o
; :
o

potentialului economiei, au consemnat cele mai scazute rate
de absorbtie (87 la sutd la sfarsitul anului 2016). Rezultatul

0 1 2

0Ox: ponderea rambursaritor in PIB (medie 2007-2014, %)

¥) sunt reprezentate regiunile NSM101a nivelul
NUTS-2; regiunile Romaniei sunt marcate cu rosu

Sursa: CE, Eurostat

8
9
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3 4 5  poate fi atribuit, in parte, performantei modeste a sectorului
public, investitiile finantate cu fonduri europene reprezentand
1,0 la sutd din PIB in perioada 2007-2014 (comparativ cu o

medie de aproape 2 la sutd in celelalte state din grupul NSM10).

Calculatd ca raport intre sumele incasate de la CE (rambursari i avansuri) si alocarile pentru CFM respectiv.
Bulgaria, Republica Ceha, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovacia, Slovenia, Ungaria.

Alegerea perioadei 2007-2014 este motivata de disponibilitatea datelor.
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GraficF
Ponderea investitiilor publice in PIB
si calitatea infrastructurii in NSM10

1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

Cresterea gradului de absorbtie pe acest segment ar oferi un avantaj nu doar din
punct de vedere cantitativ, ci si calitativ; exprimate ca procent in PIB, cheltuielile
pentru investitii publice sunt superioare celor realizate in celelalte noi state
membre, fard a se traduce insa intr-o pozitie similara din punct

de vedere al calitatii infrastructurii rutiere (Grafic F).

%

(2016, puncte)
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w
—
=

Cresterea contributiei fondurilor europene la finantarea unor
astfel de proiecte (de la aproximativ 25 la suta in perioada
2007-2016) ar putea genera efecte pozitive si in planul
eficientei, in conditiile in care acestea restrang spatiul

Oy: indicele privind calitatea infrastructurii

discretionar in selectarea obiectivelor, impun studii
de fezabilitate riguroase, iar aprobarea finantarii este
conditionata de indeplinirea anumitor criterii (FMI, 2017).

0Ox: FBCF in administraia publica
(medie 2005-2016, % in PIB)

Sursa: Eurostat, WEF {2017)

De altfel, estimarile FMl indica faptul ca o rata de absorbtie
de 95 la suta in perioada curenta de programare (realizata

de economiile din regiune in exercitiul anterior) ar adauga

1 punct procentual la ritmul de crestere a PIB potential

g0 /km? procente 1y comparativ cu scenariul de baza (care presupune o rata de
5 i 1o Aabsorbtie de 80 la suta).
sz — 2
) S 80 . .
ez e Absenta progreselor in ceea ce priveste dezvoltarea
30 — infrastructurii (Grafic G) reprezint, probabil, unul dintre cei
2 mai importanti factori inhibitori nu doar pentru cresterea
T . economicd in ansambluy, ci si pentru atenuarea discrepantelor
0 ﬁﬁ - _ l 0 inter-regionale. La fel de importante din perspectiva
S EE LV BG LT SK RO CZ WU PL augmentarii potentialului de crestere a economiei sunt
drum construit sau modernizat/suprafata (3 programele finantate prin FSE, care au vizat cu precadere
= sume atrase/sume alocate pentru formarea profesionald a persoanelor inactive si a somerilor,
infrastructurd rutiera (sc.dr) insa si in acest caz progresele inregistrate au fost, in general,
Sursa: CE modeste - rata somajului structural ramane la peste 6 la sut3,
GraficG  iar rata de ocupare in categoria de varsta 20-64 de ani (66,3 la sutd) se plaseazi la
Finanfareaeuropeanda  un nivel sensibil inferior atat mediei europene, cét si tintei de 70 la sutd stabilite
infrastructurii rutiere . )
inpericada 20072014  Prin strategia Europa 2020.
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Piata muncii

Dinamizarea activitatii economice a determinat in 2016 o intensificare a ritmului
angajdrilor, efectivul salariatilor apropiindu-se de nivelul maxim atins in perioada
precriza (Grafic 1.13).1n acelasi timp, extinderea oportunitatilor de angajare, reflectata
de majorarea ratei locurilor de munca vacante, a favorizat reducerea sensibila a
ratelor somajului, conducand astfel la tensionarea graduala a conditiilor pe piata
muncii.
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Numarul salariatilor din Roménia a avansat cu 3,4 la suta in termeni anuali, ajungand
la finele anului la un nivel similar celui din 2008 (circa 4,8 milioane); mai mult de
jumatate din aceasta crestere s-a datorat angajarilor realizate in serviciile de piat3,
care detin in prezent ponderea dominant (40 la sut3). In cadrul acestora, contributii
semnificative |a absorbtia de forta de
muncd au revenit comertului, aflat in
expansiune rapida, serviciilor suport si
hotelurilor si restaurantelor; desi cu o
pondere inca moderata in structura
grupei (circa 8 la sutd), un sector cu
dezvoltare rapida este si cel al
serviciilor IT&C, competitiv atat prin

puncte procentuale variafie anuala (%) 6

-6

-9

EEEEEEEEEE Prei;, cat si prin calitate intr-un moment
in care cererea de profil creste alert pe
constructii gricultura : P :
PP w— i e piaf BB comery plar.\ mon.dlal. Sc!’xl.mbarl au a‘vut loc si
Contribufia sectoarelor e industrie B sector bugetar la nivelul industriei (care detinea la
de actvitate la dinamica anuald total (sc.dr) finele anului 2016 doar 30 la suta din

anumarului salariatilor  sursa: INS, calcule BNR

totalul angajatilor), singurele sectoare
care si-au majorat contributia la ocuparea for{ei de munca fata de perioada precriza
fiind industria auto si ramurile conexe (in contextul investitiilor realizate in acest
domeniu) si industria alimentara (favorizata de stimulii adresati cererii de pe acest
segment n ultimii ani); la polul opus se plaseaza industria usoara, al carei personal
aproape s-a injumatatit (Grafic 1.14).

ponderen totalul angajatilor ponderein totalul angajatilor
din serviciile de piata (%) _din industrie (%)
altele £ altele % = :
calculatoare
intermedierifinancare £ 1 2016 chimie £
activitati profesionale  2005-2008 . metalurgl.e.
materiale construci £32005-2008
IT&C masini §i echip.
L energeticd
hoteluri si restaurante extractivi
servicii suport constructii metalice
mobita, prel. lemn
transport alimentard
i comert & e | industria usoara
Svcars et atosonee
a personalului din servicii 0510152053035 404 0 5 10 15 20 25

de piajd sidinindustrie  Syrsa: INS, calcule BNR

Modificarea structurii populatiei ocupate in sensul cresterii ponderii sectoarelor cu o
productivitate scazuta, care utilizeaza intens factorul munca (comer, servicii suport),
concomitent cu majorarea cererii din partea sectoarelor cu un continut tehnologic
mai ridicat (servicii IT, industria auto si ramurile conexe) a reprezentat, de altfel, o
caracteristicd a economiei roméanesti in ultimul deceniu, incadrata in tendintele
globale. Fenomenul a generat insa implicatii in plan social, ponderea remunerarii
factorului munca in valoarea adaugata creata in economie diminuandu-se in mod
constant — tendintd, de asemenea, manifesta la nivel mondial (Caseta 4).
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

Caseta 4. Ponderea remunerarii factorului munca:
nivel, tendintd, determinanti

Date fiind consecintele in plan economic, social si chiar politic asociate tendintei
descendente a ponderii remunerarii factorului munca in valoarea adaugats,
interesul acordat subiectului in cercetarea economica s-a accentuat in perioada ce
a urmat crizei globale. Dincolo de efectul implicit in termeni de bundstare, nivelul
ponderii remunerarii factorului munca afecteaza structura cererii agregate,
influentand nu doar evolutia consumului (veniturile din muncad avand o inclinatie
marginald spre consum mai mare), ci si deciziile de investitii ale agentilor economici.
Tn conditiile unei traiectorii descendente a ponderii remunerarii factorului muncs,
imbunatatirea performantei unei economii nu se regaseste in aceeasi masura in
bunastarea populatiei, cresterea inegalitatii distributiei veniturilor erodand
sustinerea pentru economia de piata si alimentand opozitia fata de fenomenul
globalizarii (OCDE, 2015).

In pofida unor formaliziri teoretice care postulau o relatie pe termen lung constanti
intre veniturile din capital si cele salariale, ultimele decenii au fost caracterizate de o
reducere a ponderii remunerarii muncii, in special in statele avansate, unde punctul
de minim pare sa fi fost atins chiar inainte de declansarea crizei financiare, fara sa

se fi inregistrat progrese materiale din acel moment (OCDE, 2012; FMI, 2007 si
2017).In literatura de specialitate, factori explicativi ai tendintei sunt considerati
fenomenul globalizérii si progresul tehnologic, care au inclinat distributia
veniturilor in favoarea capitalului. Astfel, este adusa in discutie o potentiala
substitutie intre factorul munca si capital, in contextul scaderii in termeni relativi a
costului capitalului comparativ cu cel asociat muncii. Fenomenul poate fi asociat
automatizarii productiei si reducerii semnificative a costurilor de tranzactie si
relocare, precum si unei diminuari a puterii de negociere a factorului munca,
rezultat al majorarii relative a ofertei de fortd de munca la nivel mondial, concomitent
cu restrangerea cererii de forta de munca cu pregatire redusa (Arpaia et al., 2009).
n acest context, caseta de fata isi propune sa evalueze nivelul ponderii remunerarii
factorului munca in valoarea addugata produsa in economia romaneascad, urmarind
totodatd in ce masura evolutia acestui indicator s-a incadrat in tendinta deja
observat la nivel international si care au fost posibilele cauze care i-au afectat
traiectoria.

Metoda de calcul al indicatorului

Desi la prima vedere demersul pare facil (prin raportarea remunerdrii salariatilor

la 0 masura a venitului din economie - valoare adaugata, produs intern sau venit
national), literatura de specialitate aloca un spatiu considerabil selectarii masurii
potrivite pentru fiecare dintre cele doua elemente ale raportului. O prima motivatie
ar fi aceea ca utilizarea cifrelor neajustate subestimeaza ponderea factoruiui munca
prin ignorarea veniturilor realizate de angajatii pe cont propriu. O a doua motivatie
este legata de relevanta masurii de venit utilizate la numitor ~ bruta sau neta de
amortizare.
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in ceea ce priveste numaratorul, este universal acceptat faptul ¢a remunerarea
muncii intr-o economie vizeaza nu doar salariatii companiilor, ci si persoanele
angajate pe cont propriu. Prin urmare, costurilor cu forta de munca, compuse din
salariile brute si veniturile in natura obtinute de angajati si din contributiile
aferente fortei de munca platite de angajatori, li se adauga veniturile brute
realizate de persoanele angajate pe cont propriu. Acestea din urma nu sunt insa
direct observabile, institutiile internationale (BIM, OCDE, Comisia Europeand) si
studiile dedicate acestui subiect prezentand doua metode de estimare. Prima
dintre acestea se bazeaza pe ipoteza ca fiecare persoana angajata pe cont propriu
este remunerata la nivelul mediei pe economie, iar cea de-a doua utilizeaza (partial
sau integral) venitul mixt obtinut de gospodariile populatiei (Guerriero si Sen, 2012;
Banca Olandei, 2016).

Din punct de vedere al numitorului, spatiul acordat in literatura consideratiilor
privind relevanta diferitelor masuri de venit al economiei este mult mai restrans,
indicatorii (valoarea adaugata brutd sau netd, produsul intern brut sau venitul
national net) fiind considerati, in general, intersanjabili, mai ales in conditiile in care
accentul cade mai putin pe nivel si mai mult pe decelarea tendintelor pe termen
lung si a factorilor de influenta. Cho et al. (2017) considera insa ca traiectoria ponderii
remunerarii factorului munca este dependenta de perspectiva adoptata in
calcularea acesteia, respectiv de alegerea bazei de calcul. Tn cazul in care scopul
analizei este acela de a identifica rolul ce revine muncii, respectiv capitalului in
procesul de productie (metoda de productie), baza de calcul adecvata este
consideratd valoarea adaugata brutd. Dacd, in schimb, evaluarea urméareste modul
in care ponderea remunerdrii factorului munca si cea a capitalului influenteaza
distributia venituritor la nivelul gospodariilor populatiei, referinta potrivita devine
valoarea adaugata netad (metoda veniturilor).

Pentru statele membre, Comisia Europeana calculeaza ponderea remunerarii
factorului munca utilizind ca referinta VAB si atribuind persoanelor angajate pe
cont propriu acelasi cost cu cel al salariatilor (/5). Pentru a obtine o evaluare a
retribuirii factorului munca si din perspectiva bundstérii create, analiza de fatd
calculeaza doi indicatori alternativi, corespunzatori celor doua metode prezentate
de estimare a veniturilor persoanelor angajate pe cont propriu, baza de calcul fiind,
in ambele cazuri, VAN {/; si I).

Raportarea la mdsura neta a valorii addugate nu este insa singura diferenta intre J
si indicatorii alternativi /; si I, acestia continand o serie de ajustari destinate
tmbunétatirii acuratetei calculului, cu precadere pentru Romania. Astfel, in
determinarea masurii I;, numarul angajatilor pe cont propriu este diminuat cu
numarul celor care sunt, in acelasi timp, si angajatori, veniturile realizate de acestia
din urma fiind, de fapt, de natura capitalului. In plus, venitul mediu atribuit
angajatilor pe cont propriu se limiteaza la salariul mediu brut pe economie,
excluzand contributiile platite de angajatori; motivatia acestei ultime corectii
decurge din faptul ca, in Romania, aceasta categorie de persoane ocupate nu este
obligata la plata respectivelor contributii.
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Totodatd, in timp ce Comisia Europeana utilizeaza valoarea adaugata la preturi
de bazi, in determinarea indicatorilor /; si I, aceasta este luata in calcul la pretul
factorilor de productie, fiind eliminate elementele care nu au legatura cu
retribuirea acestora (alte impozite nete).

(SB+C)X(Ny+N2)
Io = PIB-IP )
n
(SB+C)xXN1+SBx(Ny=Ng)
11 = (2)
PIB—IPp—Alp—Cys
(53+c)xN1+mex"2,;2"'“
27 PIB~IPp~Aly~Cyf 3)
unde:

SB - salariul mediu brut pe economie;

C - contributiile platite de firma pentru angajati (asigurari de sanatate, asigurari
sociale, fond de somaj);

Vinixe — venitul realizat de persoanele angajate pe cont propriu, care nu poate fi
separat de profitul obtinut in calitate de antreprenori;

N;, N; si N~ efectivul salariatilor din economie, numarul persoanelor angajate pe
cont propriu, respectiv numarul persoanelor angajate pe cont propriu care sunt si
angajatori;

PIB - produsul intern brut;

IP, si Al,- impozite nete pe produs, respectiv alte impozite nete (in ambele cazuri,
se exclud subventiile primite);

Cyy - consumul de capital fix din economie.

Este important de precizat faptul ca, datorita caracteristicilor particulare ale
economiilor (de exemplu, in termeni de fiscalizare a muncii sau de compozitie

a categoriei angajatilor pe cont propriu), niciun mod de calcul al ponderii
remunerarii factorului munca nu asigura comparabilitate internationala perfecta.
Astfel, masura I, care aloca salariul mediu brut fiecarei persoane angajate pe cont
propriu, subestimeaza remunerarea factorului munca in statele in care acestia
platesc si un echivalent al contributiilor angajatorilor (de exemplu, Republica Ceha
si Slovenia), dar supraestimeaza valoarea remunerarii in cazul acelor economii
unde venitul realizat de un astfel de angajat este net inferior salariului mediu brut
la nivelul economiei (de exemplu, Bulgaria). De altfel, aceasta ultima observatie
este valabila si in cazul indicatorului /, calculat de Comisia Europeana.

Rezultate

Tabelul 1 ilustreaza ponderea remunerarii factorului munca in valoarea adaugata
la nivelul economiei in Romania si in statele UE-28 pentru anul 2015, modificarea
acestui indicator comparativ cu anul 2005, precum si nivelurile minim, mediu si
maxim inregistrate in perioada 2005-2015. Perioada relativ restransa de timp
utilizata in analiza a fost conditionata de disponibilitatea si de calitatea datelor.
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Nota: (i) in cazul HR si LU, din VAB nu au fost deduse alte taxe i impozite (taxe pe cladiri i alte mijloace
fixe etc.); (if) pentru 1, a fost luatd in calcul perioada 2005-20141n cazul BG i HR, 2005-2013 in cazul
CY, respectiv 2010-2015 in cazul LU.

Tabel 1.1
Ponderea remunerdrii
factorului muncd in UE-28

Sursa: AMECO, Eurostat, calcule proprii

GraficA  In nivel, ponderea remunerérii factorului munca este puternic dependenta de
Evolutia ponderii remunerérii  metoda de calcul utilizata, respectiv de raportarea la masura brutd sau la cea neta

factorului muncé in Roménia

inpericada 20052015 @ valorii adaugate, contributia semnificativa a amortizarii la ponderea capitalului

procente

40
20

lo h I,
0 vy ;
wy P~ D e N =
EEE8EEEEERE &

Sursa: AMECO, Eurostat, calcule proprii
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2015 -

diminuand indicatorul /, la valori sensibil inferioare celor
nregistrate de /; si I, corespunzatoare unei perspective
diferite (cea a veniturilor).

in cazul Romaniei, /; si I, se plasau la finele intervalului analizat
cu 9 si respectiv 16 puncte procentuale peste /;, valorile atinse
situdndu-se insa in fiecare dintre cele trei cazuri in apropierea
celor inregistrate de statele aparfinand grupului obisnuit de
comparatie (Republica Ceha, Buigaria, Polonia, Ungaria).

In ceea ce priveste tendinta indicatorilor, rezultatele sunt mai
putin divergente: in toate variantele de calcul (mai vizibil,
totusi, in cazul /;), ponderea remunerarii factorului munca a
fost relativ stabila in majoritatea statelor europene sau chiar a
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Indicele modificarii structurale a
economiei si dinamica ponderii
remunerdrii muncii in UE-28*
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

crescut usor in intervalul 2005-2015; exceptie au facut, in general, noile state
membre, cea mai pronuntata scadere caracterizand economia Romaniei, unde
ponderea remunerdrii factorului munca s-a restrans cu mai mult de 8 puncte
procentuale pe parcursul ultimilor 10 ani (Grafic A).

O contributie deloc neglijabila la tendinta de scddere in termeni relativi a
remunerarii factorului munca a revenit reducerii contributiitor datorate de
angajator cu peste 10 puncte procentuale in perioada 2005-2015 (modificari
anuale intre 2005 si 2008, urmate de reducerea acestora cu 5 puncte procentuale
in octombrie 2014). Factorul de influenta esential este reprezentat insa de modificarea
structurii economiei, concomitent cu eficientizarea activitatii economice (crestere a
productivitétii totale a factorilor - engl. total factor productivity (TFP), datorata inclusiv
progresului tehnologic). Utilizdnd un indicator de structura de tipul:

Loer = Thoy As” x 2 0

unde As; ilustreaza modificarea ponderii in VAB a sectorului iin anul 2014
comparativ cu 2006, iar s; ¢, reprezintd ponderea in VAB a sectorului i in anul
2006, se observa ca Romania se plaseaza printre statele care s-au confruntat cu
cele mai ample transformari structurale in ultimii 10 ani, valoarea inregistrata
(2,59) depdsind cu mult nu doar media europeana (0,43), dar
si media noilor state membre (1,16). O magnitudine ridicata a
schimbarilor de natura structurala este asociata, de regula,
unor reduceri mai pronuntate ale remunerarii factorului
munca in perioada analizata (Grafic B).

Oy: modificare pondere remunerare factor munca
2006-2014 (pp)

0 1

2
Ox: indice modificare structurald 2006-2014 {pp)

*) exclusiv Luxemburg si Malta

Sursa: AMECO, Eurostat, calcule proprii
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Modificarile structurale prin care a trecut economia Romaniei
T incepand cu anul 2000 reflecta, in esentd, reorganizarea unor
activitati supradimensionate din punct de vedere al
personalului, in efortul de a deveni o economie de piata
3 4  functionald, deci mai competitiva. Accentuarea fenomenului
dupa declansarea crizei globale a fost probabil indusa de
majorarea gradului de integrare in lanturile de valoare
adaugatd; fenomenul - vizibil, de altfel, si in alte economii
emergente (FMI, 2017) - a condus la o crestere semnificativa a intensitatii utilizarii
capitalului in economie, de la niveluri foarte reduse in 2005 (Grafic C). n plus,
avantajul competitiv oferit de economia autohtona a fost reprezentat de costurile
reduse cu forta de munca. Acesta corespunde unei calificari inalte la costuri mai
scazute in comparatie cu aite state europene doar pe segmente inguste ale
activitatii economice, in proportie dominanta referindu-se la forta de munca slab
calificatd, cu capacitate scazuta de a crea valoare adaugata. De altfel, valoarea
adaugata pe ora lucrata in Romania se situeaza la aproape 30 la sutd din media UE,
sub nivelul inregistrat in alte noi state membre (de exemplu, Republica Ceha,
Ungaria sau Polonia). La tendinta descendentd a ponderii remunerdrii factorului
munca a contribuit si cresterea preocupérii unor companii pentru automatizarea
proceselor de productie, in conditiile in care migratia de amploare, mobilitatea

®
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GraficC
Intensitatea utilizarii
capitalului si TFP

internd limitata a fortei de munca, inadecvarea sistemului de invatamant la nevoile
economiei (nu doar din perspectiva tipologiei calificarilor solicitate, ci si a calitatii
pregatirii) au accentuat dificultatile intampinate de angajatori in recrutarea

indice 2005=100, procente personalului.

Tn absenta unor politici active in directia cresterii calitatii

140 R
u“" . . . YT . ~
e educatiei si a dezvoltarii infrastructurii de transport (care sa
- . et . <
120 /‘f faciliteze penetrarea investitiilor si accesarea fortei de muncd
Nﬂeﬁf\ e disponibile in zonele din afara clusterelor industriale actuale),
100 S s contributia tendintei de automatizare ar putea deveni si mai
% pronuntata fn anii urmatori. Astfel, o structura a fortei de
L 8E8B8EEEEE munca cu o pondere relativ ridicata a angajatilor cu niveluri
o o ) reduse de pregdtire si care desfasoara activitati repetitive, cu
==coee intensitatea utilizarii capitalului 3 .. 5 . . e e
{stoc net de capital/VAB) complexitate scazutd, favorizeaza substitutia muncii prin linii
TFP automatizate de productie.
Sursa: AMECO,calcule proprii
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Cresterea capacitatii economiei de a crea locuri de munca pe parcursul anului 2016 a
condus la comprimarea ratelor somajului, rata BIM coborand la 5,8 la suta (-0,9 puncte
procentuale), iar cea a somajului inregistrat, la 4,8 la suta (-0,3 puncte procentuale).
Diminuarea celor doi indicatori poate fi atribuitd mai degraba factorului ciclic, in
conditiile in care nu a fost insotita de o imbunatadtire a situafiei persoanelor raimase
fara un loc de munca pe un termen mai indelungat (rata somajului pe termen lung,
conform definitiei BIM, s-a mentinut la 3 la suta pentru al saselea an consecutiv, iar
numarul somerilor neindemnizafi a depasit 75 la suta din total pentru al doilea an
consecutiv). Nici in cazul tinerilor nu a avut loc o redresare - rata de ocupare a
acestora a coborat la 22,3 la suta (in pofida unei scaderi a ratei somajului pana la
valori apropiate de media precriza), iar rata de abandon scolar a ramas printre cele
mai ridicate din UE, mult peste nivelul maxim de 10 la sutd propus in raportul

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Castigul salarial brut
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Education and Training 2020". in plus, rata de ocupare a persoanelor de peste 55 de
ani s-a mentinut in ultimii 10 ani in jurul valorii de 43 la suta, in contrast cu progresele
considerabile observate la nivelul UE (crestere de la 44 la 55 la suta). Toate aceste
dificultati indica persistenta — chiar agravarea — problemelor structurale ale pietei
muncii, generate de extinderea emigratiei, imbdtranirea populatiei si necorelarea
competenielor candidatilor cu cerintele angajatorilor.

4

Dinamica anuala a castigului salarial mediu brut s-a accelerat semnificativ in anul
2016, aceasta depasind pragul de 10 la sutd (+4,4 puncte procentuale, péna la

12,8 la sutd)'2. Evolutia reflectd influenta unui cumul de factori - cresterea gradului de
incordare a pietei muncii (influenta factorilor ciclici fiind accentuata de persistenta
rigiditatilor structurale) o noud majorare a pragului minim de salarizare in economie
{cu impact superior celui din anul 2015), dar si o serie de cresteri salariale acordate in
unele ramuri in contextul unor castiguri anterioare de productivitate.

Un avans amplu al dinamicii salariale a fost vizibil in constructii si in serviciile de piata,

cu precadere in comert, hoteluri si restaurante, fiind asociat ponderii importante a

personalului incadrat la nivelul salariului minim. in plus, data fiind dezvoltarea alerts,
in domenii precum IT&C si servicii

RON. s:a. variatie anuald (%) .. administrative si de suport, salariile au

3500
3 continuat sa creasca cu peste 10 la suta
;g in termeni anuali. Chiar daca s-a situat

15 sub media pe economie, un ritm
;0 consistent a fost vizibil si in industrie
0 (+1,2 puncte procentuale, pana la 8,1 la

5 sutd), mai accentuat in ramurile aflate

:g in expansiune (produse electronice).
283 S-opzoe Ritmuri in crestere s-au observat insa si
SEBEBBEEREREER . o 5
e , in industria alimentara si in cea usoara,
B nivel - sector privat . “ Aogs .
s nivel - sector bugetar evolutie care - in absenta castigurilor
variafie - sector privat (sc. dr) de productivitate - nu a ramas fara

variatie — sector bugetar (sc.dr)
Sursa: INS, calcule BNR

de-al doilea caz, s-a observat chiar o
intensificare a disponibilizarilor, sectorul aflandu-se oricum intr-un proces de
restrangere, in linie cu tendinta conturata pe plan extern, de relocare a productiei in
statele asiatice, mai atractive prin cost. Pe de alta parte, dinamica salariului mediu pe
economie a fost sensibil influentata de majorarile acordate in sectorul bugetar (circa
5 la sutd, in medie, pentru personalul cu salarii reduse din institutiile publice, in
august 2016, respectiv 15 la suta in sistemul public de sanéatate, in decembrie 2016)
(Grafic 1.15).

in plus, accelerarea substantiala a dinamicii salariale din serviciile publice (+21 la sutd
in termeni anuali) nu este lipsita de repercusiuni in mediul privat, manifestarea unui
efect de demonstratie accentuand presiunile de majorare asociate incordarii progresive
a pietei muncii.

Raport care prezinta prioritdtile in domeniul educatiei si al formarii profesionale identificate la nivelul statelor UE, in cadrul
strategiei Europa 2020.

In termeni reali insd, ritmul anual al salariului brut a urcat la 15 la sut, nivel similar perioadei precriz, constituind astfel un
stimul pentru extinderea cererii de consum.
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Grafic1.16
Rata anuald a inflatiei

Grafic 1.17

Cotatiile materiilor prime
energetice si pretul intern
al combustibililor

|

2.2. Preturi si costuri

Preturi de consum

Traiectoria pe care s-a plasat rata anuala a inflatiei IPC in anul 2016 a fost profund
marcata de modificarile operate la nivelul TVA in iunie 2015 si ianuarie 2016:
extinderea cotei reduse a TVA de 9 la suta la toate produ§ele alimentare si, respectiv,
reducerea cotei standard a TVA de [a 24 la 20 la suta. Supl;apunerea acestora in prima
parte a anului a impins indicatorul la
variatie anualé (%) valori pronuntat negative {sub -3 la

8

6 sutd), disiparea efectului primei masuri

4 Tintade inflafe: 25%z1pp determinand in cel de-al doilea

2 _;;';_’:i;\'_\_’;},_:._, semestru inversarea tendintei

0 (-0,54 la sutd la finele anului, in usoara

2 crestere comparativ cu decembrie

4 2015). Dinamica anuala a inflatiei s-ar fi

N N NAMMMES YT TnNnInee e plasat insa sub limita infericard a

SESYSEEYEaTEEsEEEEEE intervalului de variatie atasat tintei de
iPC +2,5 la sutd si in absenta masurilor
ﬁ,%R_Ei;ifﬁ; fiscale amintite, indicatorul ajustat cu
CORE2 ajustat - excl. TVA impactul de runda intai al modificarilor
Sursa: INS, estimarl BNR TVA diminuandu-se in cursul anului

2016 cu 1 punct procentual, pana la un
nivel de 0,9 la sutd in decembrie (Grafic 1.16). Explicatia vizeaza, in esentd, evolutia
cotatiilor materiilor prime, cu precadere a celor energetice, reflectate puternic de
componenta volatild a cosului de consum si, intr-o anumita masura, de cea administrata.
Astfel, declinul sever consemnat la inceputul anului de pretul titeiului (aproximativ
50 la sutd) s-a reflectat rapid in dinamica preturilor interne ale combustibililor,
miscarea propagandu-se ulterior, in diferite proportii, si la nivelul altor subindici de
pret (Grafic 1.17). Totodatd, existenta unei supraoferte temporare la nivel european pe
segmentul legume-fructe a imprimat ratei anuale de crestere a preturilor interne
corespunzatoare o tendinta constant descendentd in prima jumatate a anului.
Ulterior, influentele de pe cele doua paliere ale grupei volatile s-au neutralizat
reciproc, impactul pozitiv generat de miscarea ascendentd a cotatiei petrolului fiind
compensat integral de materializarea unui an agricol favorabil pe plan intern.

60 variatie anuala (%) 10 contributii, pp variatie anuala (%) 10
5 5
0 0
-5 -5
-10 -10
-15 -15
TxTzxzonnnooeseeey
EEEEYESEESgEREESEE
energie ( .
e potro) wemE alti factori
emmennn 1376 NatUrale e USD
I ety ol
Sursa: Bloomberg, FM, INS, estimari BNR = combustibili excl. TVA (sc. dr)
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Contributii la rata anuala IPC
{exdusiv efectul direct

al reducerii cotelor TVA)

Grafic 1.19

0 msurd a inflatiei de bazd
(IAPC exclusiv bauturi alcoolice,
tutun, bunuri energetice

si mérfuri alimentare)
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Pe ansamblul anului, aportul dominant
la reducerea ratei anuale a inflatiei IPC
2 (exclusivimpactul de runda | al
reducerii TVA) a revenit preturilor
administrate (-0,9 puncte procentuale;
0 Grafic 1.18), reducerea tarifelor pentru
4 energie (mai dmpla in lunile mai si iulie)
reflectand - dincolo de influenta
ciclului electoral - modificarea

puncte procentuale variatie anuala (%)

3

“ futun §i bauturi alcoolice

= co(n)'\bustibili conditiilor de piata. Astfel, nivelul
— < .

s administrate foarte scazut al preturilor produselor
= I(F:>%R(Eé2 ?g:lftat energetice pe pietele externe (titei si

gaze naturale) a justificat, pe de o
parte, suspendarea calendarului de
liberalizare a gazelor naturale pana in martie 2017, iar pe de alta parte, a contribuit la
scaderea tarifelor energiei electrice pe piata concurentiald; un rol a revenit, in acest
ultim caz, si cresterii importantei relative a surselor regenerabile.

Sursa: INS, estimari i calcule BNR

Pe un palier scazut s-a pozitionat in 2016 si inflatia de baza CORE2 ajustat, masura
corectatd cu impactul de runda | al reducerii TVA fluctuand in intervalul 1,2-1,4 la suta

» N (Grafic 1.16). Influenta mediului extern

variatie anuald (%) N . .
Bon s-a resimtit si la nivelul acestui

AL indicator, evidentele empirice indicand
doud mecanisme de transmisie:
restrangerea pronuntata a unor costuri
de productie (cu materiile prime si
energia) si de transport, respectiv
intensificarea importurilor de bunuri de
consum la prefuri mai competitive.
Aceste evolutii, alaturi de accentuarea
competitiei intre principalele lanturi de
comert modern, au oferit contrapondere
presiunilor inflationiste generate
intern, conducénd la slabirea relatiei
dintre inflatie si deviatia PIB de la nivelul sdu potential™. in aceste conditii,
modificarile observate pe parcursul anului la nivelul inflatiei de baza nete au fost
absolut marginale, desi economia si-a schimbat pozitia ciclica chiar din primul
trimestru, iar costurile unitare cu forta de munca s-au majorat considerabil. Evolutii
relativ benigne ale inflatiei de baza' au fost observate si la nivelul altor state din
regiune, inclusiv pe seama fenomenului de aplatizare a curbei Phillips (Ungaria si
Polonia; Grafic 1.19).

Sursa: Eurostat

A se vedea Caseta ,Relatia dintre nivelul activitatii economice si inflatie”, inclusa in Raportul asupra inflatiei, Banca
Nationald a Romaniei, mai 2017.

O mésurd armonizatd la nivel european, calculatd excluzénd din cosul de consum al populatiei mérfurile alimentare,
bunurile energetice, tutunul si biuturile alcoolice.
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Deviatia PIB: definitie
si metode de evaluare

Deviatia PIB (engl. output gap) reprezintd o masura sinteticd a decalajului dintre cererea si
oferta agregata din economie, fiind calculata ca diferenta intre nivelul efectiv al PIB (ce
reflectd evolutia cererii agregate pe termen scurt) si cel potential {ce reflecta evolutia ofertei
agregate pe termen lung). PIB potential este acel nivel al activitatii economice care s-ar obtine
in conditiile utilizarii eficiente a stocului de capital si a foriei de munca angajate efectivin
productie §i care nu genereaza presiuni asupra inflatiei. Valori ale cererii agregate care
depdsesc capacitatile potentiale de productie (exces de cerere) genereazs, ceteris paribus,
presiuni inflationiste; similar, o deviatie PIB negativa (deficit de’cerere) induce presiuni
dezinflationiste. Intrucat este un factor determinant pentru evolutia preturilor bunurilor de
consum (in particular, pentru dinamica inflatiei de baza), deviafia PIB este un indicator
important pentru o banca centrala care adopta strategia de tintire a inflatiei. Prin definitie,
politica monetara poate afecta doar deviatia PIB, intrucat pe termen lung oferta agregata
depinde, in principal, de factori de naturé structurala sau institutionald, aflai in afara
controlului acesteia (de exemplu, evolutiile demografice, progresul tehnologic, orientarea
celorlalte politici economice).

Evaluarea deviatiei PIB - variabild neobservabild, ce trebuie estimata - ridica o serie de
provocari, cu atat mai mult in cazul térilor emergente, caracterizate de schimbari frecvente de
regim sau de reversari ample ale politicilor economice. Aceasta evaluare poate fi realizata printr-o
multitudine de metode, pornind de Ia filtre statistice univariate (precum Hodrick-Prescott

sau band-pass), pana la cele multivariate. Acestea din urma iau in considerare interactiunile
dintre deviatia PIB si o serie de variabile macroeconomice observabile precum rata inflatiei, rata
dobanzii, cursul de schimb sau rata somajului. Principalele avantaje ale metodelor multivariate
sunt utilizarea unei game largi de informatii, precum si impunerea unor relatii consistente cu
teoria economicd15. Caracterul neobservabil al deviatiei PIB, dar si multitudinea metodelor
alternative de estimare, implica asocierea unui anumit grad de incertitudine evaluarilor obtinute
cu privire la magnitudinea acestuia. Incertitudinea este mai ridicata in cazul evaluarii deviatiei
PIB din perioadele recente, datorata atat unor aspecte specifice filtrelor statistice (de exemplu,
end-of-sample problem), cat si caracterului provizoriu al celor mai recente seturi de date utilizate.

Grafic 1.20
Evolutia preturilor de productie
pentru piafaintemna
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Preturi de productie

Debutul anului 2016 a fost marcat de cea mai ampla contractie a preturilor de
productie pentru piata interna (-3,8 la suta in termeni anuali in luna martie).
- . Determinante au fost evolutiile de pe
variatie anuald (%) . e
0 segmentul bunurilor energetice si al
; celor intermediare, corelate cu
coborarea cotatiilor petrolului si ale
metalelor la valorile minime din ultimii
12 ani (Grafic 1.20). In cazul bunurilor
energetice, la dinamica puternic
negativa a preturilor au contribuit
semnificativ decizia autoritatii de profil
de a diminua tarifele de distributie a

o~ A @ v &N o < D
E 888858888 8
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11207

total industrie

crnraees bunuri intermediare energiei electrice incepand cu 1

“oeem bunuri energetice januarie 2016 si scaderea pretului

*reeeres bunuri de capital . . § ; p- ! 54

--------- bunuri de consum energiei electrice pe piata libera in
Sursa: Eurostat primele luni ale anului.

De exemply, legatura Intre deviatia PIB si rata inflatiei poate fi modelata cu ajutorul unei curbe de tip Phillips. Astfel, in
cadrul unui model economic, se poate asigura corespondenta dintre modul de estimare §i continutul teoretic al
conceptului de PIB potential (nivel al PIB care nu genereaza presiuni inflationiste).
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Grafic 1.21
Productivitatea i salariite
n industrie
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

Dupa valorile minime atinse in prima luna a anului 2016, cotatiile materiilor prime au
urmat o traiectorie ascendentd in majoritatea cazurilor'é, ca urmare a restrangerii
excedentului de oferti. Tn corelatie cu aceasti tendint3, preturile productiei industriale
pentru piata internd si-au redus progresiv ritmul anual de scadere, iar la inceputul
anului 2017 dinamica acestora a revenit puternic in teritoriul pozitiv, inregistrand cel
mai mare avans din ultimii 3 ani si jumatate (3,2 la sutd in luna martie 2017).

Pe segmentul bunurilor de consum, rata anuala a preturilor de productie s-a majorat
gradual pe parcursul anului 2016, ajungand la 3 la suta in martie 2017. Evolutia reflectd
presiunile in crestere din partea costurilor de productie (materiale si salariale), dar si
pastrarea dinamicii alerte a cererii de consum, stimulata de masurile de relaxare a
politicii fiscale si a celei de venituri, precum si de imbunétdtirea conditiilor pe piata
muncii (atat din perspectiva salariilor, cat si a ocuparii).

Costuri unitare cu forta de munca

In anul 2016, dinamica anual3 a costurilor unitare cu forta de munca pe ansamblul
economiei a revenit in teritoriu pozitiv (5,5 la suta), consemnand cel mai alert ritm de
crestere din perioada postcriza. Cu toate acestea, potentialul acestui factor de a
conduce la acumularea unor presiuni de crestere a preturilor finale este limitat de
accentuarea climatului concurential, date fiind cresterea contributiei importurilor la
satisfacerea cererii de consum (intr-un context marcat de inflatie externd scazuta) si
extinderea agresiva a marilor lanturi comerciale. Intensificarea ritmului ULC se
datoreaza in totalitate accelerarii remunerarii salariatilor'?, in conditiile in care
productivitatea muncii a continuat sa avanseze si in anul 2016 (pana la 5,8 la suta in
termeni anuali, +0,9 puncte procentuale fata de anul precedent). Acest castig de
productivitate poate fi atribuit insa in cea mai mare parte unor factori ciclici, avand
in vedere ca nici pe piata muncii, nici la nivelul inzestrarii cu capital nu pot fi
decelate semnale care sa indice suport si din partea factorilor structurali. Pe de o
parte, au persistat deficientele existente la nivelul mobilitatii interne si al alinierii
competentelor profesionale ale ofertei

- x ) ) @
y Varatie anuald® (%) de forta de munci la cele solicitate de
15 & prohucareaieiu angajatori. Pe de alta parte, evolutia
T o nefavorabila a formarii brute de capital
E # materiate de onstrudii . = .
5 % wtiamente dediz fix a fost determinata chiar de
£ 0 @ awo ® componentele care ar putea genera
ko . ndustria (o g @ ® Aoal " s
g . ) m% B o o castiguri de productivitate pe termen
& - 2 alimentard lung — tehnologie si infrastructura.
-10 @ @
-15 La nivel sectorial, intensificarea dinamicii
5 0 5 10 15 2 . s
Salri anuale a ULC a fost cvasigeneralizata,
) 2016 sectorul comercial (principalul receptor
Notd: Dimensiunea cercurilor este proportionald I sti lilor fi liad . Wi
cu ponderea detinuta in productia totala. al sumuitior fiscall a resatl consumu U|)
Sursa: INS, calcule BNR reprezentand singura exceptie notabila.

Exceptie au facut preturile cerealelor care, iIncepand cu a doua jumatate a anului, au inceput din nou sa scada, ca urmare a
aparitiei primelor semnale cu privire la inregistrarea unei recolte agricole favorabile la nivel mondial, care ulterior s-a si
materializat.

Accelerarea a fost indusé In principal de cregterea salariului minim brut, precum si de majorarile acordate atat in sistemul
bugetar, cat 5i in mediul privat.
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Tn industrie, decalajul dintre evolutia remunerarii si cea a productivitétii s-a accentuat
sensibil, o singura ramura a industriei prelucratoare reusind sa genereze castiguri de
productivitate superioare dinamicii salariilor — prelucrarea titeiului, pe seama scaderii
costurilor cu materia prima, dar si a unei cereri consistente, atat pe plan intern,

cat si din partea pietei externe (Grafic 1.21). Mai mult, doar citeva sectoare industriale
au consemnat castiguri de productivitate a muncii comparativ cu anul anterior, respectiv
industria auto si cea a fabricérii echipamentelor electrice (beneficiare in continuare a
unor fluxuri consistente de investitii straine directe), industria energetica (in contextul
restructurdrii marilor complexe energetice), precum si fabricarea materialelor de
constructii (in corelatie cu efervescenta lucrarilor pe segmentul rezidential).

2.3. Evolutii fiscale

Tabel 1.2
Soldul bugetului
general consolidat

*|

Deficitul bugetului general consolidat (conform SEC 2010) s-a adancit substantial in
2016, atingand 3 la suta din PIB, de la un nivel de 0,8 la suta din PIB consemnat la
finele anului anterior. Deficitul (SEC 2010) a depasit usor tinta de 2,9 la suté din PIB
avuta in vedere in Programul de convergenta 2016-2019 (PC), in pofida unei cresteri
economice superioare asteptarilor (4,8 la sutd comparativ cu o proiectie de 4,2 la suta
in PC) si a unei largiri de semnificativ mai mica amploare in raport cu asteptérile
initiale a deficitului bugetar calculat conform metodologiei nationale (cash). Acesta
din urma, preconizat in constructia bugetara sa urce pana la un nivel de 2,8 la sut3
din PIB, a atins doar 2,4 la suta din PIB la finele anului, in contextul subexecutiei
cheltuielilor programate. Explicatia aparitiei, in contrast cu evolutiile din anii anteriori,
a unui ecart pozitiv substantial (0,6 la suta din PIB) intre deficitul bugetului general
consolidat calculat conform SEC 2010 si cel determinat pe baza metodologiei nationale,
rezida in principal in influenta unor factori temporari: inregistrarea la nivelul cheltuielilor
bugetare conform primei clasificari a intregii sume de 3,8 miliarde lei reprezentand
diferentele salariale datorate cadrelor didactice platibile in perioada 2016-2020
conform Legii nr. 85/2016 (platile efective din 2016 s-au ridicat la circa 910 milioane
lei), precum si a sumei de 2,1 miliarde lei aferente titlurilor de despdgubire emise

de Agentia Nationalé de Restituire a Proprietatilor in baza Legilor nr. 165/2013 si

nr. 164/2014 (achitarea acestora urmand a se face esalonat).

procente in PIB
2012 20]37 2014 2015 2016 2017 2018
Soldul bugetului general consolidat, cash*®
(metodologie nationald) 2,5 -2,5 -18 -14 24 296 296
Soldul bugetului general consolidat,
(metodologie SEC 2010) -37 -2,1 -14 08 -3,0 -3,5 =37

Soldul bugetului general consolidat,
primar** -1,9 -03 03 09 -1,5 -2,0 -20

Soldul bugetului general consolidat,

structural*** 25 -1,0 -06 -06 -2,6 -39 -40
*) conform datelor publicate in Strategia fiscal-bugetar3 pentru anii 2017-2019

**) deficitul primar reprezinta deficitul bugetar SEC 2010 din care sunt excluse cheltuielile cu dobanzile

***}deficitul structural reprezinta deficitul bugetar ajustat cu componenta ciclics (estimat3 pe baza PIB potential}

Sursa: MFP, Eurostat, Comisia Europeana
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

Produsa pe fondul modificarilor Codului fiscal aprobate in 2015 si al operarii unor
majorari succesive de salarii in sectorul public, largirea deficitului bugetar a fost de
natura structurald. Cele mai recente evaluari ale Comisiei Europene indica disparitia
deficitului de cerere, in conditiile unei cresteri economice substantial superioare
dinamicii PIB potential, concomitent cu o majorare a deficitului structural (exprimat ca
pondere in PIB potential la prefuri curente) de la 0,6 fa suté in 2015 la 2,6 la suté in
2016 (Tabel 1.2). Tn aceste conditii, impulsul fiscal, masurat prin variatia deficitului
structural primar, a fost puternic stimulativ, la un nivel de 2,2 puncte procentuale de
PIB (Caseta 5); introducerea unui astfel de stimul intr-un moment in care economia
opera, practic, la potential echivaleaza cu ratarea iesirii politicii fiscale din orientarea
prociclic3, ceea ce limiteazd, in mod inerent, spatiul de manevra al acesteia in
eventualitatea unor conditii ciclice adverse in viitor. in plus, din perspectiva
obligatiilor ce revin Romaniei conform prevederilor bratului preventiv al Pactului de
stabilitate si crestere si ale Tratatului privind stabilitatea, coordonarea si guvernanta in
cadrul Uniunii Economice si Monetare (Compactul fiscal), anul 2016 a marcat
consemnarea unei deviatii de proportii (1,6 puncte procentuale) a deficitului
structural de la obiectivul pe termen mediu, in contrast cu perioada 2013-2015.

Soldul structural al bugetului
general consolidate :
concept §i relevantd

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

Tn conditiile in care asieta veniturilor fiscale si a contributiilor sociale incasate de bugetul
general consolidat este reprezentata de diferitele categorii de venituri sau de cheltuieli ale
operatorilor economici, cea mai mare parte a veniturilor bugetare variaza in linie cu fluctuatiile
activitatii economice. Spre deosebire de venituri, cheltuielile bugetului general consolidat,
cu exceptia notabild a celor legate de indemnizatiile de somaj, nu depind de pozitia ciclica a
economiei. In concluzie, ceteris paribus, soldul bugetului general consolidat tinde sa se
imbunitateasca in vremuri de expansiune economica si s& se inrautateasca in conditii de
recesiune.

Din acest motiv, pentru analiza evolutiilor fiscal-bugetare sunt importante identificarea naturii
acestora si evaluarea aga-zisei pozitii structurale (fundamentale) a finantelor publice.
Determinarea soldului structural al bugetului general consolidat implica descompunerea
pozitiei fiscale efective in raspunsul automat al bugetului la variatiile activitatii economice
{componenta ciclicd) si componenta discretionara a politicii fiscale. Estimarea dimensiunii
componentei ciclice a soldului bugetar presupune evaluarea excesului/deficitului de cerere
relativ la nivelul potential ori de trend si cuantificarea modului in care diferite categorii de
venituri ori de cheltuieli raspund la fluctuatiile activitatii economice. Componenta ciclica
trebuie interpretata ca fiind acea parte a excedentului/deficitului bugetar care tinde sa se
autocorecteze in timp ca rezultat al impactului ciclului economic, in vreme ce soldul structural
corespunde excedentului/ deficitului bugetar exprimat ca procent in PIB care ar prevala in
conditiile in care economia ar opera la nivelul potential. O imbunatatire/inrautétire a soldului
structural reflectd o anumitd combinatie intre cote mai ridicate/mai reduse de impozitare si o
traiectorie a cheltuielilor bugetare non-ciclice care implica rate de crestere care sa fie
inferioare/superioare ritmului potential de expansiune economica.

Soldul structural al bugetului general consolidat joacd un rol esential din perspectiva evaludrii
sustenabilitatii finantelor publice, in acest sens recurgandu-se, de exemplu, la compararea
acestuia cu nivelul soldului bugetar (exprimat ca procent in PIB) care asigura stabilizarea
raportului dintre datoria publicé si produsul intern brut. Relevanta soldului structural este
reliefata si de importanta acordata acestuia in cadrul mecanismului european de supraveghere
a politicilor fiscale, atat la nivelul bratului preventiv, cat si al celui corectiv ale Pactului de
stabilitate si crestere.
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Bratul preventiv cere ca pozitia bugetara a fiecarui stat-membru sa atingd un asa-numit
obiectiv pe termen mediu (MTO - engl. Medium-Term Objective), definit in termeni de deficit
structural (sau deficit ajustat ciclic net de mésuri de temporare). Definirea tintei bugetare in
termeni structurali are in vedere asigurarea sustenabilittii pe termen mediu a finantelor
publice, simultan cu permiterea actiunii neingradite a stabilizatorilor automati. In ceea ce
priveste bratul corectiv al Pactului de stabilitate si crestere, daca intrarea/iesirea in/din procedura
de deficit excesiv se bazeaza pe concepte nominale (deficit bugetar mai mic de 3 la suta din
PIB ori datorie publica de sub 60 la suta din PIB), conceptul de gcfiune eficace {effective action)
in corectarea deficitului excesiv, de care sunt legate posibile sanctiuni financiare, presupune
formularea necesarului de consolidare fiscala in termeni de variatie a soldului bugetar
structural (reperul generic fiind de 0,5 puncte procentuale de PIB pe an).

Veniturile si cheltuielile bugetului general consolidat exprimate ca pondere in PiB
s-au restrans in 2016 comparativ cu anul anterior (de la 35 la 31,7 la sut3, respectiv

de fa 35,8 la 34,7 la suta), evolutie ce reflectd, in bund masura, reducerea abrupta a
volumului fondurilor europene ce tranziteaza bugetul general consolidat (de la

2,5 lasuta la 0,5 la suta din PIB™), in conditiile incheierii perioadei de absorbtie
aferente exercitiului financiar 2007-2013 si ale demarajului lent al absorbtiei alocarilor
disponibile din noul exercitiu financiar.

Ulterior ajustérii agregatelor cu fluxurile de fonduri europene, evolutiile la nivelul
veniturilor si cheltuielilor bugetare apar drept divergente: primele scad de la 32,6 la
31,2 la suta din PIB, iar cele din urma cresc de la 33,3 la 34,2 la suti din PIB. Tn cazul
veniturilor, sursa reducerii este localizata la nivelul componentei fiscale (inclusiv
contributiile sociale), care au scazut de la 28 la suta din PIB in 2015 la 25,9 la sutd in
2016, sub efectul reducerilor de taxe legiferate pe parcursul celor doi ani; in cadrul
acestora se remarca extinderea sferei de aplicabilitate a cotei reduse a TVA in iunie
2015 si reducerea cotei standard cu 4 puncte procentuale de la 1 ianuarie 2016 care
au determinat restrangerea ponderii in PIB a veniturilor asociate cu 1,6 puncte
procentuale (pana la 6,5 la sutd). In ceea ce priveste cheltuielile, cresteri comparativ cu
anul anterior ale ponderii in PIB au fost inregistrate la nivelul remuneréarii angajatilor
{(+0,56 puncte procentuale) si al transferurilor de capital' (+0,46 puncte procentuale),
acestea fiind partial compensate de scaderea cu 0,35 puncte procentuale a cheltuielilor
de consum intermediar. Impactul reducerii fluxurilor de fonduri europene este vizibil,
in principal, la nivelul investitiilor publice, a caror pondere in PIB s-a redus de la 5,2 la
3,6 la suta din PIB.

Cresterea datoriei publice (+15,9 miliarde lei) a fost substantial inferioara deficitului SEC
2010 al bugetului general consolidat (+23,1 miliarde lei), reflectand volumul important
al cheltuielilor ce reprezinta angajamente de plata si nu pléti efective (ceea ce explica
dimensiunea ecartului intre deficitul SEC 2010 si cel cash), precum si cuantumul
ridicat din 2016 al intrérilor de fonduri europene, ce reprezinta decontdri ale cererilor
de rambursare inaintate in anul anterior (5i care au fost inregistrate ca venituri

Executia bugetard conform metodologiei nationale indica in 2016 fonduri europene de 6,86 miliarde lei (0,9 la suti din
PIB), insd suma include fonduri destinate agricultorilor de aproximativ 3 miliarde lei care nu tranziteazi bugetul general
consolidat conform metodologiei SEC 2010,

Ca urmare a factorilor temporari mai sus menfionati ca reprezentind sursa ecartului pozitiv intre deficitul bugetului
general consolidat conform SEC 2010 si cel calculat conform metodologiei nationale.
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Grafic 1.22
Ponderea datoriei publice in PIB

Grafic 1.23
Descompunerea variafiei
ponderii datoriei publice in PIB
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

bugetare in momentul inaintarii).

5 procente ) . T
: Dimensiunea ridicata a ajustarii

40 negative stoc-flux, concomitent cu

3 caracterul favorabil al diferentialului

30 dobanzi-crestere economica, explica

% reducerea ponderii in PIB a datoriei

2 publice la 37,6.]a sutd, de la un nivel de
5 38 la sutd la finele lui 2015 (Grafic 1.22),
1 in pofida inregistrarii unui deficit primar
s de 1,5 la suta din PIB, comparativ cu

. B - surplusul de 0,9 la suté din PIB

0 009 2010 2011 2012 2013 0 2015 2016 consemnat in anul anterior (Grafic 1.23).
Sursa: MFP

Finantarea deficitului bugetar s-a realizat
predominant pe piata internd, in
conditiile in care majorarea stocului
datoriei publice denominate in moneda
nationald (+12,2 miliarde lei) este
substantial superioara celei a volumului
datoriei denominate in valuta (+3,6
miliarde lei). Emisiunile de obligatiuni
3 pe piata externa au totalizat 3,25

2009 2010 2011 2012 2013 2004 2015 2016 miliarde euro, din care 750 milioane

#ERgE diferential dobanda-crestere euro, respectiv 500 milioane euro au
Wﬁ”’ :ﬁ;taf: ri;?;?g‘?SEC 010 avut drept sursé redeschiderea
A(%)pdatoﬁe publica/PIB emisiunilor cu scadente 2025 si 2035

initiate in 2015, iar 2 miliarde euro
provin dintr-o noua emisiune de
obligatiuni cu maturitate de 12 ani; acestora li se adauga emisiunea pe piata interna a
unor titluri in valoare nominali de 775 milioane euro, cu o maturitate de 5 ani. In ceea
ce priveste emisiunile de titluri denominate in lei, in pofida unei usoare cresteri a
ponderii datoriei pe termen scurt (de la 6,3 la 6,9 la sutd), maturitatea medie a
emisiunilor de titluri a continuat sa creascd, contribuind la continuarea tendintei de
crestere a maturitatii reziduale medii a intregului stoc de datorie publica (de la 5,4 la
5,7 ani).

2 puncte procentuale

Sursa: MFP, calcule BNR

Caseta 5. Efectele relaxarii fiscal-bugetare din 2016
asupra principalelor variabile macroeconomice

Activitatea economica de pe parcursul anului 2016 a fost semnificativ influentata
de o serie de masuri de relaxare fiscal-bugetara implementate in aceasta perioada,
cele mai importante vizand diminuarea cotei standard a TVA de la 24 la 20 la suta
incepand cu luna ianuarie si implementarea unor noi etape de majorare a veniturilor
salariatilor din sectorul bugetar. Caseta de fata isi propune o evaluare a efectelor
pe care stimulii amintiti le-au generat asupra cresterii economice, ratei inflatiei si
deficitului contului curent.
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GraficA
Deviatia PIB de [a nivelul sdu
potential si impulsul fiscal

%1n PIB potential

2010 2011 2012 2013

Pozitia fiscala si ciclul economic

Intr-o perspectiva mai extinsa, dupé declansarea crizei economico-financiare la
nivel global, in Romaénia, ca §i in alte state, a fost necesara adoptarea unor masuri
de consolidare fiscala in vederea corectarii dezechilibrelor majore acumulate
anterior acestui moment, rezultate inclusiv ca urmare a conduitei expansioniste a
politicii fiscale. Astfel, deficitul bugetului general consolidat, exprimat ca pondere
n PIB, s-a redus de la 9,5 la suté in 2009 pana la 6,9 la suta in anul urmator,
orientarea restrictiva a politicii fiscal-bugetare mentinandu-se,
%1n PIB nominal de altfel, in cea mai mare parte a intervalului postcriza.
i Inversarea conduitei fiscale, de la restrictiva la expansionist,
s-a produs incepand cu anul 2016 (ulterior unei pozitii
aproximativ neutre in cei doi ani anteriori), avansul pana la
3 la suta a deficitului bugetar fiind imprimat de componenta
sa structurald, ceea ce echivaleaza cu un impuls fiscal®
stimulativ la adresa economiei (Grafic A). In conditiile in care
-6  aceasta schimbare de orientare s-a suprapus modificarii

42015 2016 . 5
ot pozitiei ciclice a economiei, estimata a fi avut loc in cursul

w2 impuls fiscal (sc. dr) anului 2016, politica fiscala si-a pastrat caracterul prociclic

deviatie PIB ~ BNR
deviatie PIB - CE
== deviatie PIB — FMI

Sursa: CE, FMI, INS, calcule BNR
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care a marcat perioada postcriza, contribuind la accentuarea
amplitudinii fluctuatiilor ciclului economic, si nu la atenuarea
acesteia.
Evaluarea efectelor politicii fiscale asupra principalelor variabile
macroeconomice in anul 2016

PIB si cont curent

Puterea de cumpérare a populatiei s-a imbunatatit considerabil pe parcursul anului
2016, la aceastd evolutie contribuind, pe de-o parte, majorarea veniturilor {atat in
sectorul public, cat si in cel privat, acestea din urma inclusiv pe fondul unui efect
de demonstratie al cresterilor salariale din sectorul public), iar pe de altd parte,
impactul exercitat de reducerea impozitarii indirecte asupra nivelului general al
preturilor. In aceste conditii, consumul final al gospodériilor populatiei s-a accelerat
1a 7,3 la sutd, reprezentand principalul determinant al cresterii economice
consistente inregistrate in 2016. Merita remarcat, totusi, faptul ca injectarea
repetatd a unor stimuli fiscali cu efecte pozitive preponderent asupra consumului
si cu relativ mai putine resorturi de antrenare a cresterii investitiilor derulate in
economia nationala nu asigura sustenabilitatea performantei pe termen mediu,
prezentand beneficii limitate din perspectiva potentialului de crestere economica.

De altfel, de aceastd evolutie a beneficiat cu precadere sectorul comercial (caracterizat
in mod inerent de o productivitate limitata si, prin urmare, cu capacitate scdzuti de
a influenta pozitiv potentialul de crestere a economiei), efectul de antrenare asupra
industriei autohtone producatoare de bunuri de consum fiind mai curand modest,

atat din punct de vedere al avansului productiei, cat si in ceea ce priveste ocuparea.
Daca fnainte de criza produsele de provenienta locald acopereau circa 60 la suté din

Prin definitie, impulsul fiscal reprezinta modificarea de la o perioads la alta a soldului bugetar structural, cu semn algebric

schimbat (mai multe detalii la adresa www.bnrro, in sectiunea Politici monetars, Mecanismul de transmisie, Proiectiile
fiscale si prognoza macroeconomici).
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1. Contextul international si evolutii macroeconomice interne

necesarul intern, ponderea lor s-a diminuat constant in anii urmatori, pana la circa

Achiztile de bunuri de consum:  jumatate in prezent (Grafic B); tendinta s-a accentuat incepénd cu anul 2014,

productie internd vs. import

B

e

2011 2012 2013 2014 2015 2016

#import® & bunuri de fabricatie interna
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GraficC

Cursul de schimb real efectiv -
bunuri de consum,

competitie pe piata internd?

revenirea consumului intern avand loc intr-un context global caracterizat de

preturi scazute si a fost favorizata suplimentar de accentuarea
competitiei interne (ilustrata atat de extinderea agresiva a
marilor lanturi de retail, cat si de valorile ridicate ale indicelui
agregat al presiunii concurentiale inregistrate pe segmente
de piatd reprezentative pentru cosul de consum).

Dificultatea industriei autohtone de a retine cea mai mare
parte din plusul de consum creat de stimulii mentionati se
datoreaza mai multor factori, unii comuni tuturor sectoarelor
de activitate, iar altii cu caracter specific. Referitor la prima
categorie, se detageaza ca importantd cresterea acceleratd a
costurilor unitare cu forta de munca, care a erodat semnificativ
pozitia competitiva a sectoarelor producatoare de bunuri de
consum (atat pe piata autohtond, cat i pe cea internationald),
n contextul utilizarii intensive a factorului munca in aceste
domenii si, implicit, a importantei cheltuielilor salariale in
structura de costuri (Grafic C). In ceea ce priveste influentele
specifice, merita amintite urmatoarele: (i) eficienta scézuta pe
lantul intern de productie in industria alimentarg; (i) orientarea
unei proportii semnificative a agentilor economici din
industria usoara catre productia in regim John, ceea ce, pe de
o parte, accentueaza sensibilitatea sectorului la evolutia
costului unitar cu forta de muncd, iar pe de alta parte conduce
la o receptare limitata a impulsurilor pozitive din partea cererii
interne; (i) preferinta consumatorilor pentru autovehicule
rulate de provenienta externa.

in plan cantitativ, utilizarea estimarilor privind impulsul fiscal
ca variabila de intrare in modelul de analiza si prognoza
macroeconomica (MAPM) al BNR relevd un impact de

1,1 puncte procentuale al stimulilor implementati in anul
2016 asupra cresterii economice din aceeasi perioada,

efectele manifestandu-se atat direct, prin intermediul multiplicatorului fiscal de
impact, cat si indirect, prin efectele de persistenta induse de componenta inertiala
a deviatiei PIBZ. In contextul efectului de antrenare pe care cregterea consumului

individual al gospodariilor I-a avut asupra importurilor de bunuri si servicii,
impulsul fiscal a determinat in anul 2016 o extindere a ponderii in PIB a deficitului
de cont curent cu circa 0,8 puncte procentuale, ceea ce explica dimensiunea mai

21

Date efective privind marja comerciald si de transport, taxele vamale si impozitele pe produs exclusiv taxele vamale,
necesare pentru exprimarea importurilor fa pretul pietei, sunt disponibile doar pana in 2014. Pentru anii 2015-16, primele
doui elemente au fost aproximate pe baza cotelor acestora (aplicate la resursele exprimate la pret de bazé) din perioada

2012-2014, iar in cel de-al treilea caz au fost utilizate cotele diferentiate de TVA din anii de referina.

22

Pentru detalii suplimentare vizand modul de calcul al acestor indicatori, se poate consulta caseta intitulatd ,Competitivitatea

prin pret a principalelor ramuri industriale”, inclusa in Raportul asupra inflatiei al BNR, mai 2017,

23

consumption).

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

Termenul de persistenta in ecuatia cererii agregate are la baza teoria obisnuintelor in consum (engl. habit formation in
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degrabd restransa a efectului stimulativ pe care relaxarea fiscal-bugetars I-a
exercitat asupra PIB.

inflatia

Tn ceea ce priveste rata inflatiei, influenta expansiunii fiscal-bugetare cuprinde
doua dimensiuni. In primul rand, este vorba de impactul reducerii impozitelor
indirecte (TVA, accize), efectul de runda intai al acestor masuri, persistent la nivelul
dinamicii anuale a inflatiei pe parcursul intregului an, fiind evaluat la -1,2 puncte
procentuale. Dincolo de acesta, au fost evaluate si efecte de runda a doua ale
modificarilor impozitelor indirecte asupra inflatiei IPC, asociate repozitionarii

in jos a asteptarilor privind inflatia ale agentilor economici, favorizati si de
caracterul preponderent retrospectiv al acestora. Efectele de runda a doua asociate
acestor masuri se disipeaza treptat si au fost relevate, pentru episodul mentionat,

a fi semnificativ mai reduse comparativ cu efectele de runda intai.

Tn al doilea rand, in cadrul curbei Phillips neo-keynesiste de tip hibrid pe baza
cdreia este modelatd dinamica inflatiei de bazd, un factor determinant este deviatia
PIB de la nivelul sau potential, care aproximeaza presiunile inflationiste provenind
din partea economiei reale. Acest tip de evaluare releva faptul ca surplusului de
cerere creat in economie in urma implementérii masurilor de relaxare fiscala ii
poate fi atribuit un avans de 0,5 puncte procentuale al ratei anuale a inflatiei IPC la
finele anului 2016.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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1. Obiectivul politicii monetare

Potrivit statutului sau’, Banca Nationala a Romaniei are ca obiectiv fundamental
asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor, reprezentand cea mai buna contributie
pe care politica monetara ~ principala atributie a autoritatii monetare - o poate
aduce la realizarea unei cresteri economice sustenabile. BNR formuleaza si
implementeaza politica monetara in contextul strategiei de {intire directd a inflatiei?,
caracterizata printr-o {inta stationard de inflatie de 2,5 la sutd £1 punct procentuaP’,
compatibilad cu definitia stabilitatii preturilor pe termen mediu in economia
romaneasca.

n contextul specific al anului 2016, politica monetara a urmarit sa asigure revenirea
pe termen mediu a ratei anuale a inflatiei la nivelul {intei stationare, intr-o maniera
care sa sprijine cresterea economica, inclusiv prin consolidarea increderii si a activitatii
de creditare. Acest obiectiv specific decurgea, pe de o parte, din caracteristicile
institutionale ale politicii monetare si, pe de alté parte, din particularittile cadrului
macroeconomic si financiar de implementare a acesteia. De asemenea, el rdspundea
cerintei de aducere a ratei anuale a inflatiei pe orizontul de timp mediu spre lung in
linie cu definitia cantitativa a stabilitatii preturilor adoptata de BCE.

2. Deciziile de politica monetara

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Din perspectiva conducerii politicii monetare, contextul macroeconomic si financiar
al anului 2016 s-a caracterizat prin aspecte profund divergente, el fiind marcat, pe
de o parte, de efectele dezinflationiste tranzitorii ale unei multitudini de socuri
semnificative pe partea ofertei, iar pe de alta parte, de inversarea pozitiei ciclice a
economiei in conditiile accelerdrii cresterii economice si de majorarea costurilor
salariale unitare inclusiv ca urmare a tensionarii pietei muncii, implicand acumularea
de presiuni inflationiste tot mai intense in perspectiva. Pe acest fond, rata anuala a
inflatiei s-a readancit considerabil in teritoriul negativ in prima parte a anului, in timp
ce prognozele actualizate in acest interval au relevat si reconfirmat perspectiva
repozitionarii ei pe orizontul mai indepartat de timp in jumatatea superioard a
intervalului de variatie al tintei stationare.

Legea nr. 312/2014.
Strategia de tintire directd a inflatiei a fost adoptaté de BNR in luna august 2005.

Tinta stationara multianuala de inflatie, situat la nivelul de 2,5 la suté +1 punct procentual, a fost adoptaté de BNR incepand
cu luna decembrie 2013.
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Grafic 2.1
Evolutia cursurifor de schimb
pe pietele emergente din regiune

La originea acestor divergente s-a aflat setul de masuri fiscale si salariale
implementate/programate in intervalul 2015-2016, inclusiv conform noului Cod
fiscal*, de natura sa accentueze caracterul prociclic al politicii fiscale si al celei de
venituri. Tn anul 2016, influentele majore au decurs din reducerea, incepand cu

1 ianuarie a cotei standard a TVA?® si a altor taxe si impozite indirecte, precum si din
cresterile de salarii® si de alte venituri ale populatiei efectuate incepand cu a doua
parte a anului 2015 si din majorarea salariului minim brut pe economie. Efecte in
dublu sens, mult mai modeste insa, dar predominant dézinﬂa'gioniste pe termen scurt,
au generat si evolutia preturilor administrate si neasteptata scadere spre finalul anutui
a pretului produselor din tutun si a tarifelor politelor RCA. Mai pregnante au fost, in
schimb, influentele socurilor globale de natura ofertei reprezentate de scaderile
ample ale preturilor internationale ale materiilor prime, mai cu seama ale celor
energetice si agricole; intensitatea si durata efectelor lor dezinflationiste au depasit
asteptarile initiale, inclusiv pe fondul cresterii importurilor de bunuri, de natura sa
adanceasca deficitul balantei comerciale.

Mediul extern a constituit si o sursa de
incertitudini si de riscuri in dublu sens
la adresa inflatiei interne, amplificate
episodic de sldbirea temporara a
economiei Chinei si a altor economii
emergente majore, apoi de votul
pentru Brexit si, spre finele anului, de
alegerile din SUA si de rezultatul lor
neasteptat. Astfel, cresterea economica
globala a ramas modesta, iar
; ; ) redresarea economica a zonei euro s-a
CZK/EU e HUF/EUR temperat, dar in conditiile ameliorarii
e PLN/EUR - === RON/EUR perspectivei acestora in a doua parte a
Sursa: BCE, BNR anului; totodata, inflatia a continuat sa
fie afectata de pretul scazut al petrolului
si de persistenta capacitatilor de productie excedentare, manifestand totusi o tendinta
de accelerare spre finalul anului. In consens cu evolutiile, BCE si alte banci centrale din
UE au marit gradul de acomodare a conduitei politicii monetare’, iar Fed a améanat
reluarea procesului de normalizare a ratei dobanzii, pe care a majorat-o doar in ultima
lund a anului. La randul ei, piata financiara internationala a cunoscut cateva momente

110 indici; 31 decembrie 2013=100

Varianta noului Cod fiscal, adoptatd de Parlamentul Roméniei in data de 3 septembrie 2015, prevedea, in principal
(i) reducerea cotei standard a TVA de la 24 la sutd la 20 la sut3, incepand cu 1 fanuarie 2016, si la 19 la sutd, incepand cu
1 ianuarie 2017; {ii} eliminarea supraaccizei la carburanti, incepand cu 1 ianuarie 2017; (jii) eliminarea taxei pe construdiii
speciale si reducerea impozitului pe dividende de la 16 la sutd la 5 la sut, incepand cu 1 ianuarie 2017. Aceasta a fost
modificatd si completatd ulterior prin Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 50 din 27 octombrie 2015, care prevedea
implementarea la 1 ianuarie 2016 a urmétoarelor masuri suplimentare: reducerea impozitului pe dividende, extinderea
cotei reduse de TVA de 9 la suti la serviciile de alimentare cu apé a populatiei si reducerea impozitului pe venituri pentru
microintreprinderile cu personal angajat.

Impactul acesteia s-a suprapus celui exercitat de extinderea incepand cu 1 iunie 2015 a aplicérii cotei reduse de TVA pentru
toate produsele alimentare; pentru acestea, cota TVA a fost redusa de la 24 la sutd la 9 la suta.

In a doua parte a anului 2015 au fost majorate salariile personalului din institutiile publice locale (12 la suta), ale celui din
unitétile sanitare si din sistemul de asistentd socialé (25 la suta), ale personalului didactic si didactic auxiliar din invatdmant
(in douad etape, cu 5, respectiv 15 la suta), precum si ale altor categorii de personal bugetar, exclusiv sdnatate, invatamant si
asistentd sociald (10 la sutd). De asemenea, in august 2016, personalul cu salarii reduse din institutiile publice {(preponderent
din sanatate) a beneficiat de majorari salariale de circa 5 la suta.

Pachetut de masuri adoptat in martie de BCE a inclus noi reduceri ale ratelor dobanzilor reprezentative, majorarea de la
60 la 80 miliarde euro a cumpirdrilor efectuate lunar in cadrul programului de achizitionare de active (APP), achizitionarea
pentru prima daté de obligatiuni corporative si lansarea de noi operatiuni tintite de refinantare pe termen mai lung.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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2. Politica monetara a Bancii Nationale a Romaniei

de amplificare sensibild a volatilitatii, resimtite totusi atenuat pe piata financiara
locala. Influente mai pregnante au decurs in schimb din initiativele legislative vizand
sectorul bancar® si din masurile fiscale si salariale promovate pe plan intern inclusiv in
context electoral, percepute de investitori ca generand riscuri la adresa fundamentelor
interne. Pe acest fond, cursul de schimb leu/euro a inregistrat schimbari succesive de
directie, pentru ca in ultima parte a anului sa se repozitioneze pe un palier relativ mai
ridicat® (Grafic 2.1); o volatilitate superioara a manifestat raportul leu/dolar SUA, date
fiind amplele fluctuatii ale ratei euro/dolar SUA pe pietele internationale™.

Intr-un asemenea context, adecvarea prudenta a conduitei politicii monetare din
perspectiva asigurarii stabilitatii preturilor pe termen mediu a reclamat mentinerea
ratei dobanzii de politicd monetara la nivelul de 1,75 la sutd'!, reprezentand un minim
istoric. Tn mod complementar, BNR a mentinut neschimbate amplitudinea coridorului
format in jurul ratei dobanzii-cheie de ratele dobanzilor facilitatilor permanente ale
BNR, de +1,5 puncte procentuale, precum si rata RMO aferenta pasivelor in lei ale
institutiilor de credit. Autoritatea monetara a prezervat si gestionarea adecvatd a
lichiditatii din sistemul bancar, de natura sa accentueze, in conditiile persistentei
excedentului net de lichiditate din sistemul bancar, caracterul acomodativ al conditiilor
monetare reale in sens larg. Actiunile si abordarea bancii centrale au vizat readucerea
durabila a ratei anuale a inflatiei in linie cu {inta stationara de inflatie intr-o manierd
care sa sustina cresterea economica, in conditii de transmisie monetara imbunatatita,
dar si de relativa compatibilitate cu ciclurile politicilor monetare ale bancilor centrale
din regiune si din zona euro. Un obiectiv secundar |-a constituit continuarea armonizarii
mecanismului rezervelor minime obligatorii cu standardele si practicile in materie ale
BCE si ale altor banci centrale din UE, BNR diminuand de la 12 la 10 la suta rata RMO
aplicabild pasivelor in valuta ale institutiilor de credit, data fiind prelungirea contractiei
in termeni anuali a creditului in valuta.

Autoritatea monetara a continuat totodata sa utilizeze intens si sa diversifice
instrumentele si mijloacele specifice de comunicare si explicare detaliata a ratiunilor
deciziilor de politicd monetara, initiind in 2016 publicarea minutelor sedintelor de
politicd monetaré ale Consiliului de administratie al BNR'% in cadrul acestora, BNR a
subliniat in mod repetat faptul ca un mix echilibrat de politici macroeconomice,
alaturi de progresul reformelor structurale si de absorbtia fondurilor europene, sunt
esentiale pentru mentinerea stabilitatii macroeconomice, asigurarea unei cresteri
economice durabile si intdrirea capacitatii economiei de a face fata unor eventuale
evolutii adverse pe plan global, implicit pentru continuarea procesului de convergenta
CU zona euro.

Actiunile intreprinse de BNR, precum si adecvarea prudenta a conduitei politicii monetare
au fost determinante pentru ancorarea solida a anticipatiilor inflationiste pe orizontul
mai indepartat de timp — premisd esentiala pentru asigurarea si mentinerea stabilitatii

Legea privind darea in plata si cea referitoare la conversia la curs istoric a creditelor in franci elvetieni.
Pe ansamblul perioadei, cursul mediu leu/euro s-a depreciat in termeni nominali cu 1,0 la suta.

Cursul de schimb leu/dolar SUA a atins Tn 20 decembrie un maxim istoric, in conditiile in care raportul euro/dolar SUA a
continuat sd scada rapid pe pietele internationale, consemnénd cel mai redus nivel din decembrie 2002.

Acesta a fost atins in luna mai 2015.

Tncepand cu sedinta de politica monetara din luna septembrie 2016.
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Rata inflatiei
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preturilor pe termen mediu -
8 variatie anual3 (%) contribuind totodata la accelerarea
6 p cresterii economice, care a atins in 2016
. =, cea mai inalta dinamica a perioadei

) ° postcriza (4,8 la sutd). Sub impactul
tranzitoriu al amplelor socuri
0 dezinflationiste pe partea ofertei, rata
2 anuald al'inﬂagiei s-a mentinut insa in
4 dect2 dect3 decld dects dects te'ritoi’iul negativ, media ei anuala
pC atingand in 2016 un minim istoric
wm o <o PC (exd. efectul de runda l d TVA) (-1,5 la sutd). La finalul anului, ea s-a
Nots: Latimea intervalului de variatie este plasat totusi usor peste nivelul
de +1 punct procentual. consemnat in decembrie 2015 (-0,54 la
Sursa: INS, BNR sutd, fata de -0,93 la sutd; Grafic 2.2), iar

in absenta efectelor tranzitorii ale
scaderii cotei TVA, s-ar fi situat la 0,85 la sutd (1,9 la sutd in decembrie 2015).

Tn prima parte a anului, abordarea Consiliului de administratie al BNR a avut ca
motivatie accentuarea divergentei dintre evolutia pe termen scurt a inflatiei si
perspectiva ei pe termen mediu, evidentiatd de prognozele bancii centrale actualizate
in lunile februarie si mai 2016 si confirmate in linii generale de datele statistice aparute
ulterior; esentiale au fost, de asemenea, natura determinantilor pattern-ului asteptat al
inflatiei, precum si cea a incertitudinilor si riscurilor asociate.

Astfel, in linie cu previziunile anterioare ale BNR, rata anuala a inflatiei s-a readancit in
teritoriul negativ in primele luni ale anului 20163, sub impactul tranzitoriu al
reducerii, incepand cu 1 ianuarie, a cotei standard a TVA™ si a altor taxe si impozite
indirecte, care s-a suprapus efectelor similare ca sens exercitate de extinderea aplicarii
cotei reduse de TVA pentru toate produsele alimentare si de amplificarea declinului
pretului international al petrolului, dar si de scdderea preturilor administrate si de
decelerarea inflatiei in zona euro. Totodats, s-a evidentiat perspectiva prelungirii
sederii ratei anuale a inflatiei in teritoriul negativ dincolo de mijlocul anului 2016 sia
ramanerii ei mult sub limita de jos a intervalului tintei stationare pana la finalul anului,
in conditiile relativei intensificari, pe orizontul scurt de timp, a acfiunii dezinflationiste
anticipate a socurilor pe partea ofertei.

Tn acelasi timp, ins3, prognozele pe termen mediu actualizate in cursul primului
semestru au reconfirmat ampla corectie ascendentd anticipata a fi consemnata de
rata anuala a inflatiei la inceputul anului 2017, odata cu epuizarea efectelor tranzitorii
ale primei scdderi a cotei standard a TVA'S, precum si asteptata ei crestere ulterioara,
relativ alertd, la valori situate in jumatatea superioara a intervalului de variatie al {intei
stationare'’, Perspectiva avea ca fundament presiunile inflationiste crescatoare

Rata anualé a inflaiei a coborat in luna martie 2016 Ia -3,0 la suté, de la -0,93 la suti in decembrie 2015.
Aceasta a fost redusé de la 24 la suta la 20 la suta.
Pentru aceste produse, cota TVA a fost redusé de la 24 la suté la 9 la sutd, incepand cu 1 iunie 2015.

Efectul de baza se anticipa a fi intr-0 oarecare masura contrabalansat de influentele opuse decurgéand din noile reduceri de
impozite indirecte prevazute a fi efectuate incepand cu 1 ianuarie 2017, constand in principal in sciderea cotei standard a
TVA la 19 la suta si in eliminarea supraaccizei la carburanti.

Conform prognozei din luna mai, rata anuald prognozata a inflatiei se situa la finele orizontului proiectiei (trimestrul 1 2018)
la 3,3 1a suta.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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2. Politica monetara a Bancii Nationale a Romaniei

anticipate sa decurga din inversarea in cursul semestrului Il 2016 a pozitiei ciclice

a economiei si din amplificarea ulterioara a excedentului de cerere agregata

—1n conditiile mentinerii ritmului prognozat al cresterii economice peste cel potential —,
precum si din majorarea sustinutd a costurilor salariale unitare. Acestea aveau ca
premise §i ipoteze majore relaxarea recenta si in perspectiva a conduitei politicii
fiscale si a celei a veniturilor' si cresterea implicita a venitului disponibil real al
populatiei, sustinuta si de pretul scazut al petrolului, precum si mentinerea caracterului
stimulativ al conditiilor monetare reale si consolidarea procesului de creditare.

Prognozele continuau sa se caracterizeze prin semnificative incertitudini si riscuri

in dublu sens, decurgand, pe de o parte, din potentiala conduita a politicii fiscale

si a celei salariale in contextul anului electoral si, pe de alta parte, din initiativele
legislative vizand domeniul bancar, precum si din incertitudinile privind cresterea
economicd globala si in zona euro/UE, alimentate si de slédbirea economiei Chinei si a
altor state majore si, ulterior, de referendumul pentru Brexit. Deosebit de incerta era si
evolutia viitoare a pretului petrolului si a altor materii prime.

Datele statistice i evaluarile ulterioare au relevat o mai ampla adéncire in teritoriul
negativ a ratei anuale a inflatiei in prima parte a trimestrului il 2016, atribuibila
aproape in totalitate efectelor directe si indirecte mai mari exercitate, printr-o
multitudine de canale®, de socurile dezinflationiste globale de natura ofertei,
reprezentate de scaderile ample si persistente ale preturilor internationale ale
materiilor prime, mai cu seama ale celor energetice si agricole®; in cazul celor din
urma, un rol important a revenit si acumularii unui excedent de ofertd pe segmentul
alimentar in UE2. n aceste conditii, previziunile pe orizontul scurt de timp ale
dinamicii anuale a componentelor exogene ale IPC - preturile combustibililor,
preturile volatile ale produselor alimentare, dar si preturile administrate - au suferit
ample ajustari descendente.

Concomitent, s-a evidentiat insd si o accelerare peste asteptari a cresterii economice
in primele doua trimestre ale anului - la 4,3 la sut3, respectiv 6,0 la sutd®, dinamica
anuald, inregistrata prioritar pe seama expansiunii consumului privat, stimulat de
majorarea veniturilor populatiei, de masurile fiscale implementate si de conditiile
financiare favorabile - implicand o inversare in devans a pozitiei ciclice a economiei?*
si 0 mai rapida acumulare a presiunilor inflationiste ale cererii agregate.

Pe acest fond, prognozele trimestriale actualizate in cursul semestrului Il au evidentiat
o traiectorie a ratei anuale prognozate a inflatiei mai joasa decat cea anticipata

Tn luna mai salariul minim brut pe economie s-a majorat cu 19 la sutd. Totodat, in baza Ordonantei de urgenta a
Guvernului nr. 20/2016 (iunie), s-a decis majorarea in luna august a salariilor unor categorii de personal bugetar.

T luna mai, rata anuali a inflaiei a atins minimul istoric, de -3,46 la suta.

Inclusiv prin intermediul importurilor de bunuri de consum §i bunuri intermediare, de naturd si creasc si si adanceascé in
consecinta deficitul balantei comerciale.

Cotatiile internationale ale principalelor materii prime au atins minime ale ultimilor ani la finele anului 2015/inceputul fui 2016.
Acestea au tins apoi sé se redreseze gradual, dar dinamica lor anuald s-a mentinut puternic negativa in prima parte a anului.

Supraoferta generaté incd din a doua jumatate a anului 2014 ca urmare a restrictiilor de import impuse de Rusia a fost
amplificata de extinderea acestora si asupra Turciei, incepand cu ianuarie 2016.

Ca regul general, datele statistice referitoare la cresterea economica sunt cele provizorii, disponibile la momentul efecturii
analizei de politica monetara.

Trimestrul | al anului 2016,
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GraficA
Creditul acordat sectorului privat

%, variatie anuald medie reald,

10 deflatat cu IPCnational

anterior pe termen scurt, dar avand un caracter cel putin la fel de divergent precum
cel din precedentele exercitii de prognoza. Astfel, traiectoria rdmanea in teritoriul
negativ pana la finele anului 2016 si sub limita de jos a intervalului tintei stationare
n primul semestru din 2017, pentru ca in 2018 sa urce in jumatatea superioara a
acestui interval si sa se plaseze la finele orizontului proiectiei la niveluri comparabile
celor anticipate anterior.

Dincolo de efectele de baza asociate reducerilor de imp:)zite indirecte, traiectoria
ascendentad a ratei anuale prognozate a inflatiei avea ca determinant major presiunile
inflationiste mai mari anticipate a fi exercitate pe orizontul proiectiei de gap-ul pozitiv
al PIB si de costurile salariale unitare, inclusiv pe fondul tensionarii progresive a pietei
muncii sub influenta factorilor ciclici, amplificata de rigiditatile structurale.
Perspectiva unei deschideri relativ mai ample a excedentului de cerere agregata
decurgea atét din accelerarea peste asteptari a cresterii economice in primul semestru
al anului 2016, cat si din revizuirea in sens ascendent a previziunilor privind dinamica
acesteia in semestrul [l 2016, precum si in urmatorii 2 ani. Pe langa redresarea
graduala a economiei zonei euro si a celei globale, relativa intensificare a activitatii
economice se prefigura a avea ca stimuli masurile recente/programate de relaxare
fiscala si de majorare a salariilor unor categorii de personal bugetar si a unor venituri
de natura prestatiilor sociale, precum si prezervarea caracterului acomodativ al
conditiilor monetare reale, de natura sa contribuie - inclusiv prin minimele istorice
atinse in aceasta perioada de ratele dobanzilor - la consolidarea creditului acordat
sectorului privat si la cresterea lichiditatii din economie (Caseta 6).

Caseta 6. Creditul acordat sectorului privat si lichiditatea din economie
- evolutii si determinanti

In 2016, schimbdrile majore produse in anul anterior la nivelul dinamicii si structurii
creditului acordat sectorului privat si ale lichiditatii din economie - relevante din
perspectiva transmisiei monetare - s-au consolidat,
impulsionand convergenta structurala cu evolutiile monetare

din zona euro si din alte state din regiune. Astfel:

1. Rata medie anuald de crestere a creditului acordat sectorului

privat® a redevenit pozitiva, pentru prima oara in ultimii 4 ani

—— (3,5 la suta, fata de -0,3 la sutd in 2015 - Grafic A).

Continuarea revigorarii creditului acordat sectorului privat a

2011 2012 2013

e Re2 puIblica Cehd

e Polonia
s ZONA RUIO

Sursa: BCN, Eurostat
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fost sustinuta prioritar de prelungirea ritmului alert de crestere a
fmprumuturilor noi acordate populatiei si, intr-o masurd mai
= Ungaria redusa, de avansul celor acordate societatilor nefinanciare
Roménia R . . .
(Grafic B). Efectele astfel exercitate asupra soldului creditului
acordat sectorului privat au fost insd contrabalansate in parte

2014 2015 2016

Plasandu-se in decembrie la -0,4 la sutd. Recalculata prin excluderea impactului one-off al scéderii cotei standard a TVA la
20 la sutd, rata anuala prognozata a inflatiei se situa in decembrie 2016 la 1,0 la suta.

Pentru o evidentiere mai clard, schimbarile de dinamica din acest interval au fost analizate, de regula, sub forma
indicatorilor calculati ca medie a ratelor anuale reale de crestere, o asemenea abordare fiind justificatd in principal de
puternica asimetrie a influentelor exercitate de unii dintre determinantii majori, precum si de prezenta efectelor statistice
decurgand din modificarea ratei anuale a inflatiei si/sau a cursului de schimb al leului.
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de cele decurgéand din puternica intensificare a operatiunilor nete de externalizare
a creditelor neperformante. In aceste conditii, traiectoria dinamicii anuale reale a
creditului acordat sectorului privat a fost inconstanta; astfel, ea si-a intrerupt
cresterea si a consemnat, la finele semestrului |, 0 ampla ajustare descendenta,
pentru ca apoi sa oscileze la valori inferioare celor atinse la finele anului 2015.
Totodata, ponderea in PIB a creditului acordat sectorului privat a continuat sa
scadi in 2016 - tendinta evidentiaté in ultimii ani si in alte state din regiune.

120 miliarde lei, fluxuri cumulate pe ultimele 12 luni

+ societdti nefinanciare
& populatie

GraficB
Creditele noi acordate populatiei
si societdtilor nefinanciare 10 BNR

2. Componenta in lei si-a consolidat ponderea majoritara detinuta in creditul
acordat sectorului privat.

Ponderea imprumuturilor in lei a continuat sa avanseze intr-un ritm relativ alert,
comparabil cu cel din anul precedent, si a atins in decembrie 2016 cel mai inalt
nivel dupé 1996 (57,2 la sutd). Cresterea a fost consecinta relativei accentuari a
divergentei dintre variatia anuala pozitiva a creditului in lei (0 medie anuala de

18,6 la sut, fata de 13,4 la sutd in 2015) si dinamica negativa a componentei in valuta
(-12,6 la sutd, fata de -10,9 la sutd in 2015, pe baza soldurilor exprimate in euro),
sub influentele conjugate exercitate de: (i) prelungirea cresterii robuste a fluxului
de imprumuturi in moneda nationala (Grafic C); (i) efectuarea de noi operatiuni de
conversie a creditelor in devize (mai putin ample insa decat in 2015) si (i} cresterea
ponderii detinute de creditele in valuta in totalul imprumuturilor externalizate.

- miliarde lei, fluxuri cumulate pe ultimele 12 luni " procente pe an %
) lei
100 I valutd 2
w— rata medie a dobinziila editele noi in lei (sc. dr)
80
15
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GraficC
Creditele noi in lei §i T valuta
acordate sectorului privat

Sursa: BNR
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Continuarea ajustarii a fost sustinuta atat de segmentul societétilor nefinanciare,
cat si, mai ales, de cel al populatiei, care a inregistrat, pentru prima oara in ultimii
9 ani, o pondere majoritara a creditelor in lei (58,5 la suta la finele anului, fata de
48,7 la sutd in decembrie 2015)%, atat datoritd accelerarii cresterii imprumuturilor
noi in lei, cat si ca urmare a sporirii externalizérilor nete de credite in devize.

3. Ponderea creditului acordat populatiei a redevenit majoritara pentru prima oara
din 2009, atingand totodata un maxim istoric.

Tendinta de crestere a acestei ponderi s-a accentuat in 2016 (51,4 la suté, fatd de
49,7 la sutd in decembrie 2015), in conditiile accelerdrii cresterii soldului creditelor
acordate populatiei (7,1 la sutd ca medie a anului 2016, fata de 3,2 la sutd in 2015),
mai ales pe seama sporirii rapide a fluxului de imprumuturi. Rolul principal a
revenit creditelor noi pentru consum, evolutia mai alertd a acestora din prima parte
a anului sugerand utilizarea lor partiala pentru acoperirea avansului majorat al
creditelor pentru locuinte. Si creditele noi pentru locuinte au continuat sa creasca
in termeni anuali, dar mai lent, date fiind sincopele ce au marcat derularea
programului ,Prima casa"%, precum si efectele Legii privind darea in plata.

Tn acelasi timp, dinamica anuala medie a creditelor acordate societtilor nefinanciare
s-a mentinut in teritoriul negativ (-1,4 la sutd, fata de -4,0 la suta in 2015), in contextul
n care operatiunile de externalizare pe acest segment s-au intensificat, iar cresterea
fluxului de credite s-a incetinit, pe fondul: (i) sporirii reticentei manifestate de
aceste entitati fatd de contractarea unui credit®; (ii) posibilei continuari a procesului
de ajustare a bilanturilor proprii, precum si al (iii) persistentei riscului relativ mai
ridicat atribuit de banci unor societéti nefinanciare, mai ales IMM - segment care
continua sd consemneze cea mai mare rata a creditelor neperformante. O relativa
redresare a devenit evidenta abia in ultima parte a anului, inclusiv pe fondul
tendintei de ameliorare a increderii companiilor.

Din perspectiva comparatiilor internationale, ponderea in total a creditelor
acordate populatiei o devanseazd pe cea din zona euro §i situeaza {ara noastra
pe locul al treilea in regiune, dupa Polonia si Republica Ceha.

4, Ponderea creditului pentru locuinte in totalul creditului acordat populatiei
a devenit, in premierd, majoritara.

Continuarea cresterii acestei ponderi ~ de natura sa apropie structura creditului
acordat populatiei din tara noastra de cea din zona euro si din statele din regiune ~
a fost in principal efectul continudrii programului ,Prima casa” 3, intr-un context
marcat de influentele nefavorabile ale Legii privind darea in plata. Pe acest fond,

O pondere majoritara a creditelor in lei pe acest segment fusese consemnaté anterior in octombrie 2007.

Plafonul de garantare a creditelor din cadrul programului ,Prima casd” a fost stabilit initial la 1 600 milicane lei, fiind
suplimentat cu cate 500 milioane lei in lunile mai (HG nr. 366/2016) si septembrie (HG nr. 703/2016) s5i cu 250 milioane lei in
noiembrie (HG nr. 899/2016).

Conform Sondajului BNR privind accesul la finantare al companiilor nefinanciare din Romania §i capacitatea acestora de a
face fatd unor evolutii nefavorabile, in 2016 a crescut ponderea companiilor care intentionau sé utilizeze prioritar sursele
proprii pentru finantarea operatiunilor zilnice, a investitiilor sau a altor proiecte.

Plafonul total de garantare alocat acestui program I-a devansat usor pe cel din anul anterior.
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rata medie anuala de crestere a creditelor pentru locuinte a continuat sa se
majoreze (17,6 la sutd, fata de 13,8 la suta in 2015) chiar daca mai lent - exclusiv pe
seama componentei in lei®' -, devansand-o, astfel, semnificativ, pe cea a creditelor
pentru consum si alte scopuri. Cea din urma a rémas negativa pe ansamblul anului,
chiar daci si-a atenuat declinul, efectul relativei intensificéri a cresterii fluxului
anual de credite cu aceasta destinatie fiind in mare parte contrabalansat de cel al
externalizarilor de credite neperformante.

GraficD
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GraficE
Standardele de creditare

Consolidarea schimbarilor de dinamica si structurd ale creditului acordat sectorului
privat a reflectat efectele favorabile exercitate asupra cererii 5i ofertei de

imprumuturi de: (i) continuarea scaderii ratelor dobanzilor la
creditele noi in lei acordate populatiei si societatilor
nefinanciare, sub influenta masurilor de politica monetara ale
BNR, acestea apropiindu-se astfel si mai mult de ratele similare
ale imprumuturilor in euro sau coborand chiar sub nivelul
lor3%; (ii) accelerarea cresterii veniturilor populatiei, in special a
celor de natura salariilor; (iii) mentinerea la un nivel inalt din
perspectiva perioadei post-2008 a increderii sectorului
privat®; (iv) continuarea atenuarii constrangerilor exercitate
asupra bilanturilor bancilor de creditele neperformante (rata
acestora coborand de la 13,5 la suta la 9,6 la sutd), in conditiile
majorarii volumului creditelor externalizate; (v} prelungirea
scaderii raportului credite/depozite, acesta atingand in
decembrie 2016 nivelul de 80,3 la suta — minimul ultimilor

11 ani; (vi) continuarea tendintei de majorare a preturilor
locuintelor’,

Influente de sens opus au continuat insa sa genereze si in
2016 gradul inalt de indatorare a unor debitori si prelungirea
procesului de ajustare a bilanturilor anumitor entitati, precum
si persistenta unui risc ridicat asociat de banci unor categorii
de clienti. Acestora li s-au adaugat implicatiile nefavorabile
ale Legii privind darea in plata si ale celei vizand conversia in
lei la cursul de schimb istoric a creditelor in franci elvetieni®.

in acest context, editiile succesive ale Sondajului BNR privind
creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei au relevat o
crestere aproape continud a cererii de credite a societatilor

nefinanciare si a celei de imprumuturi pentru consum (Grafic D); cererea de credite
pentru locuinte a oscilat ins3, diminuandu-se in trimestrele Ii si lll, foarte probabil in

31

32
33
34

35

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

A cirei pondere in total imprumuturi pentru locuinte a tins s& deving dominants, urcand la finele anului 2016 la 49,2 la sutd
(35,9 la sutd in decembrie 2015).

Tn cazul creditelor in lei pentru locuinte si imprumuturilor de valoare mare acordate societétilor nefinanciare.
Conform rezultatelor editiilor succesive ale sondajului DG ECFIN.
Conform datelor INS, dinamica anuali a preturilor locuintelor a fost cea mai inalta din perioada post-2008.

Unele prevederi ale Legii privind darea in plata, precum si Legea privind conversia in lei la cursul de schimb istoric a
creditelor In franci elvetieni au fost declarate neconstitutionale (deciziile in materie ale Curlii Constitutionale fiind adoptate
n octombrie 2016, respectiv februarie 2017).
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GraficF

Factorii care au contribuit

la modificarea standardelor
de creditare pentru creditele
acordate populatiei®

%, variatie anuald, termeni reali

contextul adoptarii Legii privind darea in plata. Aceasta din urmaa condussio la
indsprire considerabila a standardelor de creditare aplicate imprumuturilor pentru
locuinte in trimestrele | 5i ll, partial reversata ulterior (Graficele E si F); la randul lor,
termenii creditdrii au consemnat o crestere temporara a restrictivitatii, institutiile
de credit ajustand pentru o anumita perioada ceringa referitoare la ponderea
maxima a creditului in valoarea garantiei ipotecare si, ’n mai mica masura, pe cea
legata de scadenta maxima a creditului. Standardele de creditare aplicate
societatilor nefinanciare au ramas insa nemodificate in linii mari, iar cele aferente
creditelor pentru consum au fost indsprite usor in trimestrele Il si IV 2016.

18 procent net variatie procentuald anuald

riscul perceput
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*) medii ponderate cu fluxul trimestrial de credite

Nota: Riscul perceput cuprinde asteptarile cu privire la situatia economica i financiard, riscul asociat colateralului,
riscul asociat industriei, asteptarile pivind piata imobiliard. Concurenta se refera la concurenta din mediul
bancar, nebancar sau alte surse de finan{are. Constrangerile bilantiere se referd la situatia capitalului
béncii, evolutia creditelor neperformante, deciziile de politicd monetard sau prudentiald ale BNR.

in cazul lichiditatii din economie, consolidarea unor modificiri de dinamica/structuri
a fost acompaniata si de schimbari de directie ale altora dintre acestea. Cele mai
importante evolutii au constat in:

" 1. Continuarea cresterii gradului de monetizare a economiei

30 (41,3 la suta la finele anului 2016, fata de 40,3 la suta
5 la finele anului 2015).
2

15 Avansul acestui proces - reluat in anul 2013 (Grafic G) -

f\ 10 s-aprodus in conditiile in care cresterea masei monetare
5 (M3) s-a accelerat pana la un ritm mediu anual de 13,2 la suta

o (85 lasutdin 2015), inclusiv pe seama relativei amplificari a

5 intrarilor de fonduri europene. Prin urmare, din perspectiva

10 contrapartidelor M3, expansiunea monetara a fost sustinuta
in principal de activele externe nete ale sistemului bancar,

precum si de creditul acordat sectorului privat; efecte

Sursa: INS, BNR

GraficG
Masa monetard si PIB
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PiBreal (sc.dr. I . . L .
(sc.dr) contractioniste, de intensitate mai mica insa, a exercitat

declinul creditului net acordat sectorului public central,
reflectdnd majorarea depozitelor in valuta ale administratiei publice centrale
si relativa incetinire a cresterii detinerilor de titluri de stat ale institutiilor de
credit.
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2. Consolidarea ponderii majoritare detinute de masa monetara in sens restrans
{M1)in M3.

Graficn  Ponderea agregatului M1 in masa monetara si-a continuat trendul ascendent pe
PondercaMiinM3,  care s-a pozitionat in ultimii 5 ani — similar ca sens, dar mai accentuat decéat cele
comparailintemafionale iy 70na euro si alte state din regiune (Grafic H) -, atingand, la finele perioadei,
recordul ultimilor 22 de ani (57,3 la sutd). Miscarea a fost

s consecinfa accelerarii cresterii M1 (27,8 la sutd ca medie
anual3, fata de 22,1 la suta in 2015), in principal pe seama
amplificarii dinamicii depozitelor ON ale companiilor, dar si ale
populatiei®s, cele din urmad ajungand sé reprezinte 44,3 la suta
din plasamentele totale ON (maximul ultimilor 6 ani); si rata
de crestere a numerarului in circulatie s-a marit, intr-un ritm
mai lent insa, ponderea acestuia in M3 urcand la valori record
post-1996%. In schimb, variatia anuald medie a depozitelor la
termen cu scadenta sub 2 ani s-a mentinut in teritoriul
negativ (o medie de -0,3 la sut3, fata de -1,7 la sutd in 2015),
exclusiv ca urmare a scaderii dinamicii plasamentelor
populatiei (-0,5 la sutd, fata de 0,4 la sutd in 2015).

procente

)

RO a PL HU BG  Zonaeuro
®2007 #2011 B2014 #2015 ®2016
Sursa: BCN

Evolutiile au reflectat, pe langa continuarea scaderii costului de oportunitate al
detinerii de active monetare lichide, sporirea cererii de bani pentru tranzactii
curente, in corelatie cu intensificarea activitatii economice si, mai ales, cu
dinamizarea consumului privat, impulsionata inclusiv de majorarea considerabila a
veniturilor salariale.

3. Stoparea scaderii ponderii depozitelor populatiei in depozitele totale
ale sectorului nebancar (59,6 la suta, comparativ cu 57,9 la suta la finele
anului 2015).

Schimbarea, survenita dupa 3 ani de declin, s-a produs pe fondul continuarii
accelerérii dinamicii plasamentelor bancare ale populatiei pana la o medie anuala
de 10,3 la sutd (de la 7,7 la sutd in 2015). Plusul acumulat de aceasta a fost totusi
inferior celui consemnat in 2015 si s-a datorat cvasiexclusiv segmentului ON,
sugerand alocarea unei parti relativ mai insemnate din sporul de venituri citre
consum, inclusiv in perspectiva, in conditiile prelungirii tendintei de ameliorare a
asteptdrilor populatiei privind situatia financiard/a locului de munca, coroborata cu
nivelurile scazute ale ratelor dobénzilor la depozitele la termen.

O dinamica anuala medie mai inalta (16,0 la sutd, fata de 9,7 la sutd in 2015),
concretizatd insa intr-o crestere relativ mai mica de volum, au consemnat
depozitele societdtilor nefinanciare. Aceasta a refiectat, cel mai probabil, majorarea
intrarilor din fonduri europene, cresterea cheltuielilor gospodariilor populatiei
pentru bunuri si servicii si relativa diminuare a rambursarilor nete de imprumuturi
financiare externe; in sens opus au actionat amplificarea importurilor de bunuri si
evolutia profiturilor - potential afectata de cresterea costurilor cu salariile.

36 pepozitele ON ale populatiei au consemnat o rata anuald medie de crestere de 36,6 la sut, fatd de 26,4 la sutd in 2015.

37 17,6 la sut3 (iulie, octombrie si noiembrie).
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Grafic 2.3
Rata dobanzilor BNR
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Ultima parte a anului s-a caracterizat si printr-o crestere considerabila a incertitudinilor
si riscurilor in dublu sens asociate prognozei pe termen mediu a inflatiei, cele mai
semnificative avand ca sursa perspectiva conduitei politicii fiscale si a celei de venituri,
in conditiile nefinalizarii constructiei bugetului public pentru anul 2017; relevanta lor
era sporitd, pe de o parte, de soldarea executiei bugetare din primele 9 luni ale anului
2016 cu un deficit de doar 0,5 la suta din PIB*® si, pe de alta parte, de multitudinea si
natura masurilor fiscale initiate pe plan legislativ - vizand reduceri de impozite si taxe,
majordri de salarii in sectorul bugetar si cresteri de venituri de natura prestatiilor
sociale —, a caror concretizare era, insd, incertd. Importante continuau sa fie si incerti-
tudinile legate de cresterea economica globala si redresarea zonei euro, in contextul
trenarii revigorarii economiilor emergente, al problemelor din sistemul bancar,
precum si al rezultatului votului pentru Brexit.

Tn aceste conditii, in cadrul sedintelor
din iunie, august, septembrie si
noiembrie, Consiliul de administratie
al BNR a mentinut nemodificate rata
dobéanzii de politica monetara si
caracteristicile coridorului simetric

4 procente pe an; media perioadei

0 format in jurul acesteia de ratele

| dobénzilor la facilitatile permanente
saeseeeee ROBOR 3M (Grafic 2.3) si a prezervat nivelul in
======ROBOR 12M vigoare al ratei RMO aferente pasivelor

= 13t 3 dobanzil de politica monetara® . . T .
= rata dobanzii aferenta tranzactiilor interbancare in lei ale |nst|tutulor de Credlt’ precum

*) sfarsit de perioads si gestionarea adecvata a lichiditatii
din sistemul bancar. Totodatd, in

contextul prelungirii amplei contractii in termeni anuali a creditului in valuta, Consiliul
de administratie al BNR a hotarat in sedinta din septembrie reducerea ratei RMO
aplicabile pasivelor in valuta ale institutiilor de credit de la 12 la suté la 10 la suta®;
masura a avut ca scop continuarea armonizarii mecanismului RMO cu standardele
si practicile in materie ale BCE si ale principalelor bénci centrale din statele membre
ale UE.

Consiliul de administratie al BNR a mentinut statu-quo-ul ratei dobanzii de politica
monetara si in sedinta din luna ianuarie 2017, in conditiile in care evolutia recentd a
inflatiei si mai ales cea a cresterii economice s-au situat sub asteptari, dar implicatiile
lor asupra perspectivei inflatiei se prefigurau a fi relevante doar pe orizontul apropiat
de timp. Astfel, potrivit datelor statistice si evaluarilor realizate, rata anuala a inflatiei
s-a redus din nou in luna noiembrie, la -0,67 la sutd*, in principal ca urmare a declinului
dinamicii anuale a pretului produselor din tutun®, dar si a reducerii tarifelor politelor
RCA, nivelul ei fiind usor inferior celui prognozat. S-a evidentiat si o decelerare mai
pronuntatd decat cea previzionata a cresterii economice in trimestrul lll (la 4,4 la suta
in termeni anuali), dar si perspectiva reaccelerarii ei usoare in termeni trimestriali in

Fata de un nivel programat al deficitului pentru intregul an de 2,8 la suta.
Incepand cu perioada de aplicare 24 octombrie - 23 noiembrie 2016.
Dupa ce In octombrie aceasta crescuse, in linie cu previziunile, 1a -0,43 la suté, de la -0,57 la suté in septembrie.

Reflecténd indlusiv un efect de bazi.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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trimestrul IV 2016, implicind doar o usoara incetinire in raport cu precedenta
prognozi a majorarii gap-ului pozitiv al PIB pe orizontul scurt de timp. In aceste
conditii, noile evaludri au reconfirmat perspectiva revenirii ratei anuale a inflatiei in
teritoriu pozitiv in primul trimestru al anului 2017, odata cu epuizarea impactului
tranzitoriu al reducerii la 20 la sutd a cotei standard a TVA, dar pe un palier inferior
celui evidentiat in prognoza pe termen mediu din noiembrie 2016. Riscurile la adresa
acestei prognoze se conturau a fi insad predominant ascendente in contextul
postelectoral al perioadei, perspectiva politicii fiscale si a celei de venituri ramanand
totusi incerta pana la cunoasterea caracteristicilor executiei bugetare aferente anului
2016, dar mai ales ale constructiei bugetului public pentru 2017.

3. Utilizarea instrumentelor politicii monetare

@i

(i)

fn anul 2016, adecvarea conditiilor monetare reale in sens larg din perspectiva
atingerii pe termen mediu a tintei de inflatie de 2,5 la sutd £1 punct procentual

a reclamat mentinerea neschimbata de catre BNR a parametrilor principalelor
instrumente ale politicii monetare. Banca centrala a continuat totusi armonizarea
mecanismului rezervelor minime obligatorii cu standardele si practicile in materie ale
BCE si ale altor banci centrale din UE, prin diminuarea ratei RMO aplicabile pasivelor
in valuta ale institutiilor de credit. O asemenea abordare a bancii centrale a fost
justificatd/sustinuta de:

continuarea imbunatatirii transmisiei monetare, in special a functionarii canalului
creditului®® ~ in conditiile consolidarii creditarii in lei —, perturbata insa temporar de
incertitudinile si riscurile decurgand din Legea privind darea in platd; gradul de
intermediere a inregistrat, totusi, o scadere, datoritd amplificarii operatiunilor de
externalizare a creditelor neperformante;

cresterea excedentului structural de lichiditate din sistemul bancar, implicit a valorii
pozitive a pozitiei nete a lichiditatii bancilor, pe seama injectiilor efectuate de
Trezorerie din conturile sale in lei si in valuta la BNR; nivelul excedentului de rezerve
al institutiilor de credit a fluctuat totusi pe parcursul anului, sub influenta pattern-ului
asimetric al executiei bugetare® si a caracteristicilor procesului de finantare/refinantare
a datoriei publice, precum si ale utilizarii fondurilor europene;

(iii) prevalenta stdrii de calm pe pietele financiare internationale - inclusiv in contextul
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accentudrii de catre BCE si alte bdnci centrale din UE a caracterului acomodativ al
politicii monetare si al relativei incetiniri de catre Fed a normalizarii ratei dobanzii —,
intrerupta doar de episoade scurte de crestere a volatilitatii, provocate de slabirea
temporara a economiei Chinei, votul pentru Brexit si mai apoi de rezultatul alegerilor
din SUA;

Pe fondul scaderii ratelor dobénzilor la creditele noi, al cresterii veniturilor salariale i al relativei ameliorari a asteptarilor
populatiei privind situatia financiara viitoare §i perspectiva locului de muncd, al continudrii scéderii ponderii creditelor
neperformante si al prelungirii cresterii preturior proprietatilor imobiliare.

Soldurile lunare ale bugetului consolidat au fost pozitive pe parcursul a 4 luni ale anului 2016. Tn termeni cumulati, executia
bugetard consemna un deficit de doar 0,2 la sutd din PIB la finele primelor 10 luni ale anului, pentru ca la sfarsitul anului
acesta si atingd 2,4 la suta din PIB.
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(iv)

W)

Grafic 2.4
Ratele RMO
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prelungirea amplului declin in termeni anuali al creditului in valuta acordat sectorului
privat si riscul scazut de revigorare a acestuia, avand ca premise: (a) masurile
prudentiale adoptate anterior de BNR; (b) ingustarea diferentialului dintre ratele
dobanzilor la creditele noi in lei si cele in euro (respectiv chiar anularea/inversarea
acestuia pentru unele categorii de imprumuturi); (c) efectele inhibitoare exercitate
de constientizarea riscurilor asociate acestor credite, precum si (d) efectuarea de noi
operatiuni de conversie a imprumuturilor in valutd;

continuarea trendului de imbunététire a indicatorilor privind adecvarea rezervei
internationale, inclusiv a gradului de acoperire a serviciului datoriei externe la
scadenta reziduald, date fiind majorarea intrarilor din fonduri europene si noile
emisiuni de obligatiuni efectuate de MFP pe piata financiard externa*,

Tn aceste conditii, mentinerea ratei
dobanzii de politica monetara la
nivelul de 1,75 la suta a fost
acompaniata de prezervarea
amplitudinii de 1,5 puncte
procentuale a coridorului simetric
format in jurul acesteia de ratele
dobaénzilor la facilitatile permanente.
in corelatie cu evolutia curent3 si de
perspectiva a excedentului structural
de lichiditate din sistemul bancar,
precum si cu maniera in care a
gestionat lichiditatea, BNR a mentinut
neschimbata si rata RMO aferenta pasivelor in lei ale institutiilor de credit, la nivelul de
8 la sutd. Procesul de armonizare a mecanismului RMO cu standardele si practicile in
materie ale BCE si ale principalelor banci centrale din statele membre ale UE a fost
insa continuat de cétre banca centrala in cazul componentei in valutg; astfel, date
fiind continuarea contractiei creditului in valutd, consolidarea rezervelor valutare
peste nivelul adecvat, precum si imbunétatirea structurii acestora, rata RMO aplicabila
pasivelor in valuta ale institutiilor de credit a fost redusa de la 12 la sutd la 10 la sut&*
(Grafic 2.4).

procente; sfarsit de perioada

Un rol esential in adecvarea conditiilor monetare reale in sens larg a continuat sa fie
atribuit gestionarii adecvate a lichiditatii din sistemul bancar. Avand printre premise
mentinerea unei relative stabilitati a cursuiui de schimb al leului, aceasta optiune a
BNR a presupus absorbirea continua a excedentului net de lichiditate din sistemul
bancar exclusiv prin intermediul facilitdtii de depozit a bancii centrale - abordare
benefica din perspectiva consolidarii mecanismului de transmisie monetars, inclusiv a
creditului in lei, fiind de natura a accentua caracterul relaxat al conditiilor monetare
reale. Volumul lichiditatii astfel atrase a sporit semnificativ in 2016, daté fiind cresterea
injectiilor de rezerve generate de factorii autonomi ai lichiditatii, in special de

MFP a efectuat noi emisiuni de obligatiuni pe pietele externe in lunile februarie, mai si septembrie, prin intermediul carora
au fost atrase 3,25 miliarde euro, pe termene de 10, 12 si respectiv 20 de ani.

Misura a fost adoptata in sedinfa din septembrie a Consiliului de administratie al BNR si a intrat in vigoare incepand cu
perioada de constituire a RMO 24 octombrie - 23 noiembrie 2016.

BANCA NATIONALA A ROMANIE



Grafic 2.5
Rata dobdnzii de politica
monetard si ratele ROBOR
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operatiunile in lei si in valuta ale Trezoreriei; astfel, pe ansamblul anului, soldul mediu
al facilitatii de depozit a reprezentat circa 63 la suta din nivelul mediu al contului
curent al bancilor la BNR si aproximativ 1,2 la suté din PIB - valori aproape duble fata
de cele inregistrate in anul anterior.

Pe acest fond, randamentele ON ale
4 Procente pe an; media perioadel pietei monetare interbancare s-au
: mentinut aproape continuu in
apropierea ratei dobanzii la facilitatea
de depozit a BNR. Cotatiile pe termen
mai lung ROBOR 3M-12M - relevante
pentru stabilirea ratelor dobanzilor la
creditele noi ale clientilor nebancari -
si-au prelungit insa in primele 2 luni

P ey ROBOR 3M N . N .
cvmns ROBOR 12M ale anului tendinta de declin amorsata

oo 13t 3 dobanzil de politicd monetara* spre finele lui 2015, in contextul

=== rata dobénzii aferentd tranzadtiilor interbancar . . feae TSI
f e cilorinterbancare 2 mplei relaxri a conditiilor lichiditatii

pe seama injectiilor Trezoreriei. Ele au
ramas apoi cvasistabile*, pentru ca ulterior publicarii de catre BNR a prognozei pe
termen mediu a inflatiei din luna august s isi reia miscarea usor descrescétoare,
atingand la finele trimestrului lll noi minime istorice*’ si mentinandu-se pentru scurt
timp in jurul acestora (Grafic 2.5). Comportamentul cotatiilor ROBOR a tins sa se
schimbe fnsa spre finele anului, cand evolutia sub asteptari a excedentului de
lichiditate din sistemul bancar®, accentuarea volatilitatii pe pietele financiare
internationale uiterior alegerilor prezidentiale din SUA si revizuirea anticipatiilor
institutiilor de credit privind perspectiva ratelor dobanzilor pe termen foarte scurt ale
pietei monetare interbancare au determinat ugoare replieri ascendente ale acestora.
Valorile medii ale ratelor ROBOR pe termen mai lung inregistrate in ultima luna a
anului 2016 au ramas insa inferioare celor din perioada similara a anului anterior®,
ele situdndu-se intre 0,83 la suta

*) sfarsit de perioadd

Grafic 2.6
Ratele dobanzilor la creditele
si depozitele noi
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1o Procente pe an (ROBOR3M) si 1,20 la suta (ROBOR12M).

8 N ;

Receptand aceste influente, ratele

6 dobanzilor la creditele noi acordate

g R T clientilor nebancari au coborat la

2 R randul lor la noi minime istorice.

o Pe segmentul societéatilor nefinanciare,
TIXFFFunbbLneePRRRRN declinul (-0,64 puncte procentuale,
EEEEgEs TS gEETEEEERE A x « s
FEETHETERT ASTEE = E panala 3,72 la suta) s-a prelungit pana

credite noi inlei spre finele anului, probabil si in
~ credite noi in euro . . o ’ o
=== depozite nol la termen in lei contextul intensificarii concurentei din

> depozite noi la termen in euro sistemul bancar (Grafic 2.6). Miscarea a

Singura variatie mai semnificativa din acest interval a fost cresterea temporara inregistrata la finele lunii iunie, in contextul
tensiondrii pietelor internationale ca reactie la rezultatul referendumului din Marea Britanie, corectata in mare parte ulterior.

Serie de date disponibila din august 1995.

Scédderea peste asteptari a excedentului de lichiditate din sistemu! bancar in noiembrie, respectiv cresterea lui mai mica
decét se anticipase spre finele anului, ambele ca efect al operatiunilor Trezoreriei.

Scaderile fiind cuprinse intre 0,20 si 0,33 puncte procentuale.
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fost imprimata de ambele categorii principale de imprumuturi - in valoare de sub,
respectiv de peste echivalentul a 1 milion de euro - ale céror rate de dobanda au
coborét cu 0,62, respectiv 0,67 puncte procentuale, la 4,05, respectiv 3,3 la sutg;
cea dintai s-a apropiat astfel de limita superioara a valorilor consemnate in alte
state din regiune, iar cea de a doua a coborat sub aceasta. In cazul populatiei, rata
medie a dobanzii la creditele noi a scazut doar marginal {la 6,57 la sut), efectul
schimbarii de structura® contrabalansandu-l partial pe cel al ajustarii descendente
Inregistrate atat pe segmentul destinat consumului (-0,26 puncte procentuale, la
8,92 la sutd), cat si pe cel pentru locuinte (-0,31 puncte procentuale, la 3,52 la sutd);
nivelul acestor rate s-a mentinut in zona mediana a plajei de valori consemnate pe
plan regional.

Randamentele titlurilor de stat in lei au inregistrat evolutii diferite de-a lungul
spectrului de maturitéti. Cele aferente scadentelor de 6-12 luni au replicat in linii mari
miscarea cotatiilor ROBOR pe termene similare, in timp ce randamentele obligatiunilor
cu maturitti de 5-10 ani — mai receptive la factorii globali ~ au avut o evolutie
oscilanta. Astfel, ele si-au reluat scaderea in debutul anului, in tandem cu randamentele
similare din SUA si zona euro®, dar s-au repozitionat la valori mai inalte in trimestrul li,
inclusiv sub influenta incertitudinilor din plan intern circumscrise conduitei politicii
fiscale si celei a veniturilor, precum si Legii privind darea in platd. Imediat dupa
referendumul din Marea Britanie, aceste randamente au cunoscut o crestere abrupta,
care s-a corectat insa rapid, in sincron cu randamentele de pe pietele dezvoltate.
Scaderea a continuat in ritm alert in intervalul iulie-august, sub influenta ameliorarii
sentimentului pietei financiare internationale ca efect al accentuarii/semnalizarii
prelungirii caracterului acomodativ al politicii monetare de cdtre bancile centrale
majore. Ea a fost succedatd de o crestere pe parcursul trimestrului IV, care s-a corelat
in mare madsura cu miscarea randamentelor similare din SUA si zona euro®

Un potential factor de influentd l-au constituit si temerile legate de initiativele
legislative privind sectorul bancar (in particular, legea privind conversia in lei a creditelor
denominate in franci elvetieni) si de masurile fiscale si salariale promovate/discutate
in aceasta perioada. Ca urmare a acestor evolutii, cotatiile de referinta> de pe piata
secundard a titlurilor de stat aferente scadentelor de 6 luni, 12 luni, 3 ani, 5 ani si

10 ani s-au situat in decembrie 2016 la niveluri medii de 0,71 la sut3, 0,86 la suta,

1,55 la sutd, 2,45 la suta si 3,55 la suté, relativ apropiate, in cazul tuturor maturitatilor,
de cele consemnate in ultima luna a anului anterior.

In sensul cresterii ponderii creditelor noi de consum.

Pe fondul accentuarii temerilor investitorilor privind incetinirea cresterii economice la nivel global i, ulterior, al relaxarii
suplimentare a politicii monetare de citre BCE i al abordarii precaute a Fed privind intérirea politicii monetare.

Anticipatiile privind conduita viitoare a politicii monetare au fost ranforsate in contextul sedintei de politici monetara a
Fed din 13-14 decembrie 2016, in cadrul cireia a fost decisé, conform asteptarilor, majorarea ratei dobanzii, iar traiectoria
ratei dobénzii prognozat3 de membrii FOMC a fost revizuita in sus.

Exprimate ca medie a cotatiilor bid-ask.
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4. Orientdrile politicii monetare
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Politica monetara a BNR va continua s& urmareasca in mod consecvent asigurarea si
mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu, corespunzator fintei stationare a
inflatiei de 2,5 la sutd +1 punct procentual, reprezentand cea mai buna contributie
pe care aceasta o poate aduce la realizarea unei cresteri economice sustenabile; pe
orizontul de timp mediu spre lung, politica monetara va fi oriéntata spre coborarea si
consolidarea ratei anuale a inflatiei la niveluri compatibile cu definitia cantitativa a
stabilitatii preturilor adoptata de BCE.

Adecvarea din aceasta perspectiva a conduitei politicii monetare pe parcursul primelor
luni ale anului 2017 s-a realizat prin prelungirea statu-quo-ului ratei dobanzii-cheie,
precum si al parametrilor principalelor instrumente ale politicii monetare. Astfel, in
cadrul sedintelor desfasurate in intervalul februarie-mai 2017, Consiliul de administratie
al BNR a mentinut neschimbate rata dobanzii de politicd monetara - la nivelul de

1,75 la sutd — si caracteristicile culoarului ratelor dobanzilor la facilitatile permanente®,
Totodata, banca centrald a prezervat gestionarea adecvata a lichiditatii din sistemul
bancar, precum si nivelul in vigoare al ratei RMO aferente pasivelor in lei ale institutiilor
de credit (8 la sutd). In acelasi timp, rata RMO aferentd pasivelor in valuti a fost redusa
cu inca 2 puncte procentuale’, masura — avand ca scop continuarea armonizarii
mecanismului RMO cu standardele si practicile in materie ale BCE si ale principalelor
banci centrale din statele membre ale Uniunii Europene - fiind adoptata in contextul
continuarii reducerii creditului in valuta, al consolidarii rezervelor internationale peste
nivelul adecvat i al imbunatatirii structurii acestora.

Deciziile au fost adoptate in conditiile in care revenirea in teritoriul pozitiv a ratei
anuale a inflatiei in anul 2017- pe fondul efectului de baza asociat scaderii cotei
standard a TVA la 20 la sutd*® - s-a facut pe un palier usor mai scazut decat cel
anticipat anterior®’, iar traiectoria ascendentd prognozata a acesteia a suferit doua
revizuiri succesive in sens descendent in cadrul exercitiilor de prognoza din lunile
februarie si mai. Prima ajustare — datorata noilor socuri dezinflationiste neasteptate pe
partea ofertei survenite in intervalul ianuarie-februarie® — a vizat doar termenul scurt,
implicand améanarea pentru trimestrul IV 2017 a revenirii ratei anuale prognozate a
inflatiei in intervalul de variatie al tintei stationare®. In schimb, cea de-a doua era
atribuibila cvasiintegral slabirii relatiei dintre inflatia de baza si deviatia PIB fata de
nivelul sau potential. Deschiderea excedentului de cerere agregata se anticipa a fi insa
relativ mai ampla decat se previzionase anterior pe intregul orizont de prognoza, date
fiind accelerarea peste asteptari a cresterii economice in trimestrul IV 2016%, precum

Amplitudinea culoarului simetric format de cele doua facilitati permanente in jurul ratei dobénzii de politici monetars a
fost mentinuta la £1,50 puncte procentuale.

De la 10 la 8 fa sutd. Masura a intrat fn vigoare incepand cu perioada de aplicare 24 mai - 23 iunie 2017.

Acesta a fost contrabalansat in bund méasuré inclusiv de impactul reducerii cotei standard a TVA la 19 la suta si de cel al
eliminarii supraaccizei la combustibili, incepand cu 1 ianuarie 2017,

Rata anual3 a inflatiei a urcat In luna martie 2017 la 0,18 la suta (de la -0,54 1a sutd in decembrie 2016).
Sciderea suplimentara a tarifelor politelor RCA in funa ianuarie si eliminarea taxelor nefiscale.

Potrivit prognozei din funa februarie, rata anuala a inflatiei era agteptata sa atingd la finele anului 2017 nivelui de 1,7 la suta
(2,1 la suté in proiectia din noiembrie 2016).

La 4,8 la sutd, dinamica anuald, de la 4,3 la suté in trimestrul anterior.

73



Raport anual = 2016

74

61

62

si revizuirea in sens ascendent a dinamicii ei prognozate pentru 2017 si 2018;
totodatd, presiuni inflationiste in crestere sau cel putin comparabile cu cele din
prognoza precedenta se asteptau sa decurga din costurile salariale unitare, din
preturile importurilor - pe fondul probabilei majorari a volumului acestora -, dar si
din trendul ascendent al anticipatiilor inflationiste pe termen scurt.

Perspectiva unei dinamici mai alerte a cresterii economice avea ca principala ipoteza
relativa accentuare pe orizontul proiectiei a atitudinii prociclice a politicii fiscale si a
celei de venituri®; de asemenea, aceastd perspectiva presupunea un caracter
acomodativ al conditiilor monetare reale comparabil cu cel din prognoza precedenta
si o crestere economica mai solid in zona euro/UE si pe plan global. In aceste conditii,
traiectoria prognozata a ratei anuale a inflatiei si-a pastrat profilul accentuat ascendent,
urcand la mijlocul semestrului | 2018 in jumétatea superioara a intervalului intei si
apoi in decembrie la nivelul de 3,1 la suta (3,4 la sutd, in prognoza anterioara).

La finele orizontului prognozei {(martie 2019), aceasta se situa la 3,4 la sutd — nivel
similar celui indicat de precedenta proiectie pe termen mediu.

Perspectiva inflatiei continua sa fie marcata de incertitudini si riscuri in dublu sens.
Principalele surse le constituiau conduita viitoare a politicii fiscale si a celei de venituri
si structura probabila a cheltuielilor publice, mai ales in contextul incertitudinilor
privind noua lege a salarizarii unitare, dar si posibilele masuri fiscale corective menite
sa asigure incadrarea deficitului bugetar in plafonul de 3 la suta din PIB in anul 2017.
Riscuri in dublu sens continua sé genereze si mediul extern, date fiind, pe de o parte,
tendinta de echilibrare a balantei riscurilor la adresa perspectivei cresterii economice
si a inflatiei din zona euro/UE si pe plan global® si, pe de alta parte, persistenta
riscurilor semnificative in sens descendent decurgand din calendarul electoral al zonei
euro, negocierile legate de Brexit si politicile economice implementate de noua
administratie a SUA.

In perioada urmitoare, politica monetara va continua si urmareasca readucerea si
mentinerea pe termen mediu a ratei anuale a inflatiei in linie cu {inta stationara, intr-o
maniera care sa sprijine cresterea economica.

Atat pe termen scurt, cat si pe orizontul mai indelungat de timp, calibrarea parametrilor
instrumentelor politicii monetare, inclusiv a nivelului ratei dobanzii-cheie a BNR, in
contextul adecvarii conditiilor monetare reale, va fi corelats, in principal, cu intensitatea
presiunilor inflationiste exercitate in perspectiva de excedentul de cerere agregats,
precum si cu comportamentul anticipatiilor inflagioniste pe termen mediu. Un rol
esential in fundamentarea deciziilor vor continua sa-l detina incertitudinile si configuratia
balantei riscurilor asociate prognozei pe termen mediu a inflatiei, inclusiv probabilitatea
de materializare a acestora, deosebit de relevante in actualul context fiind incertitudinile
si riscurile circumscrise perspectivei conduitei politicii fiscale si a celei de venituri.

Proiectiile actualizate in lunile februarie si mai 2017 au avut in vedere, pe langad masurile previzute in noul Cod fiscal,
urmétoarele: noi majorari salariale in sectorul bugetar (cu 15 la sutd in sistemul de sinitate in decembrie 2016, cu
15 la sutd in invatamant in ianuarie 2017 si cu 20 la sutd pentru administratia publicd locala in februarie 2017), cresterea cu
200 de lei a salariului minim brut pe economie incepand din februarie 2017, eliminarea taxelor nefiscale, cresterea pensiei
minime la 520 de lei in luna martie 2017 si majorarea punctului de pensie la 1 000 de lei in luna iulie 2017.

Inclusiv pe fondul prelungirii conduitei acomodative a politicii monetare, mai ales in tarile dezvoltate, si al anticipatului
stimul fiscal aplicat economiei SUA.
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Repere foarte importante vor rimane, de asemenea, caracteristicile mecanismului de
transmisie a politicii monetare, mai ales ale procesului de creditare a sectorului privat
si ale comportamentului de economisire.

Tn acelasi timp, in corelatie cu evolutiile macroeconomice prevalente si/sau anticipate,
precum si cu particularitatile functionarii diferitelor segmente ale pietei financiare, se
va relua/continua procesul de normalizare/ajustare a caracteristicilor unor componente
ale cadrului operational al politicii monetare. Un asemenea demers este menit sa
sporeasci gradul de armonizare a acestor instrumente cu standardele si practicile in
materie ale BCE si ale principalelor banci centrale ale statelor membre ale UE, dar mai
ales sé consolideze transmisia semnalului ratei dobanzii de politica monetara si
transmisia monetara in ansamblu. Este de asteptat ca aceasta sa beneficieze in
continuare de diferentialul redus dintre ratele dobanzilor la creditele noi in lei si cele
in euro, de influentele masurilor prudentiale adoptate de BNR in 2011-2012%

- de naturd sa stimuleze creditarea in moneda nationald in detrimentul celei in valuta -,
precum si de efectele favorabile exercitate asupra ofertei de imprumuturi de
ameliorarea calitatii activelor béncilor. Consolidarea de o maniera sustenabila a
cresterii creditului acordat sectorului privat - implicand si o probabila stopare in 2017
a traiectoriei descendente a ponderii acestuia in PIB% -, precum si prelungirea
tendintei de imbunétatire a structurii sale pe monede de denominare sunt insa
conditionate pe mai departe de increderea sectorului privat si de asteptarile acestuia
privind perspectiva economiei romanesti, precum si de capacitatea agentilor
economici, cu precadere a societatilor nefinanciare, de a contracta noi imprumuturi;
n cazul entitatilor de dimensiuni mici si mijlocii, esentiale sunt, de asemenea, cadrul
legislativ privind calitatea guvernantei corporative si mecanismele de implementare a
acestuia, precum si restructurarea acelor agenti economici care se releva a fi
fundamental viabili, dar care se confrunta cu dificultati temporare in relatia cu
creditorii.

Deosebit de importante din perspectiva conduitei si implementarii politicii monetare
raman si caracteristicile reformelor structurale si ale absorbtiei fondurilor europene, in
conditiile in care un mix echilibrat de politici macroeconomice si sporirea potentialului
de crestere a economiei sunt esentiale pentru atingerea obiectivului privind
stabilitatea prefurilor pe termen mediu, ca premisa a unei cresteri economice
sustenabile si de durata.

3 fn vederea limitarii cresterii creditului in valut acordat populatiei, precum si altor entitati nefinanciare.

64 pe fondul probabilei diminudri a impactului contractionist exercitat asupra stocului de credite de continuarea aperatiunilor
de curatare a bilanfurilor institutiitor de credit (prin cesionarea/anularea creantelor).
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1. Rolul BNR in implementarea cadrului macroprudential

a)

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Incepand cu 1 ianuarie 2014, Banca Nationald a Romaniei in calitate de autoritate
competentad, responsabila pentru supravegherea institutiilor de credit, implementeaza
amortizoarele de capital la nivelul sectorului bancar romanesc. Potrivit legislatiei in
vigoare!, institutiile de credit trebuie sa dispuna de fonduri proprii care sa acopere, pe
langa cerintele minime de fonduri proprii, amortizoarele de capital impuse de BNR fa
recomandarea structurii interinstitutionale de coordonare in domeniul supravegherii
macroprudentiale a sistemului financiar national, respectiv: amortizorul de conservare
a capitalului, amortizorul anticiclic de capital, amortizorul de capital pentru risc
sistemic si amortizorul pentru alte institutii de importanta sistemica (amortizorul
O-Sll). Pana la operationalizarea Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala (CNSMY, acest rol a fost indeplinit de catre Comitetul National
pentru Stabilitate Financiara (CNSF)3. Astfel, potrivit atributiilor CNSF, acesta putea
adopta recomandari si, respectiv, opinii consultative pe perioada tranzitorie pana

la operationalizarea structurii interinstitutionale de coordonare in domeniul
supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar national, respectiv CNSM
{conform art. X din Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 113/2013).

Tn sedinta ordinara a CNSF din data de 13 decembrie 2016 au fost decise masurile
macroprudentiale pentru anul 2017 pe linia amortizoarelor de capital. Totodat3, in
cadrul sedintei CNSF s-au luat o serie de decizii referitoare la reciprocitatea masurilor
macroprudentiale adoptate de alte state membre ale UE si a fost evaluata semnificatia
expunerilor fata de tari terte pentru sectorul bancar romanesc in ceea ce priveste
recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital conform
recomandarii Comitetului European pentru Risc Sistemic.

A. Tn privinta amortizoarelor de capital, CNSF a recomandat Bancii Nationale a
Romaniei sa@ impuna institutiilor de credit urmatoarele cerinte:

mentinerea amortizorului anticiclic de capital la nivelul de zero la suta (nivel implementat
incepand cu data de 1 ianuarie 2016): aceasta recomandare a avut in vedere faptul ca
evolutiile inregistrate nu evidentiau presiuni semnificative din perspectiva indatorarii
sectorului privat, potrivit situatiei la 30 iunie 2016.

Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata cu modificari
si completari prin Legea nr. 227/2007.

CNSM a fost infiinfat prin Legea nr.12/2017 privind supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar national, care a
fost publicata in Monitorul Oficial al Roméaniei in data de 17 martie 2017.

CNSF a fost infiintat la data de 31 iulie 2007 prin Acordul pentru cooperare in domeniul stabilitatii financiare si al
gestionarii crizelor financiare, semnat de Ministerul Economiei si Finantelor, Banca Nationald a Roméniei, Comisia Nationala
a Valorilor Mobiliare, Comisia de Supraveghere a Asigurérilor, Comisia de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private {cele
3 institutii au fost preluate de Autoritatea de Supraveghere Financiara); in anul 2012, acest acord de cooperare a fost extins,
fiind semnat §i de Fondul de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar.
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b)

<)

a)

b)

Potrivit celor mai recente analize (la 30 septembrie 2016), indatorarea totala a crescut
suplimentar, depasind pragul de semnal in cazul creditérii populatiei, dar s-a mentinut
sub pragul de alerta. Prin urmare, recomandarea CNSF din 10 martie 2017 a fost aceea
de a mentine amortizorul anticiclic de capital la zero la sutd, concomitent cu
monitorizarea foarte atenta a evolutiilor privind indatorarea sectorului populatiei;

aplicarea unui amortizor 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 pe
baza datelor disponibile la 30 iunie 2016: Banca Comerciald Romana S.A., BRD -
Groupe Société Générale S.A., UniCredit Bank S.A., Raiffeisen Bank S.A., Alpha Bank
Romania S.A.,, Bancpost S.A,, Piraeus Bank S.A., Banca Transilvania S.A., CEC Bank S.A.,
Garanti Bank S.A. i OTP Bank S.A. Fata de evaluarea efectuata in cursul anului 2015,
grupul bancilor de importanta sistemica s-a marit cu un numar de 2 banci

{Piraeus Bank si OTP Bank) incepand cu 1 martie 2017. Amortizorul pentru institutiile
de importanta sistemicd este aplicabil de la 1 ianuarie 2016;

dezactivarea amortizorului pentru riscul sistemic constituit pentru protejarea
impotriva riscurilor care ar fi putut proveni pe canalul bancilor-mama avand rezidenta
in tari cu calificativ investitional slab (care nu este de tip investment grade). Avand in
vedere diminuarea riscurilor pentru care s-a constituit respectivul amortizor (inclusiv
pentru ca unora dintre institutiile de credit avand banca-mama in asemenea {ari li s-a
solicitat aplicarea unui amortizor suplimentar de alt tip), CNSF a recomandat Bancii
Nationale a Romaniei dezactivarea amortizorului pentru risc sistemic (stabilit la

1 la sutd) incepand cu data de 1 martie 2017.

B. in privinta reciprocitatii masurilor macroprudentiale adoptate de alte state membre
ale UE s-au stabilit urmatoarele:

nu este necesara aplicarea reciprocitatii masurii macroprudentiale adoptate de
Estonia (Recomandarea CERS/2016/4), avand in vedere faptul cd institutiile de credit
din Roménia au expuneri nesemnificative fatd de acest stat. Masura macroprudentiala
implementata de cétre Estonia consta in stabilirea amortizorului pentru risc sistemic
la 1 la sutd, aplicabil tuturor expunerilor situate in aceasta tara;

se amana luarea unei decizii privind recunoasterea voluntara a masurii macroprudentiale
implementate de Belgia (Recomandarea CERS/2016/3) pana dupa adoptarea

Legii privind supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar national si
operationalizarea CNSM. Masura macroprudentiald adoptata de Belgia consta in
majorarea ponderii de risc cu 5 puncte procentuale pentru expunerile de tip credite
garantate cu bunuri imobiliare situate in aceasta tara si este aplicabila institutiilor

de credit care utilizeaza o abordare bazata pe modele interne pentru determinarea
cerintelor de capital pentru riscul de credit. Aceasta decizie a fost determinata

de faptul ca: (i) in luna decembrie 2016, la nivelul Romaniei nu exista o autoritate
desemnata in sensul art. 458 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 (CRR), iar

(ii) recunoasterea voluntara a acestei masuri poate fi realizata doar in baza articolului
mentionat.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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C. Ca urmare a Recomandarii CERS/2015/1 privind recunoasterea si stabilirea ratelor
amortizoarelor anticiclice pentru expunerile fata de tari terte, CNSF a stabilit
metodologia de identificare a statelor terte semnificative* la nivelul sectorului bancar
romanesc. Pentru armonizarea cu metodologia stabilité la nivel european, aceasta
are la baza procedura aplicata de CERS si este completata cu o serie de indicatori
suplimentari pentru a asigura robustetea rezultatelor obtinute. Analizele derulate

de BNR nu au identificat nicio tara tertd semnificativa din perspectiva recunoasterii
ratelor amortizoarelor anticiclice pentru sectorul bancar romanesc, dar aceste analize
vor fi aprofundate pe masura ce vor deveni disponibile noi date statistice mai
detaliate.

Banca Nationald a Romaniei a implementat toate recomandarile CNSF privind
amortizoarele de capital. De asemenea, BNR monitorizeaza periodic expunerile
institutiilor de credit cétre statele UE si térile terte, urmand a propune masurile
care se impun daca aceste expuneri devin semnificative.

in data de 17 martie 2017 a fost publicati in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |,
Legea nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiald a sistemului financiar
national, prin care se infiinteaza CNSM, ca entitate interinstitutionald, fara personalitate
juridica, pentru coordonarea supravegherii macroprudentiale la nivel national, prin
stabilirea politicii macroprudentiale si a instrumentelor adecvate pentru implementarea
acesteia. Din CNSM fac parte autoritatile care au un rol important in asigurarea
stabilitatii financiare in Romaénia, si anume Banca Nationala a Romaéniei, Autoritatea de
Supraveghere Financiara (ASF) si Guvernul. CNSM poate emite avertizari si recomandari
(soft law), bazate pe un mecanism de tipul ,actioneaza sau explica”, adresate BNR sau
ASF, in calitatea lor de autoritati nationale responsabile cu supravegherea financiara
sectoriala.

Potrivit legii, CNSM este: (i) autoritate macroprudentiala in sensul Recomandérii
CERS/2011/3 privind mandatul macroprudential al autoritatilor nationale;

(i) autoritate desemnata in sensul dispozitiilor privind amortizoarele de capital
din Directiva 2013/36/UE privind 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 (CRD V) si (iii) autoritate desemnatd in sensul prevederilor art. 458 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

Banca Nationala a Romaniei asigura secretariatul CNSM si participa cu 3 dintre
cei 9 membri in Consiliul general al CNSM, guvernatorul BNR fiind si presedintele
CNSM. Totodata, BNR are un rol important in supravegherea macroprudentiala a
sistemului financiar national, prin contributia sa in calitate de autoritate de
supraveghere a sectorului bancar.

Tn acceptiunea CERS, tarile terfe semnificative reprezinta tarile terte fatd de care sectorul bancar define expuneri
semnificative,
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2, Principalele evaluari privind stabilitatea financiara

Pe parcursul anului 2016 stabilitatea financiard s-a mentinut solida. incepand cu a
doua jumétate a anului, riscurile la adresa stabilitatii sistemului financiar s-au diminuat,
dar acestea au rdmas la un nivel semnificativ. Riscul deteriorarii rapide a increderii
investitorilor in economiile emergente continua sa reprezinte cel mai important factor
de risc, o schimbare brusca a perceptiei investitorilor ptstdnd pune presiune asupra
stabilitatii sistemului financiar roméanesc. Pe plan intern, riscul privind impredictibilitatea
cadrului legislativ a scazut in intensitate dupa pronuntarea Curtii Constitutionale in
ultimul trimestru din anul 2016 si in prima parte a anului 2017 cu privire la doua dintre
initiativele legislative cu implicatii asupra sectorului bancar. De asemenea, sectorul
bancar a continuat sa se consolideze, iar rata creditelor neperformante s-a mentinut
pe o tendinta descendenta . Mai mult, nu au fost utilizate fonduri publice pentru
capitalizarea institutiilor de credit. La nivel agregat, sectorul bancar autohton are
capacitatea de a gestiona evolutii nefavorabile, principalii indicatori de prudentialitate
fiind la un nivel adecvat.

2.1.indatorarea companiilor nefinanciare si a populatiei

Grafic 3.1
Indatorarea companiilor
si a populatiei in functie de creditor

Indatorarea® de la institutii financiare a firmelor si populatiei s-a redus marginal in
anul 2016 (la 69,2 miliarde euro, Grafic 3.1). Scdderea datoriei externe a sectorului
privat, coroborata cu o diminuare a indatorarii in moneda straina accesata din surse
interne, a condus la reducerea riscurilor
gg Miliarde euro firmelor asociate cu finantarea externa
(respectiv riscul de retragere a finantarii

60 si riscul valutar). Cu toate acestea,
0 diminuarea datoriei externe de la
institutiile financiare nerezidente nu
20 poate fi atribuita unui efort de reducere
aindatordrii companiilor nefinanciare,
0 . . . -
- N oM T m e @ e w ci unui efect de substitutie a acestui
%] [S] o o },", Pl = =5 o . .
¥ 5 8 3 5 g 2 ¥ 8 tip de finantare cu surse atrase fie
B credite dela institutii financiare nerezidente din afara sectorului financiar (de la
# credite dela IFN N inderil < del
 credite scoase in afara bilanfului (banci) intreprinderile-mama sau de la
# credite dela banci parteneri comerciali), fie de la bancile
Sursa: BNR autohtone.

La nivel sectorial, s-a mentinut evolutia divergenti a indatorarii. indatorarea totald a
companiilor nefinanciare s-a diminuat cu 6,9 la suta in anul 2016, in timp ce la nivelul
populatiei dinamica a fost pozitiva (2,3 la sutd®). in cazul finantarilor acordate de
bancile autohtone, se observa ca modelul de afaceri al acestora se mentine in
continuare orientat intr-o masura importanta catre sectorul populatiei, in pofida
existentei unui potential important de creditare sustenabila la nivelul companiilor

Datoria totala reprezinta imprumuturile contractate de la bénci si IFN, rezidente sau din striinatate, inclusiv creditele
scoase in afara bilantului de catre banci.

Dinamica finantarii este determinata luand in calcul efectul de curs de schimb prin ajustarea soldului nominal al creditelor
in valuta cu variatia cursului de schimb.
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nefinanciare. Ritmul redus al creditarii firmelor este determinat atat de factori de
natura ofertei, cat si de cei de natura cererii. In ceea ce priveste oferta, pot fi avute in
vedere masuri la nivelul sectorului bancar, inclusivimbunatatirea gradului de
pregatire profesionald a personalului implicat in acordarea finantarii si in gestiunea
riscului. In schimb, in cazul cererii, firmele trebuie si se orienteze mai mult citre o
gestionare mai buna a finantdrii firmei, o utilizare corespunzatoare a capitalului de
lucru (respectiv implicarea altor surse de finantare pentru efectuarea investitiilor),

o selectare si o dimensionare mai buna a proiectelor de investifii, precum si o
gestionare adecvata a lichiditatii firmei.

Potentialul de creditare al companiilor nefinanciare, si in special al IMM, este
important. Daca evaluam rezultatele financiare de-a lungul ultimului ciclu economic,
putem identifica un numar de 12 200 de intreprinderi mici si mijlocii care pot fi
considerate companii performante din punct de vedere economic, respectiv se
mentin printre cele mai bune firme din economie in cel putin 7 ani din ultimii 9 ani.
Dintre acestea, peste 6 600 de IMM au un nivel al raportului dintre datorii si capitaluri
subunitar si pot sustine un volum de creditare semnificativ (36,3 miliarde lei, in luna
decembrie 2015). In functie de sectorul de activitate, acest potential de creditare
provine din ramuri precum industrie (27,8 la suta), comert (25,5 la sutd) sau servicii si
utilitati (20,4 la sutd). in contextul in care conditiile de identificare a companiilor
performante sunt destul de restrictive, potentialul de indatorare sustenabila la nivelul
companiilor poate fi mai ridicat decét aceasta valoare estimata.

% miliarde lei miliarde lei 2%
20 20
15 15
10 10
5 5
0 — 0
2014 2015 2014 2015 2016
Companii Populatie
# companii, alte credite B companii, credite ipotecare §i pentru alte investitii imobiliare
 companii, credite pentru finantarea stocurilor si echip. B companii, credite pentru finantarea op. de comert exterior
B companii, creante comerciale # populatie, credite ipotecare

B populatie, credite de consum

Noté: Creditul nou a fost considerat creditul cu daté de acordare in perioada de referinta din care au fost eliminate creditele
care au suferit restructurdri, refinantari. Suplimentar, in cazul companiilor nefinanciare au fost eliminate creditele de
trezorerie, in timp ce, in cazul populatiei, au fost eliminate si creditele care au suferit conversii din alte monede.

Sursa: MFP, BNR, calcule BNR

Cu toate acestea, in anul 2016, finantarile nou-acordate de cétre bancile autohtone
s-au indreptat intr-o proportie majoritara catre sectorul populatiei’ (Grafic 3.2). Astfel,
pe parcursul anului 2016, aproximativ 55 la suta din imprumuturile nou-acordate
sectorului privat nefinanciar au fost alocate gospodariilor populatiei, valoarea
acestora majorandu-se cu 17 la sutd comparativ cu anul 2015, in timp ce finantarile
destinate companiilor nefinanciare s-au mentinut pe un trend descrescator (-5 la suta
fatd de anul anterior). Creditul nou-acordat firmelor reprezinta mai putin de jumatate
din creditul nou-acordat in perioada de varf a ciclului de credit anterior, in timp ce

in cazul creditarii populatiei acesta se situeaza la circa 60 la suta fata de nivelul
inregistrat in faza de expansiune a creditarii. Continuarea tendintei de crestere rapida

Conform informatiilor din Centrala Riscului de Credit.

81



Raport anual # 2016

82

Grafic3.3

Rata creditelor neperformante
in functie de dimensiunea
companiilor

a creditarii sectorului populatiei, cumulata cu o majorare a gradului individual de
indatorare, in conditiile unor rate de dobanda situate la minim istoric, poate conduce
la o amplificare a vulnerabilitatilor in sectorul bancar, cu efecte negative importante
pe termen mediu asupra stabilitatii financiare si cresterii economice. Aceste evolutii
pledeaza pentru o recalibrare a instrumentelor macroprudentiale la nivel de debitor
{precum limite maxime asupra gradului de indatorare sau asupra raportului credit/
garantie). Astfel de mdsuri asigura mentinerea gradului de indatorare in limite
gestionabile, chiar si in conditiile unor evolutii adverse ale ratei dobanzii sau ale
venitului.

La nivelul companiilor nefinanciare, a continuat evolutia pozitiva a principalilor
indicatori de profitabilitate, solvabilitate si lichiditate in primul semestru al anului 2016,
reflectand conjunctura economica favorabila. Cu toate acestea, analiza in structura
releva asimetrii importante. O pondere semnificativa a companiilor a inregistrat
rezultate nete negative (32 la sutd), un sfert dintre acestea consemnand pierderi
pentru al treilea an consecutiv (conform situatiilor financiare semestriale). in plus,
analiza gradului de indatorare releva existenta a doua categorii distincte de IMM:

(i) companii care nu apeleaza la finantare externa firmei (indicatorul datorii/capital
este subunitar) si (ii) companii care sunt supraindatorate (indicatorul datorii/capital
este cu mult peste valoarea 2, reprezentand un prag de semnal pentru riscul de
credit). O alta caracteristica importanta a sectorului companiilor nefinanciare este
data de gradul ridicat de concentrare a performantelor (primele 100 de firme dupa
valoarea profitului net cumulau 42 la suta din total), in timp ce implicarea firmelor in
activitati cu aport sporit de tehnologie si inovatie poate fi imbunatatita. De asemenea,
pentru urmétoarea perioada sectorul companiilor se confrunta cu o serie de provocari
generate de presiunile asupra costurilor salariale si de disponibilitatea fortei de munca.

Fenomenul insolventei a continuat sa se amelioreze in anul 2016 (in special din punct
de vedere al numarului de firme nou-intrate in insolventa), insa acesta detine un rol
semnificativ atat in deteriorarea disciplinei la plata in raport cu partenerii comerciali,
cat si in ceea ce priveste pierderile generate sectorului bancar. Aceste companii
sunt responsabile pentru aproximativ 44 la suta din creditele neperformante aflate

in portofoliul bancilor autohtone in

3 Mifarde lei procente ¢, decembrie 2016, respectiv pentru

5 0 72la sutd din totalul imprumuturilor
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° .
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Totd Corporatii IMM,  Mico  intrep. Tntrep. autohtone a continuat sa se

companii dinaare: mid  mijledi imbunatateasca pe parcursul anului
nefinandare

2016, dinamica fiind influentata atat de
# credite neperformante — improbabilitate de plata . "
2 credite neperformante - intarziere mai mare de 90 de zile rezultatele financiare pozitive ale
L 4 . 2 . N = .
rata NPL (sc.dr) sectorului, cat si de ajustdrile la nivelul
Sursa: MFP, BNR R ” . .
stocului de imprumuturi determinate
de masurile de rezolvare a expunerilor neperformante de catre institutiile de credit.
Rata creditelor neperformante a atins un nivel de 19,3 la suta in luna decembrie 2016,
in scadere de la 26,2 la sutd la finalul anului precedent (Grafic 3.3).
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Persistenta unor vulnerabilitati structurale, precum: (i) numarul important de firme cu
un nivel al capitalurilor proprii sub limita reglementata; (i) gradul ridicat de indatorare
pentru anumite segmente sau (jii) divergenta rezultatelor inregistrate de companii,
reprezintd argumente pentru o monitorizare sporita a riscurilor generate de sectorul
firmelor asupra sectorului bancar autohton. Tn anul 2015, un numar de 275,5 mii de
firme (45 la suta din total) au avut un nivel al capitalului propriu mai mic de 50 la suta
din capitalul social, sub pragul stabilit prin Legea nr. 31/1990privind societdtile
comerciale®. Dintre acestea, majoritatea firmelor au capitaluri proprii negative,
respectiv 268,7 mii de firme. Dintre firmele cu capitaluri proprii negative la finalul
anului 2015, o proportie semnificativa a inregistrat aceasta situatie in 3 ani din ultimii
cinci ani (75 la sutd). Persistenta acestei situatii este ilustrata si de faptul cd aproape
jumétate din firmele cu valori negative ale capitaluri proprii in anul 2015 s-au aflat in
aceasta stare in fiecare din ultimii 5 ani (48,5 la suta). Acest lucru denota o problema
cronica la nivelul sectorului, iar tendintele inregistrate cu privire la structura pasivului
firmelor nu sunt sustenabile. Aceste evolutii nu pot fi explicate doar de problemele
intdmpinate in perioada recesiunii economice, reluarea cresterii economice nefiind
nsotita si de o rezolvare a acestei situatii sau chiar de o diminuare a magnitudinii
acesteia.

Existenta unui numar important de companii subcapitalizate reprezinta o vulnerabilitate
n contextul in care aceste intreprinderi pot translata dificultatile cu care se confrunta
atat catre institutiile de credit, cat si celorlalti parteneri comercialj, ele fiind responsabile
in mod consecvent de o proportie semnificativa atét din creditele neperformante

ale bancilor, cét si din restantele generate celorlalti agenti din economie. in plus,
materializarea unui potential scenariu economic advers va reduce substantial sansele
de supravietuire a acestor firme, avand in vedere situatia precara in care se afla.

Aceste elemente coroborate cu evolutiile prognozate ale cadrului macroeconomic si
ale conditiilor financiare contribuie la o evaluare prudenta a dinamicilor viitoare ale
ratei de nerambursare. Astfel, probabilitatea de nerambursare estimata®la sfarsitul
anului 2016 pentru un orizont de timp de 12 luni indica o majorare importanta a
acesteia pana la un nivel de 4,9 la suta (de la o rata de nerambursare de 3,6 la suta
observatd in 2016).

in ceea ce priveste sectorul populatiei, evolutiile la nivelul bilantului indici o consolidare
a situatiei favorabile inregistrate in anul 2015, pe fondul dinamicii pozitive a venitului
disponibil. Economisirea bancara a avut o tendinta ascendents, iar activele financiare
au cunoscut o crestere a gradului de diversificare. In acest context, pozitia de creditor
net fata de sistemul financiar aferenta sectorului populatiei s-a consolidat, atingand
nivelul de 42,9 miliarde lei in decembrie 2016. De asemenea, rata creditelor
neperformante aferentd imprumuturilor acordate populatiei si-a continuat tendinta
descrescatoare, ajungand la 7,1 la suta in luna decembrie 2016 (de 1a 9,1 in decembrie
2015). Evolutia s-a manifestat si pe fondul intensificarii eforturilor institutiilor de credit
de a oferi solutii de restructurare debitorilor cu dificultati in onorarea serviciului datoriei.

Conform art. 153 si art. 228 din lege.

Probabilitatea de nerambursare a fost calculatd pe un orizont de 12 luni pentru companiile care au credite bancare §i care
nu au inregistrat restante de peste 90 de zile in ultimele 12 luni. Nivelul individual al probabilita{ii de nerambursare (PD)
este calibrat utilizand nivelul ratei anuale de nerambursare (procentul de companii nou-intrate in starea de nerambursare
in ultimele 12 luni).
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Grafic3.4

Gradul de indatorare dupd tipul
creditului §i categoria de venit
salarial funar net (decembrie 2016)

Analiza la nivel microeconomic indica persistenta unor vulnerabilitati legate de
asimetria gradului de indatorare a debitorilor, fapt care poate accentua riscurile
derivate din mediul financiar curent, caracterizat de rate reduse de dobanda. Astfel,
datele microeconomice releva ca in ultimii ani debitorii si-au majorat gradul de
indatorare, raportul median al serviciului datoriei in venit (debt service-to-income,
DSTI) ajungand la 30 la suta in anul 2016. Indicatorul DSTI a crescut in special in cazul
debitorilor care au contractat credite noi (Grafic 3.4), atat pentru creditele ipotecare
(la 46 la sutd), cét si pentru cele de consum (la 33 la suta) la nivelul anului 2016.
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Notd: DST! pentru creditele not fa in considerare in cazul creditului ipotecar toti debitorii cate au luat un credit ipotecar nou, dar care pot sa aiba §i
credite de consum nou-contractate, in imp ce in cazul aeditului de consum suntluati in considerare doar cei care au contractat credite de
consum, Veniturile salariale sunt la decembrie 2015, Tn cazul creditelor de consum nu au fost luate in calcul produsele de tip card de credit si
overdraft DSTI (debtservicefo-income) reprezintd ponderea serviciului datoriei bancare 1n salariul net lunar al debitorului, fard a fine cont de
existenta codebitoriior.

Sursa: BNR, BC

in functie de venit, gradul de indatorare a persoanelor care au un salariu net sub
nivelul mediu se mentine mai ridicat decat ansamblul sectorului populatiei, iar
asimetria este mai puternica in cazul debitorilor cu credite ipotecare. Mai mult,

in acest din urma caz se observa ca in anul 2016 debitorii au contractat in medie
imprumuturi de valori mai mari decét valoarea creditelor ipotecare accesate in

anii 2015 si 2014, in contextul mentinerii maturitatii mediane la o valoare ridicata
(circa 30 de ani). Tn acest context, BNR s-a angajat, prin asumarea obiectivului
macroprudential privind reducerea si prevenirea creditarii excesive si a indatorarii, sa
monitorizeze cu regularitate necesitatea recalibrarii instrumentelor macroprudentiale
aferente riscurilor privind capacitatea de indatorare a populatiei, inclusiv a celor
rezultate in urma unei potentiale cresteri a ratelor de dobanda.

2.2. Sectorul bancar

Sectorul bancar traverseaza o perioada favorabil3, aspect relevat de situarea
indicatorilor de prudenta bancara peste valorile minime reglementate, de reducerea
vulnerabilitatilor asociate structurii bilantiere, de imbunatatirea graduala a calitétii
activelor, de ameliorarea profitului operational si de tendinta de mentinere a unor
cheltuieli cu ajustarile pentru depreciere semnificativ mai mici decét cele consemnate
in medie de la debutul crizei financiare. Imbunitatirea cadrului macroeconomic,
precum si eforturile de rezolutie indreptate spre diminuarea stocului de credite
neperformante au contribuit la ameliorarea calitatii activelor institutiilor de credit.

Pe parcursul anului 2016, sectorul bancar autohton a continuat sa-si consolideze

stabilitatea structurald a bilantului agregat prin: (i) intarirea bazei locale de depozite,
indeosebi a gospodariilor populatiei; (ii) solutionarea unei mari parti din volumul
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Tabel 3.1
Structura hilanfului institutiilor
de credit care opereazd in Romdnia
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creditelor-problema si (iii) mentinerea dinamicii ridicate a creditarii in lei. Tn acest
context, principalele vulnerabilitati asociate ajustarii finantarii externe si riscului de
credit implicat de stocul creditelor denominate in valuta nu mai genereaza riscuri
semnificative din perspectiva macroprudentiala.

Exista premise ca modelul de afaceri actual al bancilor - orientat spre finantarea
activelor prin atragerea de depozite de la rezidenti si acordarea de credite preponderent
de tip retail (predominant in lei), precum si spre concentrarea pe expuneri suverane si
cu garantie imobiliara - sa continue in viitorul apropiat. Principalele provociri la
adresa acestuia sunt: (i) extinderea bazei de clien{i cu societati nefinanciare din
sectoare cu crestere durabila si grad de inovatie ridicat; (i) monitorizarea atenta a
riscurilor aferente unei posibile cresteri a ratelor de dobanda, avand in vedere
ponderea importanta a activelor purtatoare de dobanda fixa (inclusiv de natura
titlurilor de stat) din bilant; (iii) efectele potentiale ale implementarii noului standard
contabil IFRS 9 si ale modificarilor preconizate in cadrul european de reglementare
privind cerintele de capital.

Activele bancare la valoare brutd au cumulat 428,9 miliarde lei la finele lunii
decembrie 2016, cu 2,9 la suta peste nivelul inregistrat in anul anterior, in contextul
majorarii semnificative a bazei locale de depozite, al continuarii procesului de
reducere ordonatd a finantarii externe atrase de la béncile-mama si al rezolutiei
creditelor neperformante,

procente in total activ

dec. dec. dec. dec. dec. dec,
0 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Active interne, din care: 8 977972970 944
Creante asupra BNR si institutilor de credit, din care: 153 134 149 1317 126 121
Creante asupra BNR 1B37°149:-129 116 116 106
Creante asupra sectorului nebancar autohton, din care: 745 752 732 732 736 731

Creante asupra sectorului guvernamental 157177 195 197 211 245 217
Creante asupra persoanelor juridice 279 303 300° 282 269 263 250
Creante asupra populatiei 265 265 258 253 252 259 264

Alte active 103 797867 90 90 90 93
Active externe 32 23 28 30 4,7 48 56

procente in total pasiv

dec. -dec. ) . dec. dec. dec.
2010 2011 2013 2014 2015 2016

Pasive interne, din care: 732735768 883
Depozite interbancare 34 34 46 23 15 09 15
Depozite atrase de la sectorul guvernamental 1,7 14 1.3 13 15 16 26
Depozite atrase de la persoane juridice 190 190 185 21,0 235 256 258
Depozite atrase de la populatie 270 287 302 317 341 352 381
Capital si rezerve 142+ 162 180 194 180 174 157
Alte pasive 79 48 42 38 38 39 45

Pasive externe 268 265 232 205 177 155 17

Noté: Datorita rotunjirilor, este posibil ca totalurile s& nu corespundé sumei componenteor.

Sursa: BNR ~ Bilan{ul monetar agregat al institutiilor de credit
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(ii)

iii)

(iv)

W)

(vi)

Tn structura bilantului (Tabel 3.1) s-au consolidat tendintele identificate in anul 2015;

creditele acordate sectorului privat sunt majoritare in bilantul institutiilor de credit, iar
dintre acestea, cele mai importante sunt expunerile in moneda nationala fata de
segmentul retail;

ponderea expunerilor fatd de administratia centrald a continuat sa creasc; riscul de
credit asociat acestor expuneri este redus, in conditiile in care datoria publica
raportata la PIB este moderata, iar durata medie a datoriei interne este scizuts;

ponderea creantelor asupra bancii centrale in activ este semnificativa (10,6 la sutd in
decembrie 2016), insd se situeazd pe un trend puternic descendent in ultimii ani, atat
pe fondul diminuarii depozitelor in valuta de la nerezidenti, cat si al scaderii ratei
rezervelor minime obligatorii (RMO)', inclusiv in contextul continuarii armonizarii
mecanismului RMO cu standardele si practicile in materie ale BCE si ale principalelor
banci centrale din statele membre ale UE;

activele externe se mentin la un nivel redus (5,6 la suta din total activ in decembrie
2016), dar pe un trend crescator mai accentuat in ultimii 3 ani. Tn cadrul acestora
predomina plasamentele efectuate la institutii de credit din zona euro pe scadente de
pana fa 1 an. Expunerea la riscul suveran asociat cu titlurile emise de diverse tari din
zona euro este limitata;

depozitele atrase din sectorul privat si-au majorat semnificativ ponderea in pasiv
(64 la suta in decembrie 2016 — cel mai mare nivel din perspectiva istorica), in
principal pe seama atragerilor de resurse financiare in moneda nationala de la
populatie;

finantarea externa a continuat sa scada ordonat (pana la 11,7 la suta din total pasivin
decembrie 2016), pe mdsura ce imprumuturile ajunse la scadenta nu au mai fost
reinnoite. Declinul s-a inregistrat pe toate tipurile de scadente.

Creditarea bancara a economiei reale s-a mentinut modesta din perspectiva lichiditatii
existente in cadrul sectorului, a rezervelor consistente de capital si a paramettilor
macroeconomici favorabili. Dinamica stocului de credite a fost influentata, in principal,
de rezolutia creditelor neperformante (proces demarat in aprilie 2014 la recomandarea
BNR), iar, in prima parte a anului 2016, si de masurile legislative privind debitorii
persoane fizice, care au condus la o restrangere temporara a ofertei de creditare.
Pronuntarea Curtii Constitutionale in trimestrul IV din anul 2016 cu privire la
constitutionalitatea noilor prevederi legale stabilite prin Legea nr. 77/2016 privind darea
in platd a unor bunuri imobile in vederea stingerii obligatiilor asumate prin credite si
prin Legea pentru completarea Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 50/2010
privind contractele de credit pentru consumatori a contribuit la restabilirea conditiilor
de creditare la niveluri comparabile cu perioada anterioara acestor initiative.

Creditul in lei a continuat sa inregistreze ritmuri nominale ridicate de crestere
(14,3 la sutd, decembrie 2016), indeosebi pe segmentul populatiei, in contextul unei
cereri robuste (Grafic 3.5). Variatia creditului in valuta a continuat tendinta negativa

Pe parcursul anului 2016, BNR a operat doué scaderi ale nivelului ratei rezervelor minime obligatorii aferente pasivelor in
valutd, respectiv in luna ianuarie, de la 14 la suté fa 12 la sut, si in luna octombrie, de la 12 la suté la 10 la sut, inclusiv
in contextul atenuarii creditérii denominate in valuta.
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Grafic 3.5
Creditul acordat
sectorului privat
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(-12,2 Ia suta in decembrie 2016 fata de -9,9 la suta in decembrie 2015), stocul
ajungand la cel mai redus nivel din ultimii 9 ani. Evolutia a fost consemnata atat

in cazul expunerilor fata de societati nefinanciare, cat si al celor fata de gospodariile
populatiei. La contractia creditului in valuta au contribuit: (i) masurile macroprudentiale
care au vizat creditarea in valutd; (ii) consolidarea cresterii depozitelor in lei si

(i) reducerea costurilor aferente creditelor in lei, comparativ cu cele in valuta. Pe fondul
acestor evoluiii, ponderea creditelor in lei acordate sectorului privat a continuat sa
creascd, atingand maximul ultimilor 20 de ani (57,2 la suta in decembrie 2016).

Populatie Sodietati nefinandiare
miliarde lei variatie anuald (%) miliarde lei variatie anuald (%)
120 15
100 10
5
0
40 -5
20 -10
0 -15
dec14  iun.15  decl5 iun.16  decl6 deci4  wn15  decl5  ium.16  declé
B stoc, lel stoc, valutd ===== total (sc dr.) lei (SC. dir,) s y3lutd (sC. A1)
Sursa: BNR

Din perspectiva sectoarelor institutionale, viteza de crestere a creditului acordat
populatiei s-a temperat spre finele anului (4,7 la suta in decembrie 2016, comparativ
cu 5,7 la suta in decembrie 2015), in conditiile in care stocul creditului pentru consum
si alte scopuri a continuat sa se reduca (cu 2,5 la suta in decembrie 2016;-2,6 la suta in
decembrie 2015), iar rata de crestere a creditului imobiliar si-a mentinut tendinta de
ncetinire, ca urmare a implementarii Legii nr. 77/2016 (12,5 la suta in decembrie 2016
comparativ cu 16,5 la suta in decembrie 2015).

Creditarea companiilor a rdmas scazuta (-3,0 la suta in decembrie 2016), in pofida
reducerii ratelor de dobanda la creditele noi pana la niveluri minime istorice. Aceste
evolutii au dus la largirea ecartului dintre ponderile expunerilor detinute de catre
institutiile de credit pe principalele categorii de debitori in favoarea populatiei
(51,4 la suta in decembrie 2016), pentru prima data din anul 2009.

Depozitele rezidentilor si-au consolidat rolul de sursa principala de finantare a
sectorului bancar si au continuat s sustina la costuri minime istorice rambursarea
imprumuturilor de la bancile-mama in conditiile mentinerii unei lichiditati adecvate.
Dinamica anuald pozitiva a acestor depozite s-a regasit pe toate componentele
(Grafic 3.6), mai putin pentru depozitele in valuta ale companiilor nefinanciare.

Din perspectiva sectoarelor institutionale, populatia a continuat sa aiba cea mai mare
contributie (80 la sutd) la cresterea semnificativa a depozitelor sectorului privat in
cursul anului 2016. Stocul acestora din urma a totalizat 274,3 miliarde lei la finele
anului 2016, cu 20,8 miliarde lei peste nivelul inregistrat in 2015, ceea ce echivaleaza
cu o crestere de 8,2 la suta.
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Grafic 3.6
Depozite atrase din
sectorul privat

Grafic3.7
Indicatorii de adecvare a capitalufui
in Romania 5i UE (vatori medii)
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Acest aspect confera structurii depozitelor o stabilitate buna, dat fiind scopul
precautionar pentru care sunt in general efectuate aceste plasamente. Din perspectiva
monedei de denominare, contributia majoritara la cresterea consemnata (82 la suta) a

revenit depozitelor in lei.
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Analiza corelata a creditelor si depozitelor releva echilibrarea pozitiei valutare in cazul
expunerilor fatd de sectorul populatiei si o vizibila atenuare a expunerilor fata de
sectorul companiilor nefinanciare. In acest context, raportul credite/depozite aferente
sectorului privat a continuat trendul descrescator inceput in anul 2012, atingand
66,8 la suta pentru componenta in moneda nationala in decembrie 2016 (64,3 la sut3,
decembrie 2015), respectiv 109,7 la suta (de la 130,6 la sutd in decembrie 2015)
pentru componenta in valuta, conform datelor statistice monetare. Iimbunitatirea
indicatorului este in linie cu evolutiile regionale. O continuare a acestei tendinte ar
putea sa devina contraproductiva pe termen mediu pentru modelul de afaceri al

bancilor.

Desi a cunoscut o intensificare in anul 2016, procesul de dezintermediere

(deleveraging) promovat de institutiile de credit-parinte si-a mentinut caracterul
ordonat si este in linie cu evolutiile din regiune. Retragerile efectuate de bancile-mama
sunt compensate integral cu resurse atrase de pe piata interna, conducand la reducerea
riscului de contagiune. In pofida acestui aspect pozitiv, substitutia acestor surse de

2 procente
Wﬂmﬂ*’w‘"“‘*wvw‘%( M
Pt x““‘”ﬂ% T s
S Y et
18 e o
T

<t ¥a) wy wy w -3 o =) o
Y ® £ 5 ¥ ®w £ & 9
-] 5 o ~ = i
& g 2 [Z3. £ 2 &€ B

= rata fondurilor proprii totale

rata fondurilor proprii de nivel 1
====wz= rata fondurilor proprii totale ~ UE
o= rata fondurilor proprii de nivel 1 - UE
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finantare, care sunt majoritar pe
scadente medii si lungi, cu resurse
locale, care sunt predominant pe
scadente de pana intr-un an, ar putea
contribui la accentuarea anumitor
vulnerabilitati pentru stabilitatea
financiara. O solutie pentru
preintdmpinarea acestei situatii ar fi
dezvoltarea pietei interne de capital,
inclusiv prin emiterea de instrumente
de datorie.

La finele anului 2016, rata fondurilor
proprii totale la nivel de sistem era de
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19,7 la sutd, iar rata fondurilor proprii de nivel 1 era de 17,5 la sutd, amplasand sectorul
bancar romanesc intr-un interval cu risc scazut, conform Autoritatii Bancare Europene
(ABE). Totodats, rata fondurilor proprii totale se pozitioneaza la un nivel apropiat de
valoarea mediei din UE (18,5 la suta in decembrie 2016; Grafic 3.7).

Capacitatea ridicata de absorbtie a pierderilor specifica bancilor din Romania este
determinata si de structura fondurilor proprii, acestea fiind alcatuite preponderent
din fonduri proprii de nivel 1 de baza. Riscul de credit are aportul cel mai consistent in
totalul cerinfelor de capital (81,3 la suta), riscul operational cuantifica 15 la suta din
totalul cerintelor, in timp ce riscul de piatd genereaza o cerintd moderata (3,5 la sutd).
Indicatorul efectul de levier era de 8,9 la suta la finele anului 2016, confirmand nivelul
ridicat al capitalului detinut de institutiile de credit in raport cu dimensiunea bilantiera
si modelul traditional de afaceri al bancilor, axat pe activitatea de creditare (in special
retail).

La nivel individual, asimetria ratei fondurilor proprii totale a crescut in ultimii ani.
Majoritatea bancilor inregistreaza excedent de capital peste cerinta globald de
capital'’, cu o valoare mediana de 6,7 puncte procentuale in decembrie 2016.

Efectul pozitiv asupra adecvarii capitalului al eliminarii graduale a filtrelor prudentiale
deduse din fondurile proprii s-a temperat ca urmare a reducerii semnificative a
volumului creditelor neperformante (acestea afectau fondurile proprii cu aproximativ
3 la suta in decembrie 2016) si va disparea incepand cu anul 2018, Introduse in anul
2012 pentru a reflecta un nivel prudent al fondurilor proprii in urma adoptarii IFRS,
filtrele prudentiale ajustau capitalul cu diferenta dintre volumul ajustarilor prudentiale
de valoare (fostele provizioane RAS) si ajustarile pentru depreciere (IFRS). In pericada
2014-2018, in urma adoptarii dispozitiilor tranzitorii aferente cadrului de reglementare
CRD IV/CRR, acestea sunt gradual eliminate.

Pe parcursul anului 2016, lichiditatea sectorului bancar s-a mentinut la un nivel
adecvat, aspect evidentiat atat de testele de stres derulate, cat si de indicatorii de
lichiditate relevanti. Rezultatele exercitiilor de testare la stres (microprudentiale si
macroprudentiale) nu au semnalat probleme de lichiditate, vulnerabilitatile
identificate la nivelul institutiilor de credit fiind limitate.

Indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR) s-a situat in medie la
aproximativ 230 la sutd (decembrie 2016), in conditiile in care calendarul stabilit de
implementare a acestui indicator prevede pentru anul 2017 un nivel minim
reglementat de 80 la suta.

Sectorul bancar roménesc a inregistrat la finele anului 2016 un profit net de 4,2 miliarde
lei, ca urmare a continudrii unei dinamici favorabile a cheltuielilor nete cu provizioanele,
respectiva mentinerii unor costuri de finantare scazute. Rezultatele financiare ale

Excedentul de capital la nivel individual a fost calculat ca diferenta intre rata fondurilor proprii totale efectiva a institutiei
de credit 5i suma cerintelor de capital date de: (i) nivelul minim reglementat (8 la suta); (i) cerintele aditionale microprudentiale
impuse conform Pilonului I, cerinte introduse odata cu acordul Basel II; (iii) amortizorul combinat, pentru care sunt impuse
in prezent cerinte aferente amortizorului de conservare a capitalului si cerinte specifice amortizorului pentru institutii de
importantd sistemica, cu verificarea respectdrii cerintelor minime reglementate pentru fiecare dintre componentele
fondurilor proprii.
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anului 2016 au fost influentate favorabil de un castig nerepetabil contabilizat ca venit
operational de catre bancile care au vandut participatia Visa Europe. Nivelurile
principalilor indicatori de profitabilitate, rentabilitatea activelor - ROA (1,1 la sutd) si
rentabilitatea financiard ~ ROE (10,4 la sutd), sunt superioare mediilor europene, Cota
de piata a bancilor care au inregistrat pierderi s-a diminuat la 7,7 la suta (fata de

14,3 la suta la finele anului 2015), majoritatea institutiilor de credit persoane juridice
romane inregistrand rezultate financiare pozitive. Reducerea consistenta a cheltuielilor
cu dobéanzile aferente depozitelor atrase de la populatie si companii nefinanciare a
determinat cresterea profitului operational, precum si a principalului sau component,
veniturile nete din dobanzi (56,3 la suta din totalul veniturilor operationale). Marjele
ridicate, datorate in special riscului de credit, au rdmas insa o trasdturd definitorie a
modelului de functionare a sectorului bancar autohton. Volumul disponibilitatilor in
sold atrase de banci s-a majorat, desi ratele dobanzilor oferite au fost in scadere, iar
explicatia rezida in factori precum: (i) elasticitatea scazuta a depozitelor la reducerea
ratei dobanzii; (ii) aversiunea deponentilor la risc si (jii) imperfectiunea produselor
alternative de substituire a depozitelor din punctul de vedere al lichiditatii, al
garantarii si al serviciilor de plata. Veniturile nete din comisioane (19,8 la suta din
veniturile din exploatare) au crescut, fiind sustinute de veniturile generate de
tranzactii bancare (ordine de plata ale clientilor si transferuri de numerar).

Dinamica pozitiva din ultimele luni a castigurilor din vanzari de titluri din portofoliile
de instrumente financiare disponibile pentru vanzare a clasificat acest element pe

a treia pozitie ca pondere in veniturile operationale in anul 2016 (11,3 la suta).

Ritmul cheltuielilor operationale a revenit in teritoriul negativ din a doua jumatate a
anului 2016. Aspectul poate fi explicat de continuarea eforturilor de eficientizare a
activitatii operationale prin reducerea numarului de angajati si de sucursale sau prin
diminuarea celorlalte cheltuieli administrative si a cheltuielilor cu amortizarea.

Ponderea in active a cheltuielilor nete

procente
6 cu ajustdrile pentru depreciere s-a
4 mentinut la 1,1 la sut4, similar anului
2 anterior, dupa maximul inregistrat in
0 anul 2014 (2,8 la sutd, pe fondul unor
j activitdti de curatare bilantiera, respectiv
P reevaluari ale garantiilor asociate

2014 2015 2016 creditelor; Grafic 3.8). Impactul
B cheltuieli nete cu gjustarile pentru depreciere  cheltuielilor nete cu ajustarile pentru

26 alte cheltuieli administrati . ———
j ih§|§u;e“‘i'§ L)Z,Sr;“nr:f u‘ra e depreciere asupra profitabilitatii este

Grafic 3.8
Ponderea unor venituri
i cheltuieli in activele medii

ate venituri relevant. Un nivel de peste 2 la suta
¢ venituri nete din comisioane . . . L
B venituri nete din dobénzi al indicatorului cheltuieli nete cu
FOA ajustdrile pentru depreciere raportate
Sursa: BNR

la active nete s-a inregistrat atat in anii
in care rezultatul financiar net a fost negativ (2010-2012, 2014), cét si in anii cu
profitabilitati reduse (2009, 2013). Nivelul ridicat al ajustarilor pentru depreciere

Marja medie de doband3 este calculata ca diferentd intre rata medie ponderata a dobanzii pentru creditele si cea pentru
depozitele in sold ale companiilor nefinanciare si populatiei.
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relativ la volumul creditelor neperformante a stimulat grabirea procesului de
solutionare a expunerilor neperformante in cazul sectorului bancar romanesc.
De altfel, acest proces constituie o preocupare importanta la nivel european
(Caseta 7).

Caseta 7. Credite neperformante - o problema macroprudentiala
la nivelul UE N

Reducerea creditelor neperformante reprezinta o prioritate la nivel european'.

La sfarsitul trimestrului il 2016, volumul creditelor neperformante in UE era de
aproximativ 1,2 trilioane euro, reprezentand aproximativ 5 la suta din totalul
creditelor acordate de institutiile de credit si 4,1 la suta din PIB al UE. Problemele
ridicate de creditele neperformante nu sunt specifice doar unei tari sau regiuni din
Europa, fiind insd mai pronuntate in state cu o volatilitate mai ridicata a activitatii
economice.

Tn absenta unui cadru macroprudential in perioada de crestere excesiva a creditérii,
care ar fi asigurat in prezent un nivel mai redus al creditelor neperformante, rezolvarea
volumului semnificativ al acestora poate fi realizatd in mod eficient doar printr-un
cumul de masuri, atat de natura microprudentiald, cat si de natura juridica sau
fiscala. Facilitarea credrii unei piete secundare pentru expunerile neperformante ar
permite, de asemenea, accelerarea procesului de solutionare a acestor credite.

Dintre alternativele de tratare a problemei creditelor neperformante se disting:

(i) gestiunea interna, realizata de fiecare bancad prin diverse forme de restructurare
a datoriei. In general, ca urmare a duratei indelungate si a gradului scazut de
recuperare, institutiile de credit prefera solutii alternative. TIn Romania, eficienta
procesului de restructurare a datoriei este scazuta, marea majoritate a creditelor
restructurate fiind neperformante; (i} solutii hibrid, precum schemele de protectie
a activelor - care presupun mentinerea in bilant a activelor si constituirea de catre
banci a unor provizioane inferioare celor justificate de conditiile de piata, pe fondul
garantiilor guvernamentale acordate acestora — sau securitizdri reale si securitizari
sintetice; (iii) solutii care presupun eliminarea din bilant a expunerilor. Dintre aceste
solutii se disting cesionarea directa catre investitori, in conditiile existentei unei
piete suficient de lichide, respectiv crearea de companii specializate in managementul
activelor (Asset Management Companies - AMC'%),

Solutionarea problemei creditelor neperformante prin cesionarea acestora este
impiedicata la nivel european de o serie de factori. Principalele impedimente de
natura cererii sunt: (i) cadrul juridic greoi si durata indelungata a procesului de
insolvents; (ii) incertitudinile investitorilor cu privire la valoarea justa a activelor
cumparate; (iii) existenta, in cazul anumitor clase de expuneri, a unui cadru
legislativ favorabil debitorilor si (iv) conditii stricte pe care cumparéatorii de credite

La nivel european s-au desfasurat mai multe initiative privind rezolutia creditelor neperformante, cum ar fi ghidut emis de
BCE in anul 2016 (Draft guidance to banks on non-performing loans) sau NPL initiative din cadrul Vienna Initiative, administratd
de BERD.

Tn ultimii ani, au fost infiinfate o serie de AMC la nivel european: (i} Irlanda —~ NAMA, infiintat in 2009 (74 miliarde euro
dimensiune initiala); (ii) Italia — GACS, infiintat in 2016 (5 miliarde euro); (ijii) Slovenia ~ DUTB/BAMC, infiintat in 2013
(2 miliarde euro); (iv) Spania — SAREB, infiintat in 2012 (107 miliarde euro); (v} Ungaria — MARK, infiintat in 2015 (1 miliard euro).
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capital si resurse umane, conditii de finan{are mai favorabile) si (iii) aspecte fiscale
care ar putea genera costuri suplimentare institutiilor de credit. De asemenea,
evolutia cadrului macroeconomic este determinanta pentru stimularea dezvoltarii
unei piete secundare a creditelor neperformante.

Romania a cunoscut o crestere importanta a ratei creditelor neperformante ulterior

crizei financiare din anul 2008. In ultima perioads, pe fondul masurilor de

supraveghere si de reglementare implementate de BNR, rata creditelor
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adecvate. In primul rand, s-a solicitat reevaluarea garantiilor
asociate creditelor prin participarea auditorilor externi (2013).
Exercitiul de reevaluare a colateralului s-a reiterat in anii 2014
si 2015.1n al doilea rand, in anul 2014 s-a emis o reglementare
pentru evidentierea separatd, prin conturi extrabilantiere,

. a creditelor neperformante acoperite in intregime cu
%ﬁ %  provizioane. Drept urmare, transferarea creditelor din bilan{

BG (Y CZ ES FRGRHU IE I PL PT RO UE 1N afara acestuia s-a realizat fara ca bancile sd renunte la

drepturile contractuale asupra fluxurilor viitoare din creditele

respective, evitandu-se hazardul moral generat de asteptarile
debitorilor de a fi exceptati de la pliti. In al treilea rand, in anul 2014 au fost
implementate masuri de supraveghere precum: (i) eliminarea creditelor
neperformante necolectate acoperite integral cu provizioane; (ii) acoperirea
integrala cu provizioane a tuturor creditelor cu restante de peste 360 de zile pentru
care nu s-au initiat proceduri judiciare; (iii) acoperirea cu provizioane in proportie
de cel putin 90 la sutd a tuturor expunerilor fata de debitorii aflai in insolventa;
(iv) realizarea unui audit extern asupra metodologiilor contabile folosite pentru
determinarea valorii provizioanelor si a modului de evaluare a colateralului.
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in al patrulea rand, in anul 2016 BNR a recomandat bancilor acoperirea integrald cu
provizioane a creditelor neperformante negarantate pentru care exista restante la
platd de cel putin 180 de zile, urmata de eliminarea expunerilor din bilant.

BNR va continua eforturile de impulsionare a procesului de rezolutie a creditelor
neperformante in vederea imbunatatirii calitatii portofoliilor de credite detinute de
catre sectorul bancar romanesc. Totodatd, BNR promoveaza un cadru macroprudential
care sa preintdmpine acumularea de credite neperformante in viitor. Creditarea
responsabild, care are la baza o evaluare prudenta a bonitétii clientilor (inclusiv in
conditiile unor evolutii adverse ale cadrului macroeconomic), precum si prevenirea
restructurarilor succesive ale datoriei sunt preocupiri curente ale bancii centrale.
Afectarea timpurie a capitalului in scopul reflectarii pierderii din activitatea de
creditare, in conditiile deteriordrii calitatii activelor, va fi impulsionata in viitor si de
adoptarea noului standard contabil IFRS 9.

Analiza agregata a eficientei operationale pe baza indicatorului cost/venit'” releva o
ameliorare a acesteia (53 la sutd, in decembrie 2016, valoare semnificativ mai buna
decat cea inregistrata de media sectorului bancar din UE), pe fondul dinamicii pozitive
a veniturilor operationale, corelate cu o reducere a cheltuielilor operationale. Tendinta
este amplificatd de elemente nerecurente si de unele modificari de reglementare.
Totusi, profitabilitatea operationala scazuta a majoritatii bancilor medii si mici’ indica
posibilitati de majorare a eficientei, prin cresterea intermedierii financiare pe baze
sustenabile, utilizarea beneficiilor tehnologiei si pregétirea continua a angajatilor.

BNR desfasoara periodic exercitii de testare la stres a adecvarii capitalului institutiilor
de credit conform unor scenarii macroeconomice. Cel mai recent exercitiu s-a
desfasurat pe baza datelor financiare si prudentiale aferente anului 2015 si a utilizat
metodologia si scenariile macroeconomice dezvoltate pentru exercitiul de testare la
stres la nivel european coordonat din anul 2016 de ABE. Exercitiul derulat de BNR a
prevazut doua scenarii: unul de baza si unul advers. Conform scenariului de baza

(in conditii macroeconomice normale), pe intreaga perioada analizaté, la nivelul
sectorului bancar, atat indicatorul rata fondurilor proprii totale, cat si indicatorul rata
fondurilor proprii de nivel 1 de baza au o tendinta de crestere, mentinandu-se in
medie peste nivelul minim reglementat. Scenariul advers ia in calcul cresterea ratelor
de nerambursare la nivele comparabile sau mai mari decat maximele consemnate
istoric, precum si diminuarea veniturilor nete din dobanzi ca urmare a cresterii
volumului creditelor neperformante si a costurilor majorate de finantare ale
institutiilor de credit. Tn acest caz, rata fondurilor proprii totale la nivel de sistem ar
putea cobori cu pana la 8 puncte procentuale pana la finele anului 2018. Rezultatele
obftinute atestd rezilienta sectorului bancar autohton la socuri severe. BNR
monitorizeaza periodic situatia prudentiala a institutiilor de credit pentru a se asigura
ca acestea au o capacitate adecvata de gestionare a principalelor riscuri la adresa
stabilitatii financiare.

Indicatorul cost/venit se calculeaza ca raport intre cheltuielile operationale §i veniturile operationale. Nivelul siu este
volatil datorita numitorului, dependent de evolutiile ratelor dobanzilor.

Biancile medii sunt cele cu o coté de piaté a activelor intre 1 la sutd i 5 la sutd, iar bancile mici sunt cele cu o cota de piatd
de sub 1 la suta.
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O alta provocare importanta la adresa stabilitatii financiare este cea a securitatii
cibernetice. Evolutiile recente din domeniul inovatiei tehnologice financiare
constituie preocupdri datorita complexitatii, a lipsei unor reglementari si/sau
standarde armonizate in domeniu si a dificultatilor in evaluarea riscurilor pe care
acestea le presupun. Banca Nationalad a Romaniei a demarat un proces de
monitorizare a potentialelor riscuri asupra stabilitatii financiare din Romania ca
urmare a dezvoltarii de tehnologii si/sau produse in domeniul financiar (Fintech),
precum si a celor privind securitatea cibernetica (inclusiv a celor provenite din sfera
noilor tehnologii).

2.3. Sectorul financiar nebancar

Sectorul financiar nebancar si-a continuat, intr-un ritm moderat, tendinta de crestere
in anul 2016, pe fondul conditiilor economice favorabile. Ponderea activelor sectorului
financiar nebancar in sistemul financiar a crescut la 23,5 la suta in decembrie 2016, in
principal datoritd avansului inregistrat de fondurile de pensii si societétile de asigurare.

in structura, fondurile de investitii reprezintd componenta cu cea mai mare pondere
in totalul activelor sectorului financiar nebancar, fondurile inchise de investitii in
actiuni si fondurile deschise de investitii in obligatiuni fiind cele mai reprezentative
categorii ale sectorului. Vulnerabilitatile derivate din analiza bilantiera a fondurilor de
investitii vizeaza concentrarea ridicata a investitiilor in active sensibile la materializarea
riscului de piata si lipsa de diversificare a structurii de finantare, atat din perspectiva
instrumentelor, cat si a nationalitatii investitorilor (92 la suta din unitatile de fond sunt
detinute de investitori romani).

Conditiile economice favorabile s-au reflectat si in avansul creditelor acordate de
institutiile financiare nebancare (IFN) cu 13,2 la sutd in anul 2016 fata de 2015.
Accelerarea activitatii de creditare a IFN s-a manifestat atat pe segmentul populatiei,
cat si al companiilor nefinanciare. Structura creditéarii IFN a rdmas neschimbata in anul
2016 si este reprezentata in proportie de 75 fa suta de creditele acordate companiilor
nefinanciare. Rata creditelor cu intarzieri mai mari de 90 de zile pentru IFN' si-a
mentinut tendinta descrescatoare, insa a rdmas la un nivel mai ridicat comparativ

cu cea inregistrata de sectorul bancar la finalul anului 2016 (8,6 la suta fata de

6,9 la suta).

Tn ceea ce priveste sectorul asigurarilor, acesta are o dimensiune redusa din punct de
vedere al activelor totale comparativ cu celelalte sectoare. Gradul de intermediere,
calculat ca pondere a primelor brute subscrise in PIB, a continuat tendinta generala de
scadere, reducandu-se de la 1,23 la sutd in anul 2015 la 0,9 la sutd in septembrie 2016.
Anul 2016 a adus modificari importante cadrului legislativ prin implementarea noului
regim de supraveghere bazata pe riscuri (Solvabilitate II), care are drept obiectiv alinierea
la noi reguli privind nivelul cerintelor financiare prudentiale (32 de societati de asigurare
au intrat sub incidenta acestei directive in luna ianuarie 2016). De asemenea, in anul
2016, Autoritatea Europeana privind Asigurarile si Pensiile Ocupationale (EIOPA) a

Rata a fost calculatd ca pondere a creditelor acordate companiilor nefinanciare si populatiei care au peste 90 de zile de
intarziere in total credite acordate acestora de citre IFN.
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desfasurat un exercitiu de testare la stres a vulnerabilitatilor si a rezilientei societatilor
de asigurare din Uniunea Europeand, in cadrul cdruia Romania a participat cu un
numdr de 3 companii, acestea obtinand rezultate favorabile.

Fondurile private de pensii si-au continuat tendinta de crestere in anul 2016, atat

pe Pilonul I, cat si pe Pilonul lll, ca urmare a: (i) majorarii numarului de participanti

(cu 3,9 la suta, ajungand la 7,2 milioane persoane) si (i) menfinerii la un nivel scizut a
platilor lunare efectuate cétre beneficiari. Cu toate acestea, comparatiile la nivel
regional indica faptul cd Romania are cel mai scazut grad de intermediere din regiune
(active raportate la PIB), o situatie similara fiind inregistrata si in ceea ce priveste
numarul acestor entitdti. Cea mai mare pondere in portofoliul de investitii al fondurilor
de pensii private o au titlurile de stat (65 {a sutd, decembrie 2016). Randamentele s-au
diminuat pentru toate categoriile de investitii ale fondurilor de pensii, cu exceptia
celor plasate la fondurile de investitii. Contextul macroeconomic caracterizat de rate
ale dobéanzii reduse poate conduce la asumarea de riscuri suplimentare prin investitii
in active cu randamente mai ridicate, dar si cu un grad de risc mai mare.

2.4, Pietele financiare

Tabel 3.2

Tablout volatilittii din
pietele financiare romanesti
in perioada 2014-2016

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

Principalele episoade de volatilitate ridicata, observate pe pietele financiare
autohtone in primul trimestru al anului 2016, au fost determinate de corectiile
inregistrate de preturile materiilor prime pe pietele internationale, dar si de scaderile
importante ale indicilor bursieri din China, care au accentuat temerile privind
fragilitatea cresterii economice globale si incertitudinea legata de conduita viitoare a
politicii monetare in SUA (Tabel 3.2). Cu toate acestea, volatilitatea pietelor s-a
mentinut [a un nivel gestionabil, insa cadrul intern reclama o abordare prudenta a
coordonarii mixului de politici economice, in vederea mentinerii unor perspective
pozitive asupra evolutiei pietelor titlurilor de stat si datoriei suverane.

2014 2015 2016
1234567 891011121 234567 891011121 234567 89101112

volatilitate medie g volatilitate ridicata

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

Sursa: Bloomberg, calcule BNR

Costul de finantare a datoriei statului roman a inregistrat o evolutie sincrona cu
tendintele observate si in alte tari din regiune. In acest sens, ecartul dintre randamentele
titlurilor de stat romanesti si cele germane a consemnat o usoara crestere in perioada
aprilie-iunie 2016, dupa care, ulterior deciziei Marii Britanii de a parasi blocul
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comunitar, acesta s-a redus semnificativ. Curba randamentelor titlurilor de stat a
cunoscut o translatare semnificativa in sus incepand cu septembrie 2016, cresterea
fiind mai pronun{ata pentru titlurile cu maturitati mai lungi. Tendinta pozitiva
inregistrata de ecartul de maturitate poate fi atribuita atat factorilor globali,

cat si celor interni, precum masurile de relaxare fiscala si cele privind cresterile
salariale.

Factorii interni care au condus la cresterea temporara a randamentelor nu au
contribuit in aceeasi masuré la evolutia cotatiilor instrumentelor CDS (credit default
swaps). Pe parcursul anului 2016 s-a observat o dinamica relativ stabild a cotatiilor
CDS la nivelul tarilor emergente din regiunea ECE, printre care se numara si Romania,
comparativ cu evolutia indicilor pentru tari precum Spania sau Italia. Efectele resimtite
n urma votului privind iesirea Marii Britanii din Uniunea Europeana din iunie 2016
s-au disipat complet spre finalul celui de-al treilea trimestru. In termeni absoluti,
cotatiile CDS pentru Romania au inregistrat o amplitudine maxima a variatiei in
debutul lunii noiembrie 2016 (aproximativ 6 puncte de baza), perioada care s-a
suprapus cu rezultatele alegerilor din SUA.

Tn anul 2016, cursul de schimb EUR/RON a avut o evolutie relativ stabila si a demonstrat
o stransi legatura cu evolutia dobanzilor din piata monetara. in decursul lunii
octombrie insd, leul s-a decuplat de evolutiile din piata monetara, precum si de cele
observate in pietele valutare din regiune, consemnand o depreciere sustinuta in
raport cu moneda europeand. Acest episod ar putea fi pus pe seama unor factori
interni, precum initiativele legislative cu privire la sectorul bancar din Roméania sau
cele fiscale promovate ca optiuni de politica pentru anul 2017. Cu toate acestea, pe
ansamblu, magnitudinea fluctuatiilor inregistrate de cursul de schimb EUR/RON in
perioada ianuarie-decembrie 2016 a fost mai redusa decat cea observata pentru alte
monede din regiune (precum forintul sau zlotul).

Piata de capital din Romania a cunoscut o tendinta relativ oscilanta in prima jumétate
a anului 2016, indicele principal al pietei avand o dinamica similara celui al pietelor de
capital din regiunea ECE. Cresterea observata in a doua jumdtate a anului 2016 se
datoreaza in special cererii accentuate a investitorilor pentru randamente mai
ridicate, fiind alimentata totodata si de contextul financiar caracterizat de rate de
dobanda scazute, dar si ca urmare a imbunatatirii indicatorilor fundamentali ai
companiilor listate. Episoadele temporare de volatilitate, datorate unor scaderi
tranzitorii, dar abrupte, ale indicilor au survenit preponderent ca urmare a accentuarii
pe termen scurt a tensiunilor pe pietele internationale, astfel: in iunie 2016 ca urmare
a rezultatului votului pentru Brexit si in noiembrie 2016 ca urmare a rezultatului
alegerilor prezidentiale din SUA. Acestea s-au manifestat si pe pietele de capital din
regiune.
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3. Instrumente de sprijin pentru supravegherea prudentiala
si stabilitatea financiara

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

3.1. Centrala Riscului de Credit (CRC)

Centrala Riscului de Credit functioneazd in conformitate cu prevederile Regulamentului
nr. 2/2012 privind organizarea si functionarea la Banca Nationala a Romaniei a Centralei
Riscului de Credit, cu modificarile ulterioare. in anul 2016 acest regulament a fost
modificat de Regulamentul BNR nr. 4/2016, prin includerea in baza de date a CRC de
noi informatii. Informatiile colectate incepand cu 1 octombrie 2016 se refera la:
contractele de credit aflate sub incidenta procedurii de executare silita a garantiilor,
contractele de credit in care s-a modificat valuta ca urmare a procesului de restructurare,
tipul institutiei cdtre care s-a efectuat cesionarea contractului de credit si respectiv de
la care a fost rascumparat creditul, informatii despre faptul ca debitorul locuieste in
imobilul ipotecat, statutul ocupational al persoanelor fizice si informatii despre
inchiderea creditului prin darea in plata. Cea mai mare parte a acestor informatii sunt
solicitate pentru necesitatile de analiza ale Bancii Nationale a Romaniei si nu sunt
puse la dispozitia persoanelor declarante.

in conformitate cu prevederile Regulamentului BNR nr. 2/2012, cu modificarile
ulterioare, persoane declarante la CRC sunt institutiile de credit, institutiile financiare
nebancare (IFN) inscrise in Registrul special de la BNR, institutiile emitente de moneda
electronicd si institutiile de plata care inregistreaza un nivel semnificativ al activitatii
de creditare. La finele anului 2016, un numdr de 75 de persoane declarante au
raportat la CRC: 36 de institutii de credit, 38 de IFN (comparativ cu 36 institutii de
credit si 42 de IFN la sfarsitul anului 2015) si o institutie de plata.

IFN si institutia de plata detin o pondere relativ scazuta in cadrul informatiilor raportate
la CRC: numar de debitori — 8,77 la sutd; numar de credite si angajamente - 10,39 la
sutd; total suma datorata - 6,65 la sutd; suma restantd - 6,25 la sutd. Aceste ponderi
au inregistrat cresteri comparativ cu luna decembrie 2015,

Tn cursul anului 2016 numarul de interogdri ale bazei de date a CRC s-a redus fat4

de cel din 2015, ajungénd la 1,5 milioane interogari (comparativ cu 1,7 milioane
interogari in anul 2015), din care 76,7 la suta au fost realizate cu acordul debitorilor
potentiali. Prin aceste interogari au fost solicitate si s-au oferit informatii despre riscul
global, creditele si restantele debitorilor.

Similar anitor anteriori, in anul 2016 numérul creditelor de consum cu valori mici a avut
o pondere importanta. Astfel, pe fondul mentinerii limitei de raportare la 20 000 lei,
la finele anului 2016 baza de date a CRC cuprindea 19,6 la suta din numarul
debitorilor si 26,0 la suta din numarul creditelor si angajamentelor acordate de
persoanele declarante (in crestere comparativ cu anul precedent). In schimb, baza de
date a CRC cuprindea un procent substantial, respectiv 90,4 la suta din valoarea
creditelor si angajamentelor acordate de persoanele declarante (in usoara scadere
fata de anul precedent). Defalcat pe categorii de persoane declarante, gradul de
acoperire a fost de 91,3 la suta in cazul institutiilor de credit, respectiv de 80,5 la suta
in cazul IFN si al institutiei de plats, ponderi asemanatoare celor din anul 2015,
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Tabel 3.3
Principalii indicatori utilizati
de CRC —~ institusii de credit

Tabel 3.4

Principalii indicatori utilizati
de CRC~ institutii financiare
nebancare si institutii de plata

Evolutia principalilor indicatori utilizati de CRC este prezentata in tabelele de mai jos,
separat pentru institutii de credit si IFN inscrise in Registrul special.

Comparativ cu anul 2015, in cazul institutiilor de credit, suma restanta s-a diminuat
semnificativ (cu 19,7 la sutd; Tabel 3.3), in timp ce suma datorata a crescut cu 3,1 la sutj,
fapt care a determinat reducerea ponderii sumei restante in total suma datorata (pana
la 8,9 la sutd). In acelasi timp, s-au constatat scideri ale nymirului creditelor restante
(cu 10,0 la sutd) si ale numarului debitorilor cu restante (cu 8,6 la suta).

variatie procentuala

31.decembrie 2015 31.decembrie 2016

dec.2016/dec.2015

Numdr debitori (i) S ey T o 81

- persoane fizice 892 973 91

- persoane juridice 98 98 0,0
Numér debitori cu restante (mii) 186 170 -86
Numdr credite si angajamente (mii) 1724 1889 926
Numdr credite restante (mii) 259 233 -10,0
Total sumd datorata (mil. lei) 275954 284505 31

- persoane fizice 97012 103950 72

~ persoane juridice 178942 180555 09
Suma restanta (mil. lei) 31428 25227 -197
Sursa: CRC

Persoanele fizice reprezentau 90,9 la suta din numarul total al debitorilor inregistrati
in baza de date a CRC la 31 decembrie 2016; la aceeasi datd, ponderea creditelor
acordate persoanelor fizice in totalul sumei datorate a fost de 36,5 la sutd, in crestere
usoara fata de nivelul de la finele anului anterior. Structura creditelor acordate
persoanelor fizice in functie de valuta se prezinta astfel: 52,8 la suta erau denominate
in lei, 41,2 la suté in euro, 5,7 la suta in franci elvetieni si 0,2 la suta in dolari SUA.
Ponderea creditelor in lei a crescut fafa de anul anterior, in detrimentul celor aferente
creditelor denominate in euro si franci elvetieni.

variatie procentuala

31 decembrie 2015 31 decembrie 2016 dec.2016/dec. 2015

Numar debitori (mii) 87 103 184
- persoane fizice 36 46 278
- persoane juridice 51 57 1.8
Numar debitori cu restante (mii) 15 16 6,7
Numdr credite si angajamente (mii) 184 219 19,0
Numar credite restante (mii) 33 35 6,1
Total suma datorata (mil. lei) 17486 20259 159
- persoane fizice 1501 1894 26,2
- persoane juridice 15992 18365 1438
Suma restanta (mil. lei) 1913 1682 -121
Sursa: CRC

Tn cazul IFN si al institutiei de plati s-au inregistrat cresteri fatd de anul 2015 pentru
majoritatea indicatorilor (Tabel 3.4), astfel: numarul debitorilor inregistrati in baza de
date a CRC cu 18,4 la sutd, numarul creditelor si angajamentelor cu 19 la sutd, numarul
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creditelor restante cu 6,1 la sutd. In aceeasi pericad, s-a constatat diminuarea sumei
restante cu 12,1 la suta. Ponderea sumei restante in total suma datorata a fost de
8,3 la sutd, in scadere fata de anul anterior.

Structura debitorilor in cazul IFN si al institutiei de plata este diferita de cea aferenta
institutiilor de credit, in sensul ca persoanele juridice detin ponderea cea mai mare
(55,3 la suta la finele anului 2016).

Tn cursul anului 2016 persoanele declarante au raportat mai multe grupuri de clienti
fata de anul anterior, astfel incat la 31 decembrie 2016 existau in baza de date a CRC
775 427 grupuri. Spre deosebire de anul anterior, cdnd nu s-au raportat informatii
despre fraude cu carduri, in anul 2016 au fost raportate de cétre persoanele declarante
informatii despre 4 debitori care au produs fraude cu carduri cu o valoare totald a
sumei fraudate de circa 23 mii lei.

In cursul anului 2016, au solicitat informatii referitoare la datele raportate la CRC pe
numele lor un numar de 422 de petenti, fata de 555 de petenti in anul 2015,

in ceea ce priveste schimbul transfrontalier de informatjii in baza Memorandumului de
intelegere privind schimbul de informatii intre registrele de credit nationale in vederea
transmiterii acestora cdtre persoanele declarante, fluxurile de informatii s-au mentinut
la nivelul din 2015.

Tn anul 2016 Banca Nationald a Romaniei a continuat colaborarea cu Banca Centrala
Europeana cu privire la proiectul ce are ca scop realizarea unei baze de date cu
informatii granulare de credit. Consiliul Guvernatorilor a aprobat in luna mai 2016
Regulamentul BCE/2016/13 privind colectarea datelor cu caracter granular cu privire
la credite si la riscul de credit; acesta este disponibil pe website-ul Bancii Centrale
Europene si se aplica térilor din zona euro, dar si térile din zona non-euro sunt
fncurajate sa participe la acest proiect.

Pana atunci rdman in vigoare prevederile Deciziei BCE/2014/6 privind organizarea
masurilor pregatitoare in vederea colectdrii datelor granulare de credit de cétre Banca
Centrala Europeand (aplicabild térilor din zona euro) si ale Recomandarii BCE/2014/7
privind organizarea masurilor pregatitoare in vederea colectdrii datelor granulare de
credit de catre Banca Centrald Europeana (aplicabila tarilor din zona non-euro), Banca
Nationala a Romaniei continuand transmiterea de informatii din baza de date a CRC.

3.2. Centrala Incidentelor de Plati (CIP)

Centrala Incidentelor de PI&ti functioneaza in conformitate cu prevederile
Regulamentului nr. 1/2012 privind organizarea si functionarea la Banca Nationala a
Romaniei a Centralei Incidentelor de Plti.

La nivelul anului 2016, baza de date a CIP releva reduceri semnificative ale numarului
incidentelor de plata, numarului titularilor de cont care le-au generat si ale sumei
refuzate la plata. Aceste reduceri s-au produs ca urmare a scaderii valorii medii a
sumei refuzate pentru un instrument de plat, care a atins nivelul de 55 mii lei, fata
de 98 mii lei in anul 2015,
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Grafic 3.9

Principalii indicatori privind
incidentele de plata

in perioada 2009-2016

Comparativ cu anul anterior, numarul titularilor de cont inregistrati cu incidente de
plata in anul 2016 a scazut cu 17,0 la sutd, ajungénd la 11 352, iar numarul incidentelor
de plata s-a redus cu 24,7 la suta, pana la 65 682. Totodatd, s-a diminuat numarul
mediu de incidente produse de un titular de cont, iar numarul de titulari de cont
declarati in interdictie bancara a scazut cu 29,6 la suté {de la 1 071 in anul 2015 la
754 n 2016). Tn anul 2016 au fost inregistrate 196 de persoane fizice care au produs
incidente de plata, preponderent cu bilete la ordin, comparativ cu un numar de 180
in 2015.

Valoarea sumelor refuzate la plata a

500 nur i mierde el 4 scdzut cu 57,7 la sutd, pana la 3 609
400 8 milioane lei in anul 2016, fata de 8 539
milioane lei in anul 2015 (Grafic 3.9).
300 6
200 4 In ceea ce priveste concentrarea privind
0 S ) incidentele de plata raportate de catre
. o persoanele declarante, in anul 2016 un
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exeneemees i Cidente de plats incidentelor de plata si 89,2 la suta din

=mems titul ari de cont cu incidente

e sy refuzate (. dir) valoarea totala a sumei refuzate, situatie

comparabilad cu anul anterior, iar cel mai
frecvent motiv de refuz la plata I-a
reprezentat lipsa totala sau partiala de disponibil (59,1 la suta din totalul motivelor de
refuz), similar anului 2015.

Sursa: CIP

Pe parcursul anului 2016 au fost inregistrate 6,9 milioane de interogari ale bazei de
date a CIP (+0,4 la sutd), efectuate de institutiile de credit in nume propriu sau in
numele clientilor, ceea ce arata interesul institutiilor de credit in utilizarea acestor
informatii. Raspunsurile la aceste interogari ofera informatii despre titularii de cont,
pentru a se verifica dacd pe numele acestora s-au inregistrat incidente de plata.

Tnanul 2016, un numar de 61 de petenti au solicitat informatii referitoare la datele
raportate la Centrala Incidentelor de Plati pe numele lor, comparativ cu 68 de petenti
in 2015.

4. Evolutii in domeniul redresarii si rezolutiei bancare

La data de 14 decembrie 2015 a intrat in vigoare Legea nr. 312/2015 privind
redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii, precum si
pentru modificarea si completarea unor acte normative in domeniul financiar, prin
care au fost transpuse in legislatia nationala prevederile Directivei 2014/59/UE de
instituire a unui cadru pentru redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor
de investitii (Directiva BRR).
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Noul cadru legislativ face posibila interventia rapida a Bancii Nationale a Romaniei, in
calitate de autoritate de rezolutie, in cazul institutiilor care intra sau sunt susceptibile
de a intra intr-o stare de dificultate majora, care nu pot fi lichidate in conformitate cu
procedura obisnuitad de insolventd, pentru asigurarea continuitatii functiilor critice,
evitarea efectelor negative semnificative asupra stabilitatii financiare, protejarea
fondurilor publice, a deponentilor, investitorilor, fondurilor si activelor clientilor.
Actiunile de rezolutie se intreprind pentru atingerea obiectivelor mai sus mentionate,
numai daca lichidarea institutiei prin procedura de insolventa nu este credibila (luand
n considerare potentialul impact asupra pietei financiare si increderii in piata,
infrastructurilor pietei financiare, altor institutii financiare si economiei reale) si
fezabila (din perspectiva capacitatii institutiei de a furniza informatiile solicitate de
schema de garantare a depozitelor si de a efectua operatiunile cerute de aceasta).

Astfel, Banca Nationald a Romaniei in calitate de autoritate de rezolutie poate
intreprinde actiuni de rezolutie, care presupun aplicarea si/sau exercitarea, dupa caz,
a unuia sau mai multor instrumente de rezolutie, respectiv competente de rezolutie,
cu respectarea principiilor prevazute de Legea nr. 312/2015.

Instrumentele de rezolutie care pot fi aplicate sunt urmatoarele: vanzarea afacerii,
institutia-punte, separarea activelor si recapitalizarea interna. Acestea pot fi aplicate
individual sau in orice combinatie, cu exceptia instrumentului separarea activelor,
care se poate utiliza doar impreuna cu un alt instrument de rezolutie.

Competentele de rezolutie se refera la acele competente necesare pentru a aplica
instrumentele de rezolutie, de exemplu: preluarea controlului asupra institutiei,
transferarea actiunilor sau a altor instrumente de proprietate, a drepturilor, activelor
sau obligatiilor, anularea instrumentelor de datorie, reducerea/conversia in actiuni
comune sau in alte instrumente de proprietate a datoriilor eligibile ale institutiei
supuse rezolutiei. De asemenea, independent sau impreuna cu o actiune de rezolutie,
poate fi exercitatd competenta de reducere a valorii sau de conversie a instrumentelor
de capital relevante. Totodatd, incepand cu data de 1 ianuarie 2016 sunt aplicabile, in
totalitate, prevederile referitoare la recapitalizarea interna, precum si cele privind
aplicarea instrumentelor publice de stabilizare financiara din Legea nr. 312/2015,
aspecte ce asigura cadrul juridic necesar gestionarii eficiente a crizelor in interesul
public si mentinerii increderii pietei.
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1. Autorizarea si notificarea institutiilor financiare

5

Autorizarea institutiilor de credit

Prerogativele Bancii Nationale a Romaniei in domeniul autorizarii institutiilor de credit
sunt stabilite prin Ordonanta de urgen{a a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile
de credit si adecvarea capitalului, aprobata cu modificari si completari prin Legea

nr. 227/2007, cu modificarile si completirile ulterioare. Tn anul 2016, Banca Nationala
a Romaniei nu a autorizat nicio institutie de credit.

in cursul anului 2016 a fost inscrisa in Registrul institutiilor de credit sucursala din
Romania a unei institutii de credit dintr-un alt stat membru UE: Alior Bank S.A. Varsovia -

Sucursala Bucuresti.

Autorizarea institutiilor de piata

Tn baza competentelor pe linia reglementirii, autorizarii si supravegherii prudentiale
a institutiilor de plata, preluate potrivit dispozitiilor Ordonantei de urgenta a
Guvernului nr. 113/2009 privind serviciile de plata, aprobata cu modificari prin Legea
nr. 197/2010, cu modificarile si completérile ulterioare, si respectiv a Regulamentului
Bancii Nationale a Romaniei nr. 21/2009 privind institutiile de platd, cu modificarile si
completarile ulterioare, Banca Nationald a Romaniei a fnscris in Registrul institutiilor
de plata 40 de agenti ai institutiei de plata Meridiana Transfer de Bani S.R.L., precum si
1 agent al institutiei de plata Westaco S.R.L., fiind radiati din acelasi registru 5 agenti ai
institutiei de plata Meridiana Transfer de Bani S.R.L.

Notificarea institutiilor financiare nebancare

Tn anul 2016 a continuat procesul de notificare si inscriere in registre a institutiilor
financiare nebancare nou-infiintate. In conformitate cu prevederile Legii nr. 93/2009
privind institutiile financiare nebancare, cu modificérile si completarile ulterioare, au
fost supuse procedurii de notificare si inscriere in Registrul general 15 institutii
financiare nebancare, in Registrul special 2 institutii financiare nebancare si in
Registrul de evidenta 125 de institutii financiare nebancare.

Totodata, au fost radiate din Registrul general 10 institutii financiare nebancare,
din Registrul special 7 institutii financiare nebancare, iar din Registrul de evidenta
100 de institutii financiare nebancare.

BANCA NATIONALA A ROMANIEL
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2. Cadrul de reglementare pentru institutiile de credit

Reglementarea conditiilor de acordare si derulare a creditelor

in vederea transpunerii in legislatia nationala a dispozitiilor care vizeazi evaluarea
bonitétii solicitantului de credit pentru bunuri imobile rezidentiale si politicile de
remunerare ale creditorilor din Directiva 2014/17/UE privind contractele de credit
oferite consumatorilor pentru bunuri imobile rezidentiale si de modificare a
Directivelor 2008/48/CE si 2013/36/UE si a Regulamentului (UE) nr. 1093/2010 si din
Ghidul ABE/GL/2015/11 privind evaluarea bonitatii, Banca Nationala a Romaniei a
emis Regulamentul nr. 5/2016 pentru modificarea si completarea Regulamentului
Bancii Nationale a Romaniei nr. 17/2012 privind unele conditii de creditare.

De asemenea, actul normativ a avut in vedere alinierea regimului de reglementare
si supraveghere a creditului de consum la cel aferent creditului pentru investifii
imobiliare in ceea ce priveste evaluarea bonitatii solicitantilor de credit si stabilirea
de cétre creditor a politicii de remunerare.

Cadrul de reglementare in domeniul garantarii depozitelor

Avand in vedere obligatia Bancii Nationale a Romaniei de a stabili, reconsidera
periodic si publica pe website-ul sau nivelul suplimentar al garantarii prevazut la

art. 62 alin. (1) din Legea nr. 311/2015 privind schemele de garantare a depozitelor si
Fondul de garantare a depozitelor bancare, a fost emisa Circulara nr. 24/2016 privind
nivelul garantarii prevazut la art. 62 alin. (1) din Legea nr. 311/2015 privind schemele
de garantare a depozitelor si Fondul de garantare a depozitelor bancare, prin care
Banca Nationala a Romaniei a stabilit nivelul suplimentar al garantarii la echivalentul
in lei al sumei de 100 000 de euro. Nivelul suplimentar este distinct de cel prevazut la
art. 61 alin. (3) din Legea nr. 311/2015 si se aplica sumei agregate a depozitelor
previzute la art. 62 alin. (1) din Legea nr. 311/2015, la determinarea compensatiei
aferente acestora potrivit art. 63 din aceeasi lege.

De asemenea, Banca Nationala a Romaniei a informat in legatura cu luarea in
considerare a Ghidului Autoritatii Bancare Europene privind acordurile de cooperare
intre schemele de garantare a depozitelor in temeiul Directivei 2014/49/UE -
ABE/GL/2016/02 din 8 iunie 2016, in activitatea desfasurata in calitate de autoritate
desemnata, precum si a Ghidului Autoritatii Bancare Europene privind simularile de
crizd ale schemelor de garantare a depozitelor in temeiul Directivei 2014/49/UE ~
ABE/GL/2016/04 din 19 octombrie 2016, in activitatea desfasurata in calitate de
autoritate desemnata si, dupa caz, autoritate competenta ori autoritate de rezolutie.
Banca Nationald a Romaniei si-a transparentizat decizia privind luarea in considerare
a acestor ghiduri prin comunicate postate pe website.

Cadrul de reglementare in domeniul prudentei si in domeniul
rezolutiei bancare

Principalele progrese inregistrate in cursul anului 2016 in ceea ce priveste cadrul de
reglementare aplicabil institutiilor de credit au rezultat din:
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emiterea Regulamentului BNR nr. 1/2016 privind activitatea de emisiune de
obligatiuni ipotecare. Regulamentul a fost elaborat potrivit responsabilitatilor ce revin
Bancii Nationale a Romaniei in baza Legii nr. 304/2015 privind emisiunile de
obligatiuni ipotecare si detaliaza o serie de aspecte precum: procedura de aprobare

a emisiunii de obligatiuni ipotecare, procedura de aprobare a agentului, finerea
Registrului de evidenta internd, structurarea portofoliului, evaluarea si administrarea
riscului de lichiditate, calculul indicatorului de acoperire si a indicatorului de
supragarantare, derularea simularilor de criza, cerinte de raportare, cerinte de
transparenta;

emiterea Regulamentului nr. 9/2016 pentru modificarea Regulamentului Bancii
Nationale a Romaniei nr. 5/2013 privind cerinte prudentiale pentru institutiile de
credit. In vederea asigurarii certitudinii juridice in ceea ce priveste calculul sumei
maxime distribuibile, regulamentul stabileste ordinea de aplicare a cerintelor privind
amortizoarele de capital in raport cu cerintele impuse de autoritatea competenta ca
masuri ale Pilonului Il. Tn vederea asigurarii convergentei instrumentelor si practicilor
de supraveghere prudentiala utilizate la nivel national cu cele mai bune practici la
nivel european, s-a continuat preluarea in cadrul de reglementare national a
ghidurilor emise de Autoritatea Bancara Europeanad (ABE) in domeniul prudentei
bancare si al rezolutiei institutiilor de credit. In acest sens au fost emise instructiuni
catre institutiile de credit pentru a indica acestora faptul ca precizarile si detaliile
cuprinse in respectivele ghiduri trebuie sa fie avute in vedere in aplicarea cadrului de
reglementare. Totodata, pentru acele prevederi ale ghidurilor care includ cerinfe de
conformare pentru autoritatile competente, Banca Nationala a Romaniei in calitate de
autoritate competenta sau, dupa caz, de autoritate de rezolutie si-a transparentizat
decizia de aplicare a acestor prevederi prin comunicate postate pe website, informand
in acest mod cu privire la luarea in considerare, in cadrul activitatilor desfasurate in
calitate de autoritate competenta si/sau de rezolutie, a prevederilor ghidurilor in
discutie.

In anul 2016, Banca Nationald a Romaniei a analizat si preluat in cadrul de
reglementare urmdtoarele ghiduri:

Ghidul privind tratarea plangerilor in sectorul valorilor mobiliare (AEVMP) si in
sectorul bancar (ABE)- JC/2014/43 din 27 mai 2014, precum si Ghidul ABE privind
mecanismele de supraveghere si de guvernanta a produselor pentru produsele
de retail bancar - ABE/GL/2015/18 din 22 martie 2016, preluate prin emiterea
Instructiunilor din 29 decembrie 2016 privind cadrul de guvernanta a produselor
de retail 5i a reclamatiilor in sectorul financiar-bancar;

Ghidul pentru publicarea activelor grevate si negrevate de sarcini — ABE/GL/03/2014
din 27 iunie 2014, preluat prin emiterea Instructiunilor din 23 mai 2016 referitoare la
publicarea de informatii privind activele grevate si negrevate de sarcini;

Ghidul privind politicile solide de remunerare conform art. 74 alin. (3) si art. 75 alin. (2)
din Directiva 2013/36/UE si informatiile publicate conform art. 450 din Regulamentul
{(UE) nr. 575/2013 - ABE/GL/2015/22 din 27 iunie 2016, preluat prin emiterea
Instructiunilor din 29 decembrie 2016 privind politici solide de remunerare;
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Ghidul privind divulgarea informatiilor sub forma de rezumat sau in forma agregata in
sensul art. 84 alin. (3) din Directiva 2014/59/UE - ABE/GL/2016/03 din 19 iulie 2016,
preluat prin emiterea Instructiunilor din 19 ianuarie 2017 privind furnizarea
informatiilor confidentiale sub forma de rezumat sau in forma agregats;

Ghidul privind limitele aferente expunerilor fata de entitatile din sectorul bancar
paralel ce desfasoara activitati bancare in afara unui cadru reglementat conform
art. 395 alin. (2) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 - ABE/GL/2015/20 din 3 iunie
2016, preluat prin emiterea Instructiunilor din 29 decembrie 2016 referitoare la
limitele aferente expunerilor fata de entitatile din sectorul bancar paralel ce
desfasoara activitati bancare in afara unui cadru reglementat;

Ghidul referitor la gama de scenarii care vor fi utilizate in planurile de redresare -
ABE/GL/2014/06 din 18 iulie 2014, preluat prin emiterea Instructiunilor din

14 noiembrie 2016 privind gama de scenarii care vor fi utilizate in planurile de
redresare;

Ghidul privind interpretarea diferitelor circumstante in care o institutie este
considerata a fi in curs de a intra in dificultate sau susceptibila de a intra in dificultate
conform art. 32 alin. (6) din Directiva 2014/59/UE - ABE/GL/2015/07 din 26 mai 2015,
preluat prin emiterea Instructiunilor din 5 august 2016 privind interpretarea diferitelor
circumstante in care o institutie este considerata a fi in curs de a intra in dificultate sau
susceptibila de a intra in dificultate;

Ghidul privind lista minima de indicatori calitativi si cantitativi ai planului de redresare
— ABE/GL/2015/02 din 23 iulie 2015, preluat prin emiterea Instructiunilor din

14 noiembrie 2016 privind gama de scenarii care vor fi utilizate in planurile de
redresare;

Ghidul privind conditiile de acordare a sprijinului financiar intragrup potrivit art. 23
din Directiva 2014/59/UE ~ ABE/GL/2015/17 din 8 decembrie 2015, preluat prin
emiterea Instrucfiunilor din 4 martie 2016 privind conditiile de acordare a sprijinului
financiar intragrup prevazute la lit. b), d), f), g) si h) ale art. 137 din Legea nr. 312/2015
privind redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii, precum si
pentru modificarea si completarea unor acte normative in domeniul financiar.

3. Cadrul de reglementare contabild pentru institutiile care
intrd in sfera de reglementare a Bancii Nationale a Romaniei'

a)

in planul reglementérii contabile, in cursul anului 2016 au fost adoptate noi
reglementdri avand urmatoarele obiective:

actualizarea reglementdrilor referitoare la raportéri pentru necesitati de informatii ale
Ministerului Finantelor Publice (Ordinele BNR nr. 1/2013 si nr. 10/2012), prin emiterea

Institutiile de credit, institutiile financiare nebancare, institutiile de plata si institutiile emitente de moneda electronicé ce
acorda credite legate de serviciile de plata si a caror activitate este limitatd la prestarea de servicii de plats, respectiv
emiterea de moneda electronica si prestarea de servicii de platd, precum si Fondul de garantare a depozitelor bancare
{entitéti mentionate la art. 4 alin. 3 lit. a) din Legea contabilititii nr. 82/1991, republicats, cu modificarile si completarile
ulterioare).

BANCA NATIONALA A ROMANIE!



b)

4]

d)

4, Autorizarea i reglementarea institutiilor financiare

Ordinelor BNR nr. 3/2016 i 6/2016, in vederea asigurarii unui sistem unitar de
informare la nivelul economiei nationale;

actualizarea reglementdrilor contabile conforme cu directivele europene (Ordinul
BNR nr. 6/2015), respectiv conforme cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara - IFRS (Ordinut BNR nr. 27/2010), aplicabile entitatilor care intra in sfera de
reglementare a Bancii Nationale a Romaniei, prin emiterea Ordinului BNR nr. 7/2016,
pentru asigurarea transpunerii prevederilor Directivei 201 4/95/ UE%

actualizarea cadrului de raportare FINREP la nivel individual (Ordinul BNR nr. 6/2014),
prin emiterea Ordinului BNR nr. 3/2017, pentru preluarea modificérilor care au fost
aduse de ABE in anul 2016 cadrului de raportare FINREP la nivel consolidat, aprobat
prin Regulamentul (UE) nr. 680/20143;

actualizarea cadrului de raportare periodica pentru sucursalele din Romania ale
institutiilor de credit din alte state membre UE, cuprinzand informatii statistice de
natura financiar-contabild (Ordinul BNR nr. 5/2014), prin emiterea Ordinului BNR
nr. 3/2017, in vederea asigurarii comparabilitatii informatiilor solicitate prin aceasta
reglementare cu informatiile similare raportate de institutiile de credit, potrivit
cadrului de raportare FINREP la nivel individual.

Prin reprezentantii sdi in cadrul institutiilor si organismelor europene, Banca Nationala
a Romaniei participa activ si contribuie cu pozitii atat la formularea strategiilor
europene in domeniul reglementarii prudentiale, cat si {a elaborarea textelor noilor
directive, regulamente sau ghiduri aflate in aria sa de competenta.

Tn baza acordului de twinning, Strengthening the NBM’s capacity in the field of banking
regulation and supervision in the context of EU requirements, incheiat intre Uniunea
Europeana si Banca Nationala a Roméniei in parteneriat cu De Nederlandsche Bank,
Banca Nationala a Romaniei a acordat asistenta tehnica Bancii Nationale a Moldovei
pentru transpunerea pachetului CRD IV,

4. Orientari ale activitatii de reglementare n anul 2017

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

In domeniul reglementarii prudentiale

elaborarea reglementarii secundare in domeniul schemelor de garantare a
depozitelor;

analiza ghidurilor emise de Autoritatea Bancara Europeana si elaborarea cadrului de
reglementare pentru transpunerea prevederilor acestora in legislatia nationals;

Directiva 2014/95/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 22 octombrie 2014 de modificare a Directivei
2013/34/UE in ceea ce priveste prezentarea de informatii nefinanciare si de informatii privind diversitatea de cétre anumite
intreprinderi si grupuri mari.

Regulamentul (UE) nr. 680/2014 de stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare cu privire la raportarea in
scopuri de supraveghere a institutiilor in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al
Consiliului, cu modificarile si completérile ulterioare.
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elaborarea de propuneri de revizuire a cadrului de reglementare aplicabil institutiilor
financiare nebancare - Legea nr. 93/2009 privind institutiile financiare nebancare,
din necesitatea de a raspunde unor cerinte de natura practica si conjuncturala;

elaborarea elementelor de pozitie la nivel tehnic in cadrul negocierilor pe marginea
pachetului legislativ (care vizeaza modificari ale Directivei 2013/36/EU (CRD), ale
Regulamentului (UE) nr. 575/2013 (CRR) si ale Directivei 2014/59/UE (BRRD)
cuprinzand mésuri pentru reducerea riscurilor (RRM pacKage));

participarea in cadrul grupurilor de lucru ale ABE, la elaborarea proiectelor de
standarde tehnice de reglementare si de standarde tehnice de implementare, precum
si a ghidurilor in domeniul prudentei bancare;

completarea/revizuirea cadrului de reglementare aplicabil institutiilor de credit in
domenii precum autorizarea sau cadrul de administrare;

finalizarea activitatii privind acordarea de asistentd tehnica Bancii Nationale a
Moldovei pentru transpunerea pachetului CRD IV in baza acordului de twinning
mentionat anterior;

evaluarea prevederilor cadrului legislativ national in domeniul tranzactiilor de
securitizare in privinta compatibilitatii cu proiectele regulamentelor europene din
pachetul dedicat securitizérilor simple, transparente si standardizate in vederea
identificarii necesitatilor de ajustare a cadrului national de reglementare;

actualizarea cadrului de reglementare aplicabil institutiilor de credit in concordanta
cu prevederile Legii nr.12/2017 privind supravegherea macroprudentiala a sistemului
financiar national.

in domeniul reglementarii activitatilor financiare

participarea, potrivit competentelor legale ale bancii centrale, la transpunerea in
legislatia nationald a Directivei (UE) 2015/849 a Parlamentului European si a
Consiliului privind prevenirea utilizarii sistemului financiar in scopul spalarii banilor
sau finantarii terorismului, de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului si de abrogare a Directivei 2005/60/CE

a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivei 2006/70/CE a Comisiei;

participarea, potrivit competentelor legale ale bancii centrale, la transpunerea in
legislatia nationald a Directivei (UE) 2015/2366 a Parlamentului European sia
Consiliului privind serviciile de plata in cadrul pietei interne, de modificare a
Directivelor 2002/65/CE, 2009/110/CE si 2013/36/UE si a Regulamentului (UE)

nr. 1093/2010 si de abrogare a Directivei 2007/64/CE.

In domeniut reglementarii contabile

actualizarea reglementérilor referitoare la raportari pentru necesitati de informatii ale
Ministerului Finantelor Publice, in vederea asigurarii unui sistem unitar de informare
la nivelul economiei nationale;

actualizarea reglementarii contabile aplicabile entitatilor care intra in sfera de
reglementare a Bancii Nationale a Romaniei, altele decat institutiile de credit, in

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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4, Autorizarea i reglementarea institutiilor financiare

vederea asigurarii preludrii modificarilor aduse cadrului de reglementare contabila la
nivel national si comunitar;

actualizarea reglementarilor contabile conforme cu IFRS, aplicabile institutiilor de
credit, in vederea cuprinderii in cadrul acestora a modificarilor intervenite la nivelul
prevederilor IFRS adoptate la nivelul UE, precum si a eventualelor propuneri rezultate
din aplicarea efectiva a IFRS primite de la institutiile de credit si firmele de audit;

actualizarea reglementarii privind situatiile financiare periodice aplicabile institutiilor
financiare nebancare, in vederea coreldrii cadrului de raportare aplicabil respectivelor
entitdti cu modificarile aduse reglementarilor contabile;

actualizarea reglementdrii privind cadrul de raportare FINREP la nivel individual,

urmare revizuirii de catre ABE a cadrului de raportare FINREP la nivel consolidat,

in conditiile adoptdrii la nivelul UE a noului standard in domeniul instrumentelor
financiare - IFRS 9;

actualizarea cadrului de raportare periodica pentru sucursalele din Romania ale
institutiilor de credit din alte state membre UE, cuprinzand informatii statistice de
natura financiar-contabild, in vederea asigurdrii comparabilitatii informatiilor solicitate
prin aceasta reglementare cu informatiile similare raportate de institutiile de credit,
potrivit cadrului de raportare FINREP la nivel individual.
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1. Supravegherea institutiilor de credit

BANCA NATIONALA A ROMANIE

Potrivit mandatului conferit de Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata cu modificari si
completari prin Legea nr. 227/2007 cu modificarile si completarile ulterioare, Banca
Nationala a Romaniei asigura supravegherea prudentiala a institutiilor de credit,
persoane juridice roméane, inclusiv a sucursalelor acestora infiintate in alte state
membire ale UE ori in state terte, atat la nivel individual, cat si la nivel consolidat sau
subconsolidat, dupa caz.

Monitorizarea respectarii de catre institutiile de credit, persoane juridice romane, a
cerintelor de natura prudentiala si a altor cerinte prevazute de Ordonanta de urgenta
a Guvernului nr. 99/2006, precum si de reglementarile aplicabile acesteia, se realizeaza
de catre Banca Nationala a Romaniei pe baza raportarilor transmise de cétre
institutiile de credit si prin verificari desfasurate la sediul institutiilor de credit si al
sucursalelor acestora din tara si din strainatate.

Din perspectiva microprudentiala, activitatea de supraveghere implicd monitorizarea
riscurilor care pot afecta institutiile de credit, prin utilizarea unor instrumente de
natura cerinfelor de capital, de lichiditate si a celor de guvernanta la nivelul fiecarei
institutii de credit. Sfera de cuprindere a supravegherii bancare a vizat, in anul 2016,
un numar de 29 de institutii de credit, persoane juridice roméne, ale céror active
contabile nete totalizau 350 746,2 milioane lei la 31 decembrie 2016. Dintre acestea,
2 institutii de credit erau cu capital integral sau majoritar de stat (CEC Bank si Banca de
Export-Import a Romaniei ~ Eximbank), 3 cu capital majoritar privat autohton (Banca
Centrald Cooperatista CREDITCOOP, Banca Romand de Credite si Investitii si Banca
Comerciald Feroviara), iar restul de 24 reprezentau institutii de credit cu capital
majoritar strain.

Tn cazul celor 8 sucursale ale institutiilor de credit din state membre ale UE, care
desfasoard activitate bancara pe teritoriul Romaniei, responsabilitatea supravegherii fi
revine autorititii competente din tara de origine a institutiei de credit-mama. In situatia
in care tara de origine este din zona euro, iar institutia de credit este semnificativa’,
supravegherea se realizeaza prin intermediul unei arhitecturi integrate care combina
o autoritate supranationalad — Banca Centrala Europeana ~ si autoritatile nationale de
supraveghere, in colaborare stransa, in conformitate cu un set unic de standarde si
cerinte.

Bancile care fac obiectul supravegherii directe sunt cele care detin active de peste 30 de miliarde euro sau care echivaleaza
cu cel putin 20 la sutd din PIB-ul {irii lor de origine. In prezent, existd aproximativ 120 de astfel de banci in zona euro,
reprezentand aproape 85 la suta din activele bancare totale de la nivelul acesteia.
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1.1. Dimensiunea si structura sectorului bancar

Tabel 5.1
Componenta sistemului bancar
pe forme de proprietate

2
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Desi de amplitudine redusd comparativ cu anul anterior, consolidarea bancar a
continuat pe parcursul anului 2016 ca o consecinta fireasca a masurilor de intérire in
context concurential a institutiilor de credit prezente pe piata. Gruparea in functie de
marimea activelor indicd majorarea ponderii detinute de institutiile de credit cu o
cota de piata de peste 5 la sutd in volumul activelor nete din sistemul bancar, de la
71,3 la suté la 31 decembrie 2015 la 73,3 la sut3 la finele anului 2016, si restrdngerea
aproape n aceeasi masura a segmentului de mijloc, cu o cota de piata intre 1 la suta si
5 la sutd, de la 22,4 la sutd la 20,4 la sut3, in timp ce bancile cu active sub 1 la sutd s-au
mentinut la 6,3 la suta.

Valoarea indicelui Herfindahl-Hirschman, care a ajuns la 894,3 la 31 decembrie 2016,
in usoara crestere fata de anul 2015, releva totusi mentinerea unui grad de concentrare
moderat potrivit standardelor internationale pentru acest indicator.

Din punct de vedere al dimensiunii retelei teritoriale, sistemul bancar a continuat si

in anul 2016 sé se restrangd. Astfel, un numar de 168 de sucursale si agentii bancare
au fost inchise, iar numarul salariatilor din sistem s-a redus cu 532 de persoane. Desi
mai putin alert pe plan intern decat extern, procesul de digitalizare este de asteptat sa
castige teren pe piata autohtona si sé contribuie intr-o anumita masura la
restructurarea teritoriala.

Tn contextul achizitiilor si fuziunilor pe piata bancars, in ianuarie 2016, Nextebank S.A.
a devenit actionar al Bancii Comerciale Carpatica S.A. prin dobandirea unei participatii
calificate directe la capitalul acesteia. La sfarsitul lunii noiembrie 2016, Banca
Nationala a Romaniei a aprobat prealabil operatiunea de fuziune prin absorbtie dintre
Banca Comerciala Carpatica S.A. - bancd absorbanta si Patria Bank S.A 2 (fosta
Nextebank S.A.) - banca absorbita.

0 madificare la nivelul actionariatului a avut loc si la UniCredit Bank S.A., unde
actionarul indirect, respectiv UniCredit S.p.A., a devenit actionar direct al institutiei de
credit, cu o participatie calificata de 98,3 la suta din capitalul social al acesteia, ca
urmare a finalizarii procesului de reorganizare din cadrul UniCredit Grup in Europa
Centrala si de Est.

numdr de bandi, sfarsitul perioadei

2015 2016

Institutii de credit, persoane juridice roméane, din care: 29 29
Institutii de credit cu capital integral sau majoritar de stat 2 2
Institutii de credit cu capital majoritar privat, din care: 27 27
- cu capital majoritar autohton 4 3

- cu capital majoritar strain 23 24
Sucursale ale unor institutii de credit, persoane juridice strdine 7 8
Total institutii de credit 36 37

Pénd la data de 10 martie 2016, Patria Bank a functionat sub denumirea Nextebank S.A.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Tabel 5.2
Cotade piata
ainstitutiilor de credit

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

5. Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

Tn cursul lunii iulie 2016, Alior Bank S.A. Varsovia - Sucursala Bucuresti a notificat
bancii centrale inceperea activitatii operafionale pe piata romaneasca. Prin intrarea
acesteia pe piatd, numarul sucursalelor institutiilor de credit persoane juridice straine
a crescut la 8, in timp ce numarul celor cu personalitate juridica romana a rdmas 29
{inclusiv o organizatie cooperatista de credit) - Tabel 5.1.

Cele 37 de institutii de credit detineau impreuna active netebilantiere in suma de
393 647,9 milioane lei la finele anului 2016 (Tabel 5.5), in crestere cu 4,4 la suta fata de
anul anterior.

Cota de piata detinuta de institutiile de credit cu capital majoritar strain (inclusiv
sucursalele institutiilor de credit strdine) a crescut usor, de la 90,4 la suté in decembrie
2015 la 91,3 la suta in decembrie 2016 (Tabel 5.2). Dupa dobandirea unei participatii
calificate directe intr-o institutie de credit cu capital autohton de cdtre o alta cu
capital strdin, urmata de demararea procesului de fuziune dintre cele doud, ponderea
institutiilor de credit cu capital majoritar autohton s-a restrans de 1a 9,6 la sutd la

8,7 la sutd. Cota de piatd a bancilor cu capital de stat s-a mentinut relativ neschimbata
(8,2 la suti la finele anului 2016).

sfarsitul perioadei
Activ net bilantier

Institutii de credit cu capital romanesc, din care: 363427 96 343754 87
- cu capital majoritar de stat 313607 83 324667 82
- cu capital majoritar privat 49820 13 19087 05

Institutii de credit cu capital majoritar strain 3002048 796 3163708 804

L Institutii de credit, persoane juridice roméane 3365475 892 3507462 89,1

il. Sucursale ale unor institutii de credit, persoane juridice straine 406398 108 429017 109

Total institutii de credit cu capital majoritar privat, inclusiv sucursale

ale unor institutii de credit, persoane juridice strdine 3458266 91,7 3611812 918

Total institutii de credit cu capital majoritar strain, inclusiv sucursale

ale unor institutii de credit, persoane juridice stréine 3408446 904 3592725 913

Total institutii de credit (1) 3771873 1000 3936479 1000

Pe fondul modificarilor din structura actionariatului, cota de piata in termeni de capital a
institutiilor de credit s-a ajustat la randul sau in mod corespunzator. Ponderea institutiilor
de credit cu capital majoritar strain in totalul capitalului sistemului bancar a crescut
de la 85,9 la suta de la 86,7 la sut3, in timp ce institutiile de credit cu capital majoritar
autohton si-au restrans aceasta pondere de la 14,1 la suta la 13,3 la suta (Tabel 5.3).

Pana la data de 25 mai 2017, BNR a primit notificari de la autoritati de supraveghere
competente din alte state membre ale UE pentru un numar de 747 institutii care
intentioneaza sa furnizeze servicii in mod direct pe teritoriul Romaniei®, respectiv:
294 de institutii bancare, 7 institutii financiare nebancare, 114 institutii emitente de
moneda electronica si 332 de institutii de plata.

Potrivit art.49 din OUG nr.99/2006, furnizarea de servicii in mod direct de citre o institutie de credit autorizata si
supravegheata intr-un alt stat membru poate fi realizatd pe baza notificarii transmise Bancii Nationale a Romaniei de citre
autoritatea competentd din statul membru de origine, cuprinzénd activitatile pe care institutia de credit intentioneaza sa le
desfagoare in Romania.
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Tabei 5.3
Ponderea institutiilor de credit
in volumul agregat al capitalului

sfarsitul perioadei
Capital social/de dotare

Institutii de credit cu capital romanesc, din care: 35396 34159
- cu capital majoritar de stat 30810 123 30810 120
- cu capital majoritar privat +:458,6 18 3349 1.3
Institutii de credit cu capital majoritar strain 212813 846 219863 853
I. Institutii de credit, persoane juridice romane 248209 987 254022 986
II. Sucursale ale unor institutii de credit, persoane juridice straine 3219 1.3 3551 14
Total institutii de credit cu capital majoritar privat, inclusiv
sucursale ale unor institutii de credit, persoane juridice stréine 220618 877 226763 880
Total institutii de credit cu capital majoritar strain, inclusiv
sucursale ale unor institutii de credit, persoane juridice strdine 216032 859 223414 867
Totalinstitutii de credit (1+1) 251428 1000 257573 1000

1.2. Performanta sectorului bancar

in termeni generali, tendintele principalilor indicatori continua sa caracterizeze
sistemul bancar roménesc ca fiind unul profitabil si cu capitalizare si lichiditate
adecvate. Performanta notabila a anului 2016 a fost data de faptul cé rata creditelor
neperformante a coborat sub pragul de 10 la sutd, iar diferentele intre institutiile de
credit in privinta marimii acestui indicator s-au diminuat semnificativ. Totusi, comparativ
cu media sistemului bancar european, nivelul acestuia este inca ridicat, in pofida unei
imbundtatiri evidente consemnate incepand cu anul 2014. Implementarea in anul 2018
a unui nou standard de raportare financiara, IFRS 9 - Instrumente financiare, care va
inlocui standardul IAS 39 - Instrumente financiare: recunoastere si evaluare, va aduce
noi modificari ale nivelului indicatorilor de calitate a creditelor, in special prin prisma
cresterii necesarului de provizioane pentru acoperirea deprecierii activelor financiare.
Metodologia de provizionare va deveni mai complexa si va presupune trecerea de la
modelul de depreciere bazat pe pierderi generate la cel bazat pe pierderi asteptate,
respectiv urmarirea si identificarea modificarilor semnificative ale riscului de credit
de-a lungul intregii durate de viata a activelor financiare. Mecanismele de monitorizare
timpurie a riscului de credit se vor indrepta, astfel, spre prevenirea deteriorarii
semnificative a calitatii creditului, spre deosebire de neindeplinirea obligatiilor de
catre client, asa cum este in prezent.

Reducerea dependentei fatd de sursele atrase de la bancile-mama, odata cu ingustarea
posibilitatilor de atragere de linii noi de creditare de la acestea, a diminuat riscul de
contagiune transfrontalierd, dar in acelasi timp a creat premisele orientarii spre surse
interne de finantare. Depozitele atrase de la clientela nebancara au continuat sa
creasca in aceeasi masura ca in anul 2015, in pofida randamentelor relativ slabe
oferite de aceasta optiune de economisire. Cea mai mare parte a institutiilor de credit
au intarit baza de depozite astfel incat sursele de finantare sunt in mare masura
concentrate pe acest tip de instrumente, cu o pondere de circa 75 la suta din totalul
pasivului bilantier contabil.
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5. Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

Sistemul bancar s-a mentinut profitabil pe tot parcursul anului 2016 si, desi cu profit
net cumulat mai redus fata de anul 20154 s-a inregistrat o crestere a numarului
institutiilor de credit care au reusit sa incheie anul cu rezultate pozitive. Analizat in
structurd, rezultatul financiar obtinut pe parcursul anului 2016 ilustreaza insa o
crestere a profitului operational. Un alt aspect pozitiv a fost acela ca sistemul bancar
romanesc se numara printre cele mai profitabile comparativ cu media sistemului
bancar european. 0

Nivelui solvabilitatii indica o capitalizare adecvatd cerintelor prudentiale reglementate,
nregistrand o apreciere usoara fata de sfarsitul anului precedent, de aproximativ o
jumatate de punct procentual, datorata dinamicii superioare a fondurilor proprii
comparativ cu cea a activelor ponderate in functie de risc. Eliberarea a inca 20 la suta
din filtrele prudentiale a fost in mare mésura responsabila pentru ajustarea pozitiva a
volumului fondurilor proprii, iar majorarea capitalului social si-a pus, de asemenea,
amprenta pe structura si dinamica fondurilor proprii. De altfel, pentru a se evita
deteriorarea gradului de adecvare a capitalului, Banca Nationala a Romaniei a
intervenit constant, dupa anul 2008, in sensui conservdrii unei pozitii confortabile a
solvabilitatii, care sa contracareze impactul neperformantei acumulate in portofoliul
de active, precum si al riscurilor care pot aparea in conditii de impredictibilitate a
mediului economic si a cadrului legislativ. Suplimentarea fondurilor proprii prin
majorarea capitalului social cu noi aporturi banesti, capitalizarea profitului obtinut si
atragerea de credite subordonate au fost cateva dintre masurile importante dispuse
de autoritatea de supraveghere, cu contributie majord la mentinerea unor evolutii
pozitive.

Pentru a se mentine pe o linie de echilibru, bancile trebuie sa treaca printr-un proces
continuu de restructurare a business-ului, cu atat mai mult cu cat, din perspectiva
trecerii la IFRS 9, clasificarea si evaluarea instrumentelor financiare va fi aliniata la
modelul de administrare al acestor instrumente. De altfel, indicatorii care reflecta
starea de sdndtate a unei institutii de credit nu se pot mentine la valori prudente daca
institutiile de credit nu constientizeaza importanta unui model de business viabil,
adaptat la coordonatele actuale ale pietei. Acestora le revine sarcina de a gasi cdile de
optimizare a activitatii, cu un control atent al costurilor, o abordare prudenta a riscului
si un raport eficient intre cost si venit.

Monitorizarea cerintelor de fonduri proprii. Adecvarea capitalului

Potrivit cadrului prudential in vigoare pe ansamblul UE, direct aplicabil la nivel
national, institutiile de credit trebuie s& indeplineasca in orice moment urmatoarele
cerinte minime de fonduri proprii®: 8 la sutd pentru rata fondurilor proprii totale, 6 la
sutd pentru rata fondurilor proprii de nivel 1 si 4,5 la suta pentru rata fondurilor
proprii de nivel 1 de baza.

Pe fondul unor influente nerecurente determinate de operatiunile de fuziune efectuate in anul 2015.

Conform art, 92 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind
cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societdtile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE)
nr. 648/2012.
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Cerintele prudentiale generale sunt completate cu masuri individuale pe care Banca
Nationala a Romaniei, in calitate de autoritate competentad, poate sa le stabileasca

in cadrul procesului de supraveghere a institutiilor de credit, cerintele specifice
trebuind a fi adaptate profilului de risc pe care acestea il au. Cerintele suplimentare
de fonduri proprii trebuie sa acopere riscuri de pierderi neasteptate si orice pierderi
asteptate care nu sunt acoperite de provizioane, riscul de subestimare a riscului
asociat deficientelor de model si riscul asociat deficientelor din guvernanta interna.
La stabilirea cerintelor suplimentare de fonduri proprii sunt avute in vedere cerintele
interne de capital determinate in cadrul procesului intern de evaluare a adecvarii
capitalului la riscuri ICAAP - Internal Capital Adequacy Assessment Process, rezultatele
testelor de stres realizate de institutia de credit, inclusiv la solicitarea supraveghetorilor,
si ale celor efectuate la nivelul Béncii Nationale a Roméaniei, precum si mecanismul de
ajustare a cerintelor totale de capital care poate fi aplicat de Banca Nationald a Romaniei
in functie de siguranta calculelor procesului intern de evaluare a adecvarii la riscuri a
capitalului institutiei de credit si de rezultatul procesului de supraveghere si evaluare.

Autoritatea de supraveghere determind, astfel, cerinta totala de capital (TSCR ~ Total
Supervisory Capital Requirements) pentru fiecare institutie de credit, casumaa
cerintelor de fonduri proprii stabilite pentru acoperirea riscurilor la care este expusa.

Totodats, se stabileste cerinta globala de capital (OCR - Overall Capital Requirement),
pornind de la cerintele totale de capital (TSCR) la care se adauga cerintele privind
amortizoarele prevazute in 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, stabilite prin ordin emis de Banca Nationald a Romaniei.

Astfel, pentru anul 2016, Banca Nationala a Romaniei a introdus cerinte suplimentare
de capital, constand in: (i) amortizorul de conservare a capitalului in cuantum de
0,625 la suta din valoarea totala a expunerilor la risc ale institutiilor de credit persoane
juridice romane; (i) amortizorul anticiclic de capital in cuantum de zero la suta® si

(i) amortizorul O-Sll in cuantum de 1 la suta din valoarea totala a expunerii la risc
pentru institutiile de credit identificate ca avand o importanta sistemica’.

Tn timp ce primele doua amortizoare vizeazi toate institutiile de credit autorizate de
Banca Nationala a Romaniei, cerinta privind amortizorul O-Sll se aplicé doar acelor
institutii pe care Banca Nationald a Romaniei le identifica, in temeiul art. 267 alin. (1)
din Regulamentul BNR nr. 5/2013, ca fiind ,alte institutii de importanta sistemica”
(O-Sh). Potrivit evaluarii efectuate pe baza datelor aferente anului 2015, institutiile de
credit carora li s-a aplicat, de la 1 ianuarie 2016, cerinta privind amortizorul O-Sil au fost
Banca Comerciala Romana S.A, BRD - Groupe Société Générale S.A., UniCredit Bank S.A,,
Raiffeisen Bank S.A., Banca Transilvania S.A., Alpha Bank Romania S.A., Garanti Bank
S.A., CEC Bank S.A. si Bancpost S.A.

Ordinul BNR nr. 12/2015 privind amortizorul de conservare a capitalului §i amortizorul anticiclic de capital.

Ordinul BNR nr. 11/2015 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de Banca
Nationald a Roméniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-S1I).

BANCA NATIONALA A ROMANIE



5. Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

incepand cu 1 ianuarie 2017, amortizorul de conservare a capitalului s-a majorat la
1,25 la suta din valoarea totala a expunerilor la risc calculatd conform art. 92 alin. (3)
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, urmand ca in perioada 1 ianuarie- 31 decembrie
2018 sa fie 1,875 la sutd. De asemenea, lista institutiilor de credit O-Sil s-a modificat
prin adaugarea OTP Bank S.A. (nivel consolidat) si Piraeus Bank S.A. {nivel individual)
fncepand cu 1 martie 20178,

Potrivit datelor raportate in conformitate cu standardele tehnice ABE de directa
aplicare?, institutiile de credit dispun in cea mai mare parte de un nivel adecvat al
capitalizarii, avand in vedere ca indicatorii de solvabilitate au evidentiat pe tot
parcursul anului 2016 niveluri superioare cerintelor de capital. Fondurile proprii totale
la sfarsitul anului 2016 au inregistrat o valoare de 37 595,6 milioane lei, in crestere cu
8 la suta fatd de anul anterior. Fondurile proprii de nivel 1 si de nivel 1 de baza au
avansat cu 10,4 la sutd, de la 30 371,1 milioane lei la 33 523 milioane lei. O influenta
importanta asupra dinamicii fondurilor proprii a avut-o si eliberarea a inca 20 la suta
din filtrele prudentiale existente, care, odata cu implementarea pachetului de
reglementare CRD IV/CRR 575, au fost eliminate progresiv, contribuind la ajustarea
pozitiva a fondurilor proprii.

Rata fondurilor proprii totale s-a situat peste nivelul consemnat la finele anului
precedent, respectiv 19,7 la sutd in decembrie 2016 fatd de 19,2 la sutd in decembrie
2015, pe fondul majorarii intr-un ritm mai accelerat a fondurilor proprii comparativ
cu cresterea valorii totale a expunerii la risc (8 la suta fata de 5,2 la sutd; Tabel 5.4).

In contextul adoptarii Legii privind darea in plata a unor bunuri imobile in vederea
stingetii obligatiilor asumate prin credite, Banca Nationald a Romaniei a solicitat
institutiilor de credit sa evalueze in mod corespunzator riscul de credit aparut si sé |
acopere in mod adecvat cu cerinte de capital in raport cu situatia concretd a fiecdrei
institutii de credit.

Rata fondurilor proprii de nivel 1 si rata fondurilor proprii de nivel 1 de baza au
cunoscut, de asemenea, valori peste cerintele prudentiale in decembrie 2016, ambele
situdndu-se la 17,5 la suté fata de pragul regiementat de 6 la suta, respectiv 4,5 la suta.
Nivelul celor doi indicatori este, de altfel, superior mediei sistemului bancar european,
de 15,4 la sutd, respectiv de 14,2 la suta in decembrie 2016, ceea ce ii plaseazd in
banda cu risc mic potrivit intervalelor de evaluare stabilite de ABE in analiza
trimestriala asupra unui set de indicatori-cheie (Tabloul de bord al riscului ABE - EBA
Risk Dasboard)™.

De subliniat c3, in componenta fondurilor proprii totale, fondurile proprii de nivel 1 si
implicit fondurile proprii de nivel 1 de baza detin o pondere de 89,2 la suta.

Ordinul BNR nr.1/2017 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romaénia si identificate de Banca
Nationald a Romaniei ca fiind alte institutii de importan{a sistemica (O-SIf)

Regulamentul de punere in aplicare (UE) nr. 680/2014 de stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare cu privire
la raportarea in scopuri de supraveghere a institutiilor in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului, cu modificarile §i completarile ulterioare.
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Pe langa cele trei rate ale fondurilor proprii, monitorizarea solvabilitatii este
completata cu indicatorul efectul de levier. Dupa cativa ani de monitorizare si
calibrare, cerinta minima a indicatorului, de 3 la sutd, va intra in vigoare in ianuarie
2018.

La sfarsitul anului 2016 nivelul indicatorului, determinat dupa definitia tranzitorie a
fondurilor proprii de nivel 1, era de 8,9 la sutd pentru institutiile de credit inregistrate
in Romania, superior celui din decembrie 2015, de 8,2 la suta.

Odata cu schimbarile aduse cadrului de reglementare in ceea ce priveste indicatorul
efectului de levier, prin Regulamentul delegat (UE) nr. 62/2015 de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 575/2013, indicatorul a fost revizuit pentru a conduce la o
masurare mai exactd a efectului de levier si a servi drept limitare proportionala

a acumuldrii indatorarii in institutiile de credit, Tn acest context, ABE a modificat
standardele tehnice de punere in aplicare cu privire la raportarea efectului de levier",
pentru a se asigura concordanta dintre legislatia modificata si informatiile relevante
pe care trebuie s3 le furnizeze institutiile pentru supraveghetori. incepand din
septembrie 2016, raportarea datelor se bazeaza pe metodologia utilizata pentru
calcularea efectului de levier ca indicator la sfarsitul trimestrului.

Monitorizarea calitatii activelor

Pe parcursul anului 2016, principalii indicatori de evaluare a calitatii activelor si-au
consolidat, in general, trendul pozitiv. Institutiile de credit au continuat procesul

de curéatare a bilanturilor prin masuri de trecere in afara acestuia a creditelor
neperformante, in special a celor acoperite integral cu provizioane, si prin vanzarea de
credite. Rambursarea din creditele existente in sold, precum si aplicarea unor masuri
de restructurare au influentat, de asemenea, dimensiunea si trendul indicatorilor.

Astfel, rata creditelor neperformante'? a coboréat sub pragul de 10 la sutd, inregistrand
la finele lunii decembrie 2016 un nivel de 9,6 la sutd, in scadere cu 3,9 puncte
procentuale fata de sfarsitul anului 2015.

Diminuarea ratei creditelor neperformante s-a datorat exclusiv efectului de numarator,
prin reducerea volumului de credite §i avansuri neperformante cu 29 la suta (de la
35 799,2 milioane lei in decembrie 2015 la 25 415,4 milioane lei in decembrie 2016).
Expunerea din credite si avansuri a cunoscut o scadere usoard, cu 0,3 la sutd, de la
265 057,1 milioane lei (decembrie 2015) la 264 150,2 milioane lei (decembrie 2016).
Tipurile de debitori a cdror expunere se regaseste in acest indicator sunt banci
centrale, administratii publice, institutii de credit, alte societati financiare, societati
nefinanciare si gospodarii ale populatiei.

Regulamentul de punere in aplicare (UE} nr. 428/2016 al Comisiei din 23 martie 2016 de modificare a Regulamentului de
punere in aplicare (UE) nr. 680/2014 de stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare cu privire la raportarea in
scopuri de supraveghere a institutiilor, in ceea ce priveste indicatorul efectului de levier.

Potrivit definitiei ABE, creditele neperformante sunt creditele cu restante mai mari de 90 de zile si/sau creditele in cazul
cérora este improbabil ca debitorul si-si indeplineasca integral obligatiile de plata fira executarea colateralului, indiferent
de existenta unor sume restante sau de numdarul de zile de intarziere la plata.
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Tabel 5.4
Principalii indicatori de analizd
a sistemului bancar
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procente

Denumireaindicatoruldi

Adecvarea capitalului

Rata fondurilor proprii totale (fostul indicator de solvabilitate) 192 197

Rata fondurilor proprii de nivel 1 167 175

Rata fondurilor proprii de nivel 1 de baza 167 175

Efectul de levier 82 89

Calitatea activelor '

Credite acordate clientelei (valoare brutd) / Total activ (valoare brut3) 56,0 56,6

Plasamente si credite interbancare (valoare brutd) / Total activ (valoare brutd) 159 165

Creante depreciate ale clientelei nebancare {valoare netd) / Total portofoliu credite

aferent clientelei (valoare netd) 70 49

Creante depreciate ale clientelei nebancare (valoare netd) / Total activ (valoare netd) 38 27

Creante depreciate ale clientelei nebancare (valoare netd) / Total datorii 43 30

Rata creditelor neperformante dupé definitia ABE' 135 96

Profitabilitate

ROA (Profit net / Total active la valoare medie) 1,2 1,1

ROE (Profit net/ Capitaluri proprii la valoare medie) 1,8 104

Lichiditate

Lichiditate imediats ' 408 403

Indicatorul de lichiditate? (lichiditate efectiva / lichiditate necesara): .
-D<1lund 1.7 1.6
—1und <D< 3luni 55 6,3
- 3luni< D < 6luni 79 73
—6luni<D< 121uni 101 77
= 12luni< D 49 64

(1) Potrivit definitiei ABE, implementata in cadrul national prin Ordinul BNR nr. 6/2014, expunerile neperformante sunt cele care
indeplinesc oricare dintre urmétoarele criteril: {) sunt expuneri semnificative cu scadentd depasita cu peste 90 de zile; (i) se
considera ¢3, in lipsa executdrii garantiei reale, este improbabil ca debitorul s 1si achite integral obligatiile din credite, indiferent
de existenta oricarei sume restante sau de numrul de zile de Intarziere de plata. n luna iunie 2015 a intervenit o modificare a
normelor metodologice privind intocmirea situatiifor financiare FINREP la nivel individual constand n includerea in formularul
de raportare a expunerilor neperformante a soldurilor in numerar la banca centrald si a altor depozite la vedere la institutiile de
credit.

(2) Indicatorul de lichiditate este exprimat in unitai.

Existenta unui volum ridicat al creditelor neperformante si persistenta masurilor de
restructurare mentin rata creditelor neperformante (9,6 la sutd) si rata creditelor cu
masuri de restructurare (6,4 la sutd) in banda valorica considerata de Autoritatea
Bancara Europeana ca fiind deficitarg, la niveluri superioare mediei sistemului bancar
al UE, de 5,2 la sut3, respectiv 3,2 la suta. Vulnerabilitatile exprimate de cei doi indicatori
sunt insa compensate de gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante
calculat potrivit definitiei ABE, care se mentine la un nivel ridicat, de 56,3 la sutd, si
plaseaza sistemul bancar roméanesc cu mult peste media UE, de 44,7 la suta.

Procesul de rezolutie a creditelor neperformante si provizionarea adecvata au fost
impulsionate de masurile prudentiale initiate de Banca Nationala a Romaniei incepand
cu anul 2013 si continuate pana in prezent, legate de reevaluarea succesivd a
garantiilor, recunoasterea pierderii in cazul creditelor neperformante necolectabile,
provizionarea integrala a creditelor neperformante cu restante mai mari de 360 de zile
si fara proceduri judiciare initiate, precum si a celor negarantate ce au intarzieri mai
mari de 180 de zile, urmata de scoaterea acestora in afara bilantului.
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Activitatea de creditare a fost influentata si de modificarile survenite pe piata creditului
ipotecar ca urmare a intrédrii in vigoare, in luna mai 2016, a prevederilor legislative
introduse de Legea nr. 77/2016 privind darea in plata a unor bunuri imobile in vederea
stingerii obligatiilor asumate prin credite. Implementarea legii a generat incertitudini
asupra comportamentului de plata al debitorilor cu credite imobiliare, cu posibile
efecte asupra evolutiei creditelor neperformante si implicit a constituirii de provizioane
de catre institutiile de credit, dar si a cerintelor de capital aferente riscului de credit.

Tn contextul in care Curtea Constitutionald a declarat neconstitutionale unele prevederi
ale Legii nr. 77/2016, se asteapta ca impactul implementdrii acesteia asupra bancilor
sa fie semnificativ mai redus decat estimarile initiale.

De mentionat ca, incepand cu ianuarie 2018, sistemul bancar urmeaza sa treaca de la
modelul de depreciere bazat pe pierderi generate (prevazut de Standardul International
de Contabilitate IAS 39) la cel bazat pe pierderi asteptate (prevazut de Standardul
International de Raportare Financiara IFRS 9). Aplicarea IFRS 9 va avea o influenta
semnificativa asupra managementului riscului si a modelului de afaceri bancar,
generand si o crestere a importantei judecatii profesionale, dar si a complexitatii
activitatii de raportare.

Principalul impact estimat al implementarii IFRS 9 asupra managementului de risc
este reprezentat de o administrare mai prudenta a riscului de credit, prin urmarirea si
identificarea modificdrilor semnificative ale acestui risc de-a lungul duratei de viata a
activelor financiare. Mecanismele de monitorizare timpurie se vor indrepta, in principal,
catre prevenirea deteriorarii semnificative a calitatii creditului - abordare diferita de
cea utilizatd pana in prezent, care vizeaza neindeplinirea obligatiilor contractuale de
catre client (intrare in default).

Monitorizarea cerintelor de lichiditate

Conform dispozitiilor tranzitorii pentru introducerea indicatorului de acoperire a
necesarului de lichiditate (cunoscut ca LCR - Liquidity Coverage Ratio), cerintele
minime de lichiditate au fost de 70 la suta in anul 2016, de 80 la suta in 2017, urmand
ca incepand din ianuarie 2018 sa fie de 100 la suta. Calibrarea acestui indicator si
metodologia de calcul au fost incluse intr-un act delegat adoptat de Comisia
Europeana — Regulamentul delegat (UE) nr. 61/2015 al Comisiei din 10 octombrie
2014 de completare a Regulamentului (UE) nr. 575/2013 in ceea ce priveste cerinta
de acoperire a necesarului de lichiditate pentru institutiile de credit'3.

Ulterior adoptarii actului delegat, ABE a modificat standardele tehnice de punere

in aplicare cu privire la raportarea LCR™ in scopul introducerii unor formulare si
instructiuni noi de raportare, care sé tina seama de specificatiile din Regulamentul
delegat (UE) nr. 61/2015, respectiv in sensul includerii tuturor elementelor necesare
calcularii indicatorului.

La 1 octombrie 2015, momentul intrérii in vigoare a Regulamentului delegat (UE) nr. 61/2015, cerinta de acoperire a
necesarului de lichiditate a fost 60 la suta.

Regulamentul de punere in aplicare (UE) nr. 322/2016 al Comisiei din 10 februarie 2016 de modificare a Regulamentului de
punere in aplicare (UE) nr. 680/2014 de stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare cu privire la raportarea in
scopuri de supraveghere a institutiilor referitoare la cerinta de acoperire a necesarului de lichiditate.
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Potrivit raportarilor aferente datei de 31 decembrie 2016, indicatorul de acoperire a
necesarului de lichiditate ~ LCR — al fiecdrei institutii de credit a inregistrat valori
situate confortabil peste nivelul minim prevazut pentru anul 2016, de 70 la suta.

Conform prevederilor art. 412 din Regulamentul UE nr. 575/2013, institufiile trebuie sa
detina active lichide a cdror valoare insumata acopera diferenta dintre iegirile si
intrarile de lichiditati in situatii de criza, astfel incat nivelul rezervelor de lichiditate sa
le permiti sa faca fatd eventualelor dezechilibre dintre intrarile si iesirile de lichiditati
in situatii de crizd grava intr-un interval de 30 de zile. Dacé detin un nivel adecvat al
acestor rezerve, institutiile de credit i5i pot utiliza activele lichide pentru a acoperi
iesirile nete de lichiditati in situatia in care traverseaza perioade de criza.

La nivel de sistem, indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate a fost de
229,4 la sutd la 31 decembrie 2016, nivel substantial mai inalt decat cel al bancilor
europene, de 140,7 la sut3, la aceeasi data, ceea ce indica suficiente active lichide de
calitate ridicatd pentru un scenariu de stres pe o perioada de 30 de zile. De asemenea,
valoarea inregistrata de indicatorul lichiditate imediatd s-a mentinut in jur de

40 la suta.

n ceea ce priveste indicatorul prudential de lichiditate reglementat de Banca
Nationala a Romaniei, calculat ca raport intre lichiditatea efectiva i lichiditatea
necesard, nivelul consemnat la finele anului 2016 a fost dublu faté de minimul cerut
(1). Desi au fost inregistrate necoreldri intre activele totale si pasivele totale pe
intervalele de maturitate 1-3 luni, 3-6 luni si 6-12 luni, cauzate de maturitatea redusa a
surselor atrase si ponderea mare a activelor de natura creditelor cu scadente pe
termen mediu si lung, acestea nu au fost de natura a produce dezechilibre. Astfel, in
urma distributiei fluxurilor de numerar asociate activelor si datoriilor pe benzi de
scadentd a rezultat un excedent de finantare pe fiecare banda. Pentru evitarea riscului
de lichiditate trebuie sa se realizeze o corelare corespunzatoare a activelor cu pasivele
in ceea ce priveste durata de mobilizare si utilizare a resurselor.

In structur, finantarea sectorului bancar romanesc se bazeaza pe surse atrase

de pe piata interna, cu precadere pe termen scurt, in timp ce finantarea externa totala,
respectiv sursele de la bancile-mam, a continuat sa se reduca, ceea ce a diminuat
riscul de contagiune transfrontaliera. Daca stocul depozitelor atrase de la clientela
nebancara a crescut fata de anul anterior cu 9,8 la suta (de la 269 240,3 milioane lei la
295 530,5 milioane lei), sursele atrase de la bancile-mama s-au restrans cu aproximativ
21 la suta fata de sfarsitul anului 2015 (de la 44 028 milioane lei in decembrie 2015 la
34 761,5 milioane lei in decembrie 2016).

Profitabilitatea’

Profitabilitatea este un indicator important al pozitiei competitive a unei banci si al
calitatii managementului sau. Bancile isi desfasoara activitatea pe baza criteriului de
profitabilitate, urmarind obtinerea de profit net in functie de riscurile specifice pe care
si le asuma, de restrictiile impuse de cadrul legislativ, de evolutia economica generala etc.

Analiza din aceasta sectiune acoper3 institutiile de credit persoane juridice roméne si sucursalele institutiilor de credit persoane
juridice straine. .
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Sistemul bancar a incheiat anul 2016 cu un profit net de 4 153,2 milioane lei, in pofida
unui mediu extern si intern marcat de provocari, peste doua treimi din numarul total
al institutiilor de credit de pe piata locald inregistrand rezultate financiare pozitive la
finele anului.

Profitul net cumulat pe parcursul anului 2016 s-a restrans insa fata de anul 2015, cu
aproximativ 322 milioane lei, pe fondul unor influente nerecurente manifestate in 2015,
cu toate ca din punct de vedere operational performantele financiare au fost mult mai
bune. Dinamica pozitiva a profitului operational (aproximativ 20 la sutd) s-a datorat
atat cresterii veniturilor operationale (cu 6,6 la sut3, de la 18 165,7 milioane lei in 2015
la 19 355,5 milioane lei in 2016), reprezentate in special din venituri nete din dobanzi,
cét si scaderii cheltuielilor operationale (cu 3,2 la sutd, de la 10 604,2 milioane lei in
2015 la 10 264,2 milioane lei in 2016).

Ajustarea cheltuielilor operationale a avut loc si pe fondul restructurarii sistemului
bancar ca urmare a inchiderii unor unitati bancare si a diminuarii numarului de
angajati. In consecint3, cheltuielile cu personalul si alte cheltuieli administrative au
fost mai reduse fatd de 2015 cu 2 la sut3, respectiv cu 4,6 la suta. De asemenea, pe
partea de venituri operationale, o influenta semnificativa in sensul cresterii acestora a
fost data si de veniturile incasate in primul semestru al anului 2016 de cétre institugiile
de credit actionare la Visa, ca urmare a achizitiei procesatorului de plati Visa Europe
de catre procesatorul American Visa Inc. In aceste conditii, raportul dintre cheltuielile
operationale si veniturile operationale (cost-to-income ratio) s-a situat la un nivel de
53 la sutd, superior ca performanta anului 2015 (58,4 la sutd), precum si mediei
sistemului bancar din UE (65,7 la sutd).

Tn ceea ce priveste indicatorii de analiz a profitabilitatii, desi cu valori usor inferioare
celor din 2015, acestia relevé o depasire a nivelului mediu inregistrat de sistemul
bancar din UE la 31 decembrie 2016.

Astfel, rentabilitatea activitatii de baza (ROA) a atins un nivel de 1,1 la sut la finele
anului 2016, in usoard scadere cu 0,1 puncte procentuale fata de 2015, pe fondul
cresterii cu 6,6 la suta a activelor la valoare medie (de la 361 536,8 milioane lei la
385 417,6 milioane lei), concomitent cu restrangerea profitului net al anului 2016.

De asemenea, rata rentabilitatii financiare (ROE) a inregistrat un nivel de 10,4 la suta
la finele anului 2016 si a evidentiat un rezultat bun al investitiei actionarilor fatd de
media europeand, de 3,3 la suta. Totusi, comparativ cu anul 2015, indicatorul releva
© usoara reducere a remunerarii capitalului bancar fata de sfarsitul anului 2015

{cu 1,4 puncte procentuale), pe fondul reducerii profitului net si, in acelasi timp,

a cresterii capitalurilor proprii la valoare medie (cu 4,8 la sutd).
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5. Supravegherea prudentiald a instituiilor financiare

1. Institutii de credit cu capital majoritar roméanesc, dincare:  34375,4

1.1. Institutii de credit din sectorul de stat, din care: 32466,7

1.CECBank 281948

2, Banca de Exporttmport a Romaniei — Eximbank 42719

1.2. Institutii de credit cu capital majoritar privat, din care: 1 90%,7

1.Banca Centrald Cooperatistd Creditcoop 11119

2. Banca Comerciald Feroviara 6469

3. Banca Roména de Credite si Investitii 1499

2. Institutii de credit cu capital majoritar stréin, din care: 316370,8

1.Banca Comerciald Romana 64.068,2

2.Banca Transilvania 517761

3. BRD - Groupe Société Générale 50657,6

4, Raiffeisen Bank 334198

5.UniCredit Bank 326872

6. Alpha Bank 147325

7.Bancpost 11656,9

8. Garanti Bank 8959,7

9. OTP Bank 82153

10. Piraeus Bank 65725

11.Banca Romaneasca Grupul National Bank of Greece 6383,2

12. Credit Europe Bank 42926

13. Banca Comerciald Intesa SanPaolo 40885

14, Libra Internet Bank 33921

15.BCR Banca pentru Locuinte 31097

16.Banca Comerciala Carpatica 26035

17. Marfin Bank 20320

18.1dea Bank 1521,2

19. ProCredit Bank 13837

20.Bank Leumi 12639

21. Crédit Agricole Bank 12494

22. Patria Bank 11380

23, Raiffeisen Banca pentru Locuinte 7459

24, Porsche Bank 4213

1. Total institutii de credit, persoane juridice romane (1+2) 350 746,2

1l. Sucursale ale institutiilor de credit, persoane juridice 42901,7
straine, din care:

1.ING Bank N.V., Amsterdam 27 869,7

2. Citibank Europe plc, Dublin 6815,2

3.Veneto Banca Spa ltalia Montebelluna 4111,2

4, Bank of Cyprus Public Company Limited Nicosia 16247

5. BNP Paribas Fortis SA/NV Bruxelies 10665

6.Blom Bank France Paris 7994

7.TBI Bank EAD Sofia 6081

Valoarea activulu.irr:?l:iglla:;;: 8 Alfor Bank Varsovia 69

siafondurilorproprii  Total institutii de credit (1+H) 3936479

la31decembrie 2096 «) capitaluri proprii in cazul sucursalelor institutiilor de credit persoane juridice stréine
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032
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143
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0,05
0,49
-0,01
0,02
100,00
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1.3. Evaluarea riscurilor din activitatea bancara

Incepand cu 1 ianuarie 2016, conducerea Bancii Nationale a Romaniei a aprobat
implementarea in practicile nationale de supraveghere a Ghidului ABE privind
procedurile si metodologiile comune pentru procesul de supraveghere si evaluare a
institutiilor de credit (SREP - Supervisory Review and Evaluation Process). Scopul
procesului de supraveghere si evaluare a institutiilor de credit este de a promova un
sistem bancar sanatos, conditie esentiala in asigurarea unei finantari sustenabile a
economiei.

In procesul de supraveghere si evaluare — SREP, Banca Nationald a Romaniei clasifics
institutiile de credit in functie de marimea, structura si organizarea interna a institutiei,
natura, sfera si complexitatea activitatilor acesteia. De asemenea, asigura evaluarea
continua a riscurilor la care o institutie de credit este expusa sau este susceptibila

de a fi expusd, a profilului de risc si a viabilitatii acesteia prin evaluarea generalé a
capitalului si a lichiditatii. Totodatd, prin evaluarea anuala se stabileste daca fondurile
proprii detinute de institutia de credit asigura acoperirea solida a riscurilor evaluate ca
fiind semnificative, precum si componenta fondurilor proprii suplimentare, inclusiv
daca existd o acoperire adecvata a riscurilor de lichiditate si de finantare.

Potrivit metodologiei SREP, autoritatea de supraveghere atribuie fiecarei institutii de
credit un scor general care reflectd viabilitatea generala a institutiei si care poate lua
valori de la 1 la 4, unde 1 inseamna nivel imperceptibil de risc, 2 ~ nivel scazut de risc,
3 - nivel mediu de risc si 4 - nivel ridicat de risc. In plus, atunci cand institutia este
considerata a fi,in curs de a intra in dificultate” sau este ,susceptibild de a intra in
dificultate”, acesteia i se atribuie scorul 5 si se urmeaza procesul de colaborare cu
autoritatea de rezolutie.

Concluziile rezultate din aceasta evaluare sunt comunicate fiecarei institutii de credit,
impreund cu masurile pe care aceasta trebuie sa le implementeze in perioada
urmatoare. Institutiilor de credit li se aplica cerinte legale minime in ceea ce priveste
capitalul pe care trebuie sa il detind, cunoscute ca Pilonul |, iar prin decizia SREP li se
comunica cerinte de capital ajustate in
conformitate cu profilul de risc rezultat
din evaluarea facuta de supraveghetor,
cunoscute ca Pilonul Il, care pot sa
implice o majorare de capital atunci
cand acestea sunt superioare cerintelor
legale minime.

procente

Tn urma desfasuririi procesului de
evaluare SREP, 21 la sut dintre cele 29
de institutii de credit au fost incadrate

Grafic 5.1 - N
Disribufainstitugor e et in scor general 2, 69 la suta in scor
supuseevaludriSREP  Scorgeneral:  ®2 B3 B4 general 3 si 10 la suta in scor general 4

infunctie de scorul general (Grafic 5.1)
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5. Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

La nivel de sistem, cerintele totale de capital {TSCR) stabilite ca urmare a procesului de
evaluare SREP au avut un nivel mediu si median de aproximativ 12 la suta.

Distributia institutiilor de credit in functie de incadrarea elementelor componente
SREP pe categorii de risc ilustreaza ca adecvarea lichiditatii a fost evaluata in cele
mai multe dintre cazuri cu scor 2 (59 la suta dintre institutiile evaluate), iar
adecvarea capitalului, modelul de afaceri si guvernanta interna cu scor 3 (69 la sutd,
65 la sutd si respectiv 59 la suta; Grafic 5.2).

Modelul de afaceri Guvernanta interndsi sistemul de control intern

procente

procente

Scorgeneral: ®2 B3 B4 Scor general: ®) ®3 B4
Adecvarea capitalului si riscurile asociate Adecvarea lichidita{ii si riscurileasociate
procente procente

Scor general: 22 B3 B4 Scor general: m) W3 W4

Grafics.2  Decizia individuald SREP contribuie si la planificarea ciclului de supraveghere,

Elementele SREP repartizate & frecventei si gradului de detaliere a activitatii de supraveghere on si

in functie de scorul atribuit offsite.

Potrivit programului de evaluare si verificare pentru anul 2016, aprobat de Comitetul
de Supraveghere, au fost desfasurate 30 de acfiuni de supraveghere, dintre care 29 la
sediul institutiilor de credit, persoane juridice romane, si 1 la o sucursala din Romania
a unei institutii de credit din alt stat membru.
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Tabel 5.6
Tematica actiunilor
de supraveghere punctuale

Tabel 5.7

Masurile de supraveghere dispuse
conform QUG nr. 99/2006 privind
instituiile de credit, cu modificarile
si completdrile ulterioare

Actiunile de supraveghere derulate in baza programului anual de evaluare si verificare
au vizat: viabilitatea si sustenabilitatea modelului de afaceri, guvernanta interna si
sistemul de control intern, evaluarea adecvarii capitalului si a riscurilor asociate,
evaluarea adecvdrii lichiditatii si a riscurilor asociate, verificarea implementarii
masurilor dispuse de BNR si a planului de masuri intocmit de institutia de credit.

Suplimentar actiunilor programate, s-au mai efectuat 24 de actiuni de supraveghere
punctuale, cu obiective de verificare specifice (Tabel 5.6).

_ Numarde -
Nr. Tematica S
) actiuni
] Modulin care fondurile propril asigurao'administrare prudentd si o acoperire adecvatd a 5
riscurilorin raport cu profilul de risc alinstitutieide credit (ratele TSCR)
2 Respectarea cadrului de reglementare prudential cu privire la fimitele expunerilor mari 3

Modeliit intern dé rating folosit de institutia de credit pentru evaliarea clientilor de tip
3 ‘corporatein scopuldeterminarii cerintel de capital pentru riscutde credit, potrivit abordérii 1
bazate pe modele interne derating

Riscutde credit, prin prisma.aplicari Regulamentului BNR nr, 17/2012 privind unele

4 congditii de creditare !
5 Constituirea ajustarilor de depreciere pentru creditele restructurate 2
6 Cadruldeadministrare a operatiunilor de reéstructurare 2
7 Radierea din Cartea funciara a ipotecilor aferente bunurilor imobiliare acceptate in garantie 1
la'acordarea creditelor prin programut Prima casa”
8  Utlizarea aborddriiavansate de evaluare'pentru risculoperational 1
9 Cadmldereglementare si raportare a operatitnilor suspecte si a incidentelor de frauda 1
10 “Administrarea riscurilor asociate externalizarii ]
n Rapoartele anuale transmise BNR in baza prevederilorart. 676.din Regulamentul BNR i
nr. 5/2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit
Raportarea eronatd a datelorincluse in situatiile financiare FINREP la nivel individual 1
13 Implementareamasurilor dispuse de BNR 5

In baza rapoartelor de supraveghere intocmite atat in cazul actiunilor desfasurate
in baza programului, cat si al celor punctuale, Banca Nationala a Romaniei a dispus
masuri de supraveghere, in general legate de cadrul de administrare a activitatii si
procesul intern de evaluare a adecvarii capitalului la riscuri (Tabel 5.7) sau a aplicat
sanctiuni, dintre care avertisment scris intr-un numar de 29 de cazuri si amenda, tot
intr-un numar de 29 de cazuri (Tabel 5.8).

Numaér de
cazuri

Consolidarea dispozitillor privind givemanta si adrninistrarea capitalului intern

2 Mentinerea defonduri propriiin plus fatd de cerintele de capital minim 27

3 Diminuarea riscului inerent activitatilor, produselor si sistemelor 1"

4 Aplicarea Unei politici specifice de constituire de provizioane sau a unui tratament specific 5
activelor

5  Prezentarea unui plan.pentru restabilirea conformitatii cu cerintele de supraveghere 1

6  Restrangerea/limitarea activitatilor sau operatiunilor 1
Total 77
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5, Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

Tip sanctiune

Avertisment scris

Tabel 5.8
Sanctiuni aplicate
inanul2016  Total

Amenda

Deficientele pentru care au fost aplicate sanctiunile sunt prezentate detaliat, in baza
cerintelor legale de transparenta pentru autoritatea de supraveghere, in cadrul
sectiunii ,Supraveghere” a website-ului BNR.

Astfel, in conformitate cu prevederile art. 234 alin. (4) din Ordonanta de urgenta a
Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata
cu modificari si completari prin Legea nr. 227/2007, cu modificarile si completarile
ulterioare, Banca Nationald a Roméniei publica pe website, in cel mai scurt timp
posibil, sanctiunile aplicate potrivit prevederilor art. 229 alin. (1), care nu au fost
contestate in conditiile art. 275, si pe cele in privinta cérora contestatiile au fost
respinse in mod definitiv, precum si informatii privind tipul si natura incalcarii
savarsite si identitatea persoanei fizice sau juridice sanctionate, dupad ce aceasta

a fost informata cu privire la aplicarea sanctiunii.

Respinsi pentru pinsi inurma
neindeplinirea »valudrii BNR Solicitare de
Numiérul de persoane os 0 efectuate in
supuse aprobarii BNR Drevazute temeiulart. 109 retrasade
din QUG institutia
2006 e credit
Conducitori 3 : ' 1
Administratori 32 26 - 2 4
Tabel59 ersoanecu functie de ;
Numdrul persoanelor din categoria conducere de nivel mediu 78 69 - 5 4
celor prevdzute [a art. 108 Total 145 126 - 8 1

din OUG nr. 99/2006, supuse
aprobdrii BNRin anul 2016 *) Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 75/1999 privind activitatea de audit financiar, republicatd

in procesul de aprobare prealabila derulat de Banca Nationald a Romaniei prin
Directia supraveghere, potrivit cadrului legal in materie (art. 108 din Ordonanta de
urgenta a Guvernului nr. 99/2006), in decursul anului 2016 au fost instrumentate

145 de solicitari de aprobare prealabild a membrilor consiliilor de administratie,
conducétorilor institutiilor de credit si persoanelor desemnate sa asigure conducerea
structurilor de importanta deosebita (activitati de administrare si control al riscurilor,
audit intern, conformitate, trezorerie, creditare, precum si orice alte activitati care pot
expune institutia de credit unor riscuri semnificative), inclusiv a persoanelor cdrora
le-au fost alocate noi responsabilitati (Tabel 5.9).
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2. Supravegherea schemelor de garantare

Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului privind schemele de
garantare a depozitelor, transpusa la nivel national prin Legea nr. 311/2015 privind
schemele de garantare a depozitelor si Fondul de garantare a depozitelor bancare,
atribuie o serie de prerogative Bancii Nationale a Romaniei in ceea ce priveste
administrarea si supravegherea schemelor de garantare 4 depozitelor.

in baza acestor prerogative, Banca Nationald a Roméniei este autoritate administrativa
competentd cu incadrarea depozitelor ca indisponibile, precum si autoritate desemnata
pentru schemele de garantare a depozitelor existente la nivel national. In prezent,
singura schema de garantare oficial recunoscuta pe teritoriul Romaniei este Fondul
de garantare a depozitelor bancare (FGDB), care functioneaza ca schema statutara in
baza prevederilor Ordonantei Guvernului nr. 39/1996 privind infiintarea si functionarea
Fondului de garantare a depozitelor bancare in sistemul bancar, republicats, cu
modificdrile si completérile ulterioare.

in ceea ce priveste depozitele institutiilor de credit acoperite la Fondul de garantare
a depozitelor bancare, acestea se situau la un nivel de 158 619,3 milioane lei la
31 decembrie 2016, in crestere cu 6,6 la suta fatd de perioada similara a anului 2015.

3. Supravegherea institutiilor financiare nebancare, institutiilor
de plata si institutiilor emitente de moneda electronicd

In cursul anului 2016, in sectorul institutiilor financiare nebancare (IFN), al institutiilor
de plata (IP) si al institutiilor emitente de moneda electronica (IEME) s-a mentinut
tendinta de stabilizare inceputd in anul anterior, atat din punct de vedere numeric,
cét si al principalilor indicatori financiari agregati.

3.1. Institutiile financiare nebancare

Fata de sfarsitul anului 2015, la data de 31 decembrie 2016 numarul institutiilor
financiare nebancare inscrise in Registrul general a crescut de la 172 1a 177, in
conditiile radierii unui numar de 10 institutii, concomitent cu inscrierea altor 15.
Radierile s-au realizat preponderent la cerere (8 cazuri), o radiere a fost efectuata
din alte cauze prevézute de lege si una ca urmare a sanctionarii institutiei.

Din punct de vedere al activitétilor de creditare desfasurate, corespunzator sectiunilor
Registrului general, 142 de institutii (80 la suta) erau inscrise la sectiunea ,Activitati
multiple de creditare”, pondere similara celei de la sfarsitul anului precedent (77 la suta).

Totodata, comparativ cu sfarsitul anului 2015, la 31 decembrie 2016 numarul

institutiilor financiare nebancare inscrise in Registrul special a scazut de la 44 la 39
(Tabel 5.10).
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Tabel 5.10

Distributia institutiilor financiare
nebancare pe tipuri de activitati
la 31 decembrie 2016

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

5. Supravegherea prudentiala a institutiilor financiare

Registrul Registrul Registrul
Tipul activitatii special general* general
Activitai multiple de creditare 34 872 108 783 142 802
Leasing financiar 4103 18 130 22 124
Emitere garantii si asumare de angajamente,
inclusiv garantarea creditului 1 26 4 29 5 28
Credite de consum 0 0,0 *4 29 4 23
Microcreditare 0 0,0 2 14 2 1.1
Finantarea tranzactiilor comerciale 0 00 1 07 1 06
Factoring o] 0,0 1 0,7 1 06
Credite ipotecare si/sau imobiliare o] 00 0 0,0 0 00
Scontare Q 6o 0 0,0 0 00
Forfetare 0 00 0 00 0 00
Alte forme de finantare de natura creditului 0 00 0 00 0 00
Total 39 1000 138 1000 177 1000

*) exclusiv institutiile financiare nebancare din Registrul special

Capitalul social al institutiilor financiare nebancare s-a redus cu 6,9 la sut fata de
sfarsitul anului precedent, totalizand 2 813,2 milioane lei la sfarsitul anului 2016, in
timp ce activul bilanfier agregat net al institutiilor financiare nebancare a avut un
trend ascendent, situdndu-se la un nivel de 28 084,0 milioane lei, in crestere cu
11,3 la sutd comparativ cu anul anterior.

Nivelul agregat al creditelor si angajamentelor a insumat 42 657,3 milioane lei, in
crestere cu 11,5 la sutd fata de anul precedent. In structura, 10 852,0 milioane lei
(25,4 la suta) reprezinta finantarile acordate sub forma de leasing financiar, 10 313,4
milioane lei (24,2 la suta) reprezinta alte tipuri de credite, iar 21 491,9 milioane lei
(50,4 la sutd) reprezinta soldul angajamentelor asumate/garantiilor date.

Pe o traiectorie ascendenta acceleratd comparativ cu sfarsitul anului 2015, s-a plasat
soldul altor tipuri de credite, care a crescut cu 26,6 la sutd. Finantarile sub forma
leasingului financiar si-au inversat tendinta descendentd din anii anteriori (crestere
cu 13,9 la sutd), in timp ce angajamentele de finantare si de garantare au continuat
trendul crescator, dar intr-un ritm mai temperat (4,4 la suta).

Tn ceea ce priveste nivelul creantelor restante si indoielnice, la valoare net3, se constata
o diminuare in intervalul 2015-2016, atat in suma absoluta, de la 791,6 milioane lei

la 759,6 milioane lei (-4,0 la sutd), cat si ca pondere in totalul activului net, de la

3,1 la sutd la 2,7 la suta. Creditele restante si indoielnice au avut in cursul anului 2016
o tendinta crescatoare (de la 482,8 milioane lei la 537,6 milioane lei), mai accentuata
la nivelul institutiilor financiare nebancare inregistrate in Registrul special (15,1 la sutd)
comparativ cu cel inregistrat la nivelul institutiilor financiare nebancare inscrise doar
in Registrul general (0,7 la sutd).

Cu toate acestea, nivelul provizioanelor aferente creditelor restante si indoielnice
a scazut de la 3 270,8 milioane lei la 2 682,1 milioane lei, indicand imbunatétirea
serviciului datoriei aferent acestor credite, concluzie sustinutd si de diminuarea
creditelor si angajamentelor neperformante de la 4 022 milioane lei la 3 271,2
milioane lei.
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Tabel 5.11

Principalii indicatori ai sectorului
institutiilor financiare nebancare
la 31 decembrie 2016*

Totodata, pe parcursul anului 2016, institutiile financiare nebancare si-au ameliorat
semnificativ profitabilitatea, rezultatul financiar avand o tendinta pozitiva atat la
nivelul institutiilor inscrise in Registrul special, cat si al celor inscrise doar in Registrul
general.

Profitul agregat al institutiilor financiare nebancare inscrise in Registrul special

a fost de 4594 milioane lei, iar cel al institutiilor inscrise doar in Registrul general
de 288,6 miliocane lei, rezultand un profit total al sistemului de 748,0 milioane lei
(Tabel 5.11).

milioane le**
Denumireaindicatorului Reﬁ;:z:; . R:g::::
Capital social/de dotare 21262 687,0 28132
Active totale (net) 256755 24085 28084,0
Total credite si angajamente, din care: 404369 22204 426573
~ leasing financiar 106009 2511 10852,0
- alte tipuri de credite 91474 11660 103134
- angajamente date 206886 8033 214919
Creante restante si indoielnice (net), din care: 602,6 157,0 7596
- credite restante si indoielnice 410,2 1274 5376
Provizioane aferente creantelor restante si indoielnice, din care: 27699 431,2 3201,1
- provizioane aferente creditelor restante siindoielnice 23512 3309 2682,1
Credite si angajamente neperformante**** 27816 4896 32712
Rezultatul reportat 2484 -63,7 184,7
Rezultat aferentanului 2016 4594 2886 7480
Rata rentabilitdtii economice (ROA), profit net/total activ (%) 18 120 27
Rata rentabilittii financiare (ROE), profit net/capitaluri proprii (%) 88 262 11,8
Numdr de contracte 1167917 1129650 2297567
Numdr de clienti, din care: 1023835 916 256 1940091
- persoane fizice 938672 906 790 1845462
- persoane juridice 85163 9466 94629

*)inclusiv datele raportate de institutiile financiare nebancare care detin si calitatea de institutie de plata
**) cu exceptia indicatorilor ,ROA”, ,ROE”, ,Numar de contracte” §i ,Numar de clienti”
**¥) exclusiv institutiile financiare nebancare inscrise in Registrul special

***%) care invegistreazd intarzieri mai mari de 90 de zile si/sau pentru care au fost inifiate proceduri de recuperare a creantelor (cu
contaminare fa nivel de debitor)

Principalii indicatori de profitabilitate (rata rentabilitatii financiare — ROE si rata
rentabilitatii economice — ROA) au inregistrat valori semnificativ mai mari la nivelul
institutiilor financiare nebancare inscrise doar in Registrul general (ROE: 26,2 la suta si
ROA: 12 la sutd) comparativ cu cele inscrise si in Registrul special (ROE: 8,8 la suta si
ROA: 1,8 la sutd), ceea ce reflectd o profitabilitate superioara a institutiilor de mici
dimensiuni. Comparativ cu anii anteriori, se observa o fluctuatie mai accentuatd a
profitabilitatii institutiilor financiare nebancare inscrise in Registrul general si o mai
mare stabilitate a celor inscrise si in Registrul special.

Referitor la numarul total de contracte de finantare si la numarul clientilor institutiilor
financiare nebancare, ambele au continuat tendinta de crestere din anul 2015.

Distributia capitalului social/de dotare in functie de tara de origine pentru institutiile
inscrise in Registrul special la 31 decembrie 2016 este sintetizata in Tabelul 5.12.
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Tabel 5.12

Ponderile capitalului social/

de dotare in funciie de tara

de origine la 31 decembrie 2016
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5. Supravegherea prudentiald a institutiilor financiare

procente

Ponderea capitalului social/de dotare

Tara de origine ) ) y
mtotalcapital strain

Romania

Germania 80 259
Franta 7,7 246
Suedia 47 1505
Olanda 40 128
Italia 35 112
Austria 1.2 37
Cipru 1.0 32
Polonia 08 2.7
Grecia 03 09

in anul 2016, a continuat s se manifeste tendinta din anul precedent, de iesire din
piatd a capitalurilor din anumite state care aveau o pondere mica in totalul capitalului
strain. Totodata, ponderea capitalului romanesc a continuat sa se majoreze, de la
67,4 la suta la 68,9 la suta.

Tn ceea ce priveste celelalte state care detin participatii la capitalul social/de dotare
al institutiilor financiare nebancare inscrise in Registrul special, Germania ocupa la
31 decembrie 2016 prima pozitie investifionala (25,9 la suta in total capital strain),
urmitoarele doua pozitii revenind Frantei (24,6 la suta) si Suediei (15,0 la suta),
cele 3 cumuland 65,5 la suta in totalul capitalului strain.

Valoarea totala a capitalului striin s-a ridicat la 661,2 milioane lei, in scadere fata de
anul 2015 cu 95,6 milioane lei.

3.2. Supravegherea prudentiala si monitorizarea institutiilor
financiare nebancare

Supravegherea prudentiala si monitorizarea institutiilor financiare nebancare a
constat atat in urmarirea modului de intocmire si transmitere a raportarilor periodice
si modificarilor in situatia acestora, cét si in efectuarea de inspectii la fata locului de
cdtre personalul specializat din cadrul Bancii Nationale a Romaniei. Aceste actiuni s-au
finalizat prin incheierea de rapoarte de supraveghere si impunerea, dupa caz, a unor
sanctiuni prevazute de dispozitiile legale in vigoare.

Inspectiile on-site, desfasurate conform programului anual de inspectie, au avut drept
scop verificarea activitatii curente pentru 15 institutii financiare nebancare inscrise in
Registrul special si 2 institutii financiare nebancare inscrise doar in Registrul general.

Pe baza rapoartelor intocmite de echipele de inspectie care au derulat actiunile

de supraveghere on-site, pentru 7 institutii au fost impuse sanctiuni constand in

7 avertismente scrise, De asemenea, pentru 6 institutii financiare nebancare s-a dispus
elaborarea si transmiterea unor planuri de masuri pentru remedierea deficientelor
constatate.
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3.3. Institutiile de plata

La 31 decembrie 2016, in Registrul institutiilor de plata erau inscrise 9 institutii de
plata 5i 87 de agenti prin intermediul cdrora acestea presteaza servicii de plata pe
teritoriul Romaniei si in strainatate.

Totodats, dintre institutiile de platd autorizate, 5 detin si calitatea de institutie
financiara nebancard, fiind inscrise in Registrul general.

Pe parcursul anului 2016, supravegherea prudentiala a institutiilor de plata a fost
realizata prin analiza raportarilor transmise de catre acestea conform prevederilor
Regulamentului BNR nr. 21/2009 privind institutiile de plata, cu modificarile si
completarile ulterioare, a modificarilor in situatia acestora, precum si prin efectuarea
de inspecitii la fata locului de céatre personalul specializat al Bancii Nationale a
Romaniei. Actiunile on-site s-au desfasurat conform programului anual de inspectie si
au avut drept scop verificarea activitatii curente pentru 3 institutii de plats, altele
decét cele care detin si calitatea de institutie financiara nebancars, fiind finalizate fara
impunerea de sanc{iuni sau masuri.

3.4. Institutiile emitente de moneda electronica

La 31 decembrie 2016, in Registrul institutiilor emitente de moneda electronica erau
inscrise 3 astfel de institutii.

Pe parcursul anului 2016, supravegherea prudentiala a institutiilor emitente de
moneda electronica a fost realizata prin analiza raportarilor transmise de cétre acestea
conform prevederilor Regulamentului BNR nr. 8/2011 privind institutiile emitente

de moneda electronica, cu modificérile si completarile ulterioare, a modificarilor

in situatia acestora, precum si prin efectuarea de inspectii la fata locului de citre
personalul specializat al Bancii Nationale a Romaniei. Actiunile on-site s-au

desfasurat conform programului anual de inspectie, au avut drept scop verificarea
activitatii curente pentru toate cele 3 institutii emitente de moneda electronica

si s-au concretizat prin dispunerea unei masuri in vederea incadrarii in cerintele
prudentiale.

4. Monitorizarea aplicarii sanctiunilor internationale,
prevenirea spalarii banilor si finantarii terorismului

Banca Nationald a Romaniei asigura supravegherea punerii in aplicare a sanctiunilor
internationale, precum si verificarea si controlul modului de aplicare a cadrului
legislativ incident domeniului prevenirii spalarii banilor si finan{arii terorismului, la
nivelul institutiilor de credit si al sucursalelor din Romania ale institutiilor de credit
strdine, al institutiilor financiare nebancare (IFN), al institutiilor de plata (IP) si al
institutiilor emitente de moneda electronica (IEME).
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n acest context, in anul 2016, in conformitate cu programul si tematica de evaluare si
verificare a entitatilor supravegheate de banca centrald, aprobate de Comitetul de
Supraveghere, au fost desfasurate 39 de actiuni de inspectie la sediul acestora i,
suplimentar celor programate, s-a efectuat si 1 actiune punctuala.

Pentru nerespectarea prevederilor legislatiei speciale incidente in materia prevenirii si
sanctionarii spalarii banilor si finantarii terorismului si in cea a implementarii sanctiunilor
internationale, au fost dispuse ordine privind mésuri pentru remedierea deficientelor
si scrisori de recomandare pentru imbunatatirea cadrului de administrare a riscului de
spalare a banilor si de finantare a terorismului, far unui numdr de 20 de institutii le-au
fost aplicate 38 de sanctiuni contraventionale, respectiv 19 avertismente si 19 amenzi,
totalul acestora din urma fiind de 335 000 lei.

Astfel, institutiile supravegheate de Banca Nationald a Romaniei au fost sanctionate
pentru incalcarea prevederilor art. 5 alin. (1), (7), (8) i (10), art. 6 alin. (2) si (3), art. 7
alin. (2), art. 11, art. 13, art. 14, art. 18 alin. (1) lit. ¢), art. 19, art. 20 si art. 21 din Legea
nr. 656/2002 pentru prevenirea si sanctionarea spalarii banilor, precum si pentru
instituirea unor masuri de prevenire si combatere a finantéarii terorismului, republicata,
cu modificarile si completarile ulterioare, ale art. 30a alin. (1) lit. b) din Regulamentul
{UE) nr. 267/2012 al Consiliului din 23 martie 2012 privind mdsuri restrictive impotriva
Iranului si de abrogare a Regulamentului (UE) nr. 961/2010, cu modificarile si
completarile ulterioare, precum si ale art. 9 alin. (1) si alin. (2) din Regulamentul (UE)
nr.1781/2006 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 noiembrie 2006 cu
privire la informatiile privind platitorul care insotesc transferurile de fonduri.

Sanctiunile au fost aplicate in temeiul prevederilor art. 28 si art. Ili alin. (3) lit. b) din
Legea nr, 656/2002, republicata, cu modificarile si completdrile ulterioare, si ale art. 26
din Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 202/2008 privind punerea in aplicare a
sanctiunilor internationale, aprobata cu modificari prin Legea nr. 217/2009, cu
maodificarile si completdrile ulterioare.

Totodat3, in aplicarea aceluiasi cadru legal, au fost transmise 6 informari Oficiului
National de Prevenire si Combatere a Spalarii Banilor si 1 altei institutii publice
abilitate in domeniu, cu privire la suspiciunile de spalare a banilor identificate de
echipele de inspectie.

Un obiectiv important, pentru perioada care face obiectul raportului, I-a reprezentat
activitatea de documentare si identificare a solutiilor legislative, specifice domeniului
de activitate al entitdtilor supravegheate de cétre BNR, pentru transpunerea in
legislatia nationala a dispozitiilor Directivei (UE) 2015/849 a Parlamentului European si
a Consiliului din 20 mai 2015 privind prevenirea utilizarii sistemului financiar in scopul
spalarii banilor sau finantarii terorismului, de modificare a Regulamentului (UE)

nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului si de abrogare a Directivei
2005/60/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivei 2006/70/CE a
Comisiei.
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De asemenea, prin participarea reprezentantului Bancii Nationale a Romaniei la
reuniunile Consiliului interinstitutional’é, constituit in scopul asigurarii cadrului
general de cooperare in domeniul punerii in aplicare a sanctiunilor internationale,
s-au asigurat documentatia si expertiza in domeniul financiar-bancar, necesare
pentru: (i) elaborarea mandatelor si documentelor de pozitie ale Romaniei, prezentate
in cadrul organismelor internationale cu responsabilitati in domeniul sanctiunilor
internationale, in special in cadrul reuniunilor grupului de lucru RELEX — formatiunea
«Sanctiuni” al Consiliului Uniunii Europene; (i) elaborarea si emiterea avizelor
consultative in scopul fundamentarii unor decizii legate de aplicarea sanctiunilor
internationale; (iii) formularea de observatii si/sau propuneri cu privire la proiectele
regulamentelor si deciziilor adoptate de Uniunea Europeand care au ca obiect de
reglementare instituirea unor sanctiuni internationale aferente domeniului de
activitate; (iv) elaborarea raportului anual referitor la masurile adoptate de Roménia in
vederea punerii in aplicare a regimurilor de sanctiuni instituite pe plan international
in domeniul financiar-bancar, in scopul prezentarii acestuia, de catre primul-ministru,
Parlamentului si Consiliului Suprem de Aparare a Tarii; (v) supunerea spre analizé a
unor aspecte care vizeaza punerea in aplicare a sanctiunilor internationale in vederea
clarificarii si aplicarii unitare a acestora; (vi) formularea de propuneri pentru
modificarea si completarea Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 202/2008,
aprobatd prin Legea nr. 217/2009, cu modificarile si completarile ulterioare.

0 altd componentd importanta a activitatii, cu caracter permanent, a fost si cea de
informare cu celeritate a institutiilor de credit cu privire la: (i) adoptarea, modificarea
sau completarea unor masuri sanctionatorii aferente domeniului financiar-bancar;

(ii) adoptarea/actualizarea ghidurilor si bunelor practici in domeniu si (iii) riscul de
spalare a banilor si/de finantare a terorismului in raport cu vulnerabilitatile identificate
de Grupul de Actiune Financiard Internationala (FATF), in vederea adoptarii masurilor
adecvate.

De asemened, s-a asigurat o comunicare constanta cu institutiile supravegheate in
ceea ce priveste modul de aplicare a legislatiei privind sanctiunile internationale,
prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului, care a vizat, in
special, informari, respectiv elaborarea unor puncte de vedere in scopul clarificarii si
aplicarii unitare a legislatiei incidente.

in baza mandatului acordat de conducerea Bancii Nationale a Romaniei, s-a asigurat
cooperarea cu: (i) autoritétile de supraveghere, in special cu Oficiul National de
Prevenire si Combatere a Spalarii Banilor si cu Autoritatea de Supraveghere Financiara
in ceea ce priveste modul de aplicare a reglementarilor privind prevenirea spalarii
banilor si finantarii terorismului, pentru furnizarea de informatii, pe baza de
reciprocitate, cu respectarea cerintelor referitoare la pastrarea secretului profesional
prevézute de lege si cu (i) celelalte autoritati nationale si internationale care au
atributii in ceea ce priveste sanctiunile internationale, in conformitate cu prevederile
cadrului legal de cooperare.

Consiliul interinstitutional constituit in temeiul art. 13 din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 202/2008, aprobat prin
Legea nr. 217/2009, cu modificarite si completirile ulterioare.
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0O alta directie de actiune a constat in participarea Bancii Nationale a Romaniei, in
calitate de membru, la Subcomitetul pentru prevenirea spalarii banilor din cadrul
Comitetului comun al Autoritatilor Europene de Supraveghere, precum si la
reuniunile Grupului de experti privind spélarea banilor si finantarea terorismului
(EGMLTF) din cadrul Comisiei Europene.
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Pe parcursul anului 2016, BNR si-a indeplinit atributiile care i revin ca bancé de emisiune,
asigurand din punct de vedere cantitativ, valoric siin structugé pe cupiuri numerarul
necesar unei circulatii banesti corespunzitoare. Totodatd, banca centrala s-a preocupat
constant de cresterea nivelului calitativ al insemnelor monetare aflate in circulatie.

1. Evolutia numerarului aflat in afara sistemului bancar

Grafic 6.1
Structura numerarului afiat in afara
sistemului bancar in 2015 5i 2016

1

Tn anul 2016, numerarul aflat in afara sistemului bancar si-a continuat trendul ascendent,
ritmul de crestere (+17,6 la sutd, pana la o valoare de 58 221,8 milioane lei) fiind superior
cu 2,5 puncte procentuale celui inregistrat in anul 2015.

Pe parcursul anului 2016, singurele luni in care valoarea numerarului aflat in afara
sistemului bancar a scizut in termeni lunari au fost februarie si martie (cu pana la

1,2 la sutd), pentru ca, incepand cu trimestrul Il si pana la finalul anului, indicatorul sa
intre pe un puternic trend ascendent. Similar anilor precedenti, cele mai pronuntate
variatii s-au consemnat pe fondul manifestérii unor factori de natura sezoniera: (i) luna
aprilie (+4,3 la suta), sub influenta sarbatorilor pascale si (i) luna decembrie (+3,6 la
sutd), ca efect al sarbatorilor de iarni si al cresterii cheltuielilor bugetare. Valoarea
maxima a numerarului aflat in afara sistemului bancar din anul 2016, respectiv 59 338,7
milioane lei, a fost atins3 in data de 23 decembrie, ca urmare a solicitarilor ridicate de
numerar specifice perioadei sarbatorilor de iarna.

La finele anului 2016, in afara sistemului bancar se aflau 1 200,2 milioane bancnote,
in crestere cu 13,6 la suta fata de sfarsitul anului 2015 (Grafic 6.1).
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cantitativ valoric

55 680,3 milioane lei, exclusiv numerarul aflat in ATM-uri si ASV-uri.
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Grafic6.2
Structura pe cupiuri a bancnotelor
aflate in circulatie in anut 2016

Grafic 6.3
Structura pe cupiuri a monedelor
aflate in circulatie in anul 2016
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Cresteri ale numarului de bancnote aflate in afara sistemului bancar s-au inregistrat
la toate cupiurile, cea mai importanta majorare, de 24,4 la sutd, inregistrandu-se la
cea de 200 lei.

Din punct de vedere cantitativ, la 31 decembrie 2016 cupiura de 1 leu detinea, in
continuare, cea mai mare pondere in numarul total de bancnote aflate in afara
sistemului bancar, respectiv de 27,3 la sutd, urmata de cupiura de 100 lei, cu o
pondere de 20,3 la sutd, si de cea de 50 lei, cu o ponderé de 18,6 la suta. Similar anilor
anteriori, cea mai mica pondere in numarul total de bancnote aflate in afara sistemului
bancar a revenit cupiurii de 500 lei (0,8
la sutd). Cu toate acestea, numarul de

10 procente bancnote de 500 lei a fost cu 16,3 la
sutd mai mare fatd de finele anului
80 2015, crestere superioara celei medii
o a numarului total de bancnote.
m Bancnotele cele mai folosite la

alimentarea ATM-urilor au continuat
sa detina cele mai ridicate ponderi in
valoarea totala a bancnotelor aflate in
afara sistemului bancar: cupiura de
100 lei (42,1 la sutd), cea de 200 lei
(25,5 la sutd) §i, respectiv, cea de 50 lei
(19,3 la suta; Grafic 6.2).

cantitativ valoric

Billeu B5lel #10lei ®50lei
¥ 100 lei # 200 lei & 500 lei

La finele anului 2016 in afara sistemului bancar se aflau 3 602,5 milioane monede,
cu 12,7 la sutd mai multe decat la sfarsitul anului 2015, valoarea acestora fiind cu
12,6 la suta mai mare fata de perioada corespunzatoare a anului anterior.

Ca si in anii precedentj, solicitarile de moneda au fost ridicate, ceea ce a condus la
cresteri ale cantitatilor de monede aflate in afara sistemului bancar la toate cupiurile:
1 ban (12,8 la sutd), 5 bani (11,4 la sutd), 10 bani (13,8 la sutd) si 50 bani (12 la sut3).

Ponderea cea mai mare in numarul total
de monede aflate in afara sistemului
bancar, respectiv 41,7 la suta, a revenit
monedei de 10 bani, urmata de cea de
5 bani (27,0 la sutd; Grafic 6.3).

Din punct de vedere valoric, ponderea
cea mai mare, respectiv 50,8 la sutd, a
fost detinuta de moneda de 50 bani,
urmata de cea de 10 bani (35,9 la suta).

antitativ valoric La finele anuiui 2016, fiecarui locuitor i
Blban ®S5bani #10bani # 50 bani reveneau 61 de bancnote 5i 182 de
monede din cele aflate in afara
sistemului bancar, cu 7 bancnote, respectiv cu 18 monede, mai mult decat la sfarsitul
anului 2015.
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2. Platile si incasarile Tn numerar ale BNR n relatia
cu institutiile de credit/Trezoreria statului

Plti

Valoarea numerarului utilizat in platile efectuate de banca centrala in cursul anului
2016 catre institutiile de credit/Trezoreria statului a fost de 20 433,5 milioane lei, cu
7.4 la suta mai mare fata de cea aferenta anului 2015.

Numadrul de bancnote puse in circulatie prin intermediul platilor a fost de 555,3 milioane
bucati, cu 4,7 la sutd mai mare decat in anul anterior, iar valoarea acestora, respectiv
20 370,3 milioane lei, a fost cu 7,5 la sutd mai mare.

Singura cupiurad la care s-a inregistrat o
scadere a cantitatilor utilizate in plati a
fost cea de 50 lei, cu o reducere de

procente

% 7,7 la suta fatd de anul 2015. La toate
6 celelalte cupiuri s-au inregistrat cresteri
ale numarului de bancnote eliberate,
@ cele mai pronuntate fiind la cupiurile de
500 lei (15,8 la sutd), 200 lei (15,0 la sutd),
» 100 lei (14,7 la sutd) si 5 lei (12,4 Ia sutd),
0 in timp ce in cazul bancnotei de 1 leu,
antitativ valoric cresterea a fost de numai 2,2 la suta. in
Stuctra pe cupu :5!:';?’; tGeI-; Blleu #5lei ®i0lel #%50lei aceste conditii, ponderea cumulata a
plitite n anul 2016 # 100 lei #200 lei & 500 lei bancnotelor de 100, 200 si 500 fei in

numarul total de bancnote puse in
circulatie prin intermediul platilor a crescut pana la 19,3 la sutd in anul 2016 fata de
17,6 la sutd in 2015 (Grafic 6.4).

Din punct de vedere valoric, structura pe cupiuri a bancnotelor platite in 2016

a fost asemanatoare celei aferente anului 2015, de remarcat fiind doar reducerea

ponderii bancnotei de 50 lei de la 30,0 la suta la 25,7 la suta si cresterea ponderii
bancnotei de 100 lei la 41,5 la suta

procente si a celei de 200 lei la 20,8 la suta.

80 Cantitatea de moneda retrasa de cdtre
institutiile de credit/Trezoreria statului
60 de la banca centrala in anul 2016 a fost
cu 4,6 la sutd mai mica decat cea din
“ anul anterior, cea mai insemnata
scadere, de 15 la sutd, inregistrandu-se
2 la moneda de 1 ban, urmata de moneda
0 de 50 bani, cu o diminuare de 11,7 la
Crafic 65 antitatly suta. O miscare contrara s-a consemnat

in cazul monedei de 5 bani (+2,5 la suta).
Moneda de 10 bani a continuat sa detina

Structura pe cupiuri a monedelor

] P P i
plitite o anul 2016 1 ban Shani % 10 bani 50 bani
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cea mai mare pondere in numarul total de monede utilizate in plati, respectiv 45,5 la
sutd, urmatd de moneda de 5 bani cu o pondere de 22,1 la suta (Grafic 6.5).

Din punct de vedere valoric, ponderile cupiurilor in platile efectuate cétre institutiile
de credit/Trezoreria statului au fost foarte apropiate de cele inregistrate in anul 2015,
cel mai frecvent fiind utilizatd moneda de 50 bani (56,1 la suta din plati), urmata de
moneda de 10 bani, cu o pondere de 34,3 la suta.

fncasari

Grafic 6.6
Structura pe cupiuri a bancnotelor
incasate in anul 2016

Valoarea totald a incasarilor de numerar din anul 2016 a fost de 11 007,5 milioane lei,
cu 6,6 la sutd mai mica decét cea din anul anterior.

Prin intermediul depunerilor efectuate de citre institutiile de credit/Trezoreria statului
s-au reintors la banca centrala 406,5 milioane bancnote, cu 13,2 la sutd mai multe decat
in 2015.

in anul 2016 s-au inregistrat cresteri ale numarului de bancnote incasate la toate
cupiurile, cu exceptia celor de 50 lei si 100 lei, in cazul carora cantitatile depuse la
Banca Nationald s-au diminuat cu 16,0 la suta si, respectiv 7,8 la suta. Cantitatile
de bancnote depuse la BNR au crescut semnificativ la cupiurile mici (1 leu, 5 lei si
10 lei), cu dinamici de pana la 37,4 la suta fatd de anul 2015, in timp ce la valorile
nominale mari, de 200 lei si 500 lei, majorarea a fost de numai 3,0 la suta si, respectiv,
de 4,2 la suta.

procente
Cea mai mare pondere in numarul total
de bancnote incasate de la institutiile

80
de credit/Trezoreria statului a detinut-o
60 cupiura de 1 leu (32,3 la suta), urmata
de cea de 10 lei, cu 0 pondere de
4

20,3 la suta (Grafic 6.6).

Din punct de vedere valoric, cupiura de
100 lei a detinut 46,1 la suta din totalul

antitativ valoiic bancnotelor incasate, urmata de cea de
Blleu #5lei #1006 % 50 lei 50 lei, cu o pondere de 30,7 la suta.
®100 el #200 lei # 500 lei

Cantitatea de moneda metalica depusa
la banca centrald in anul 2016 a fost de 55,6 milioane bucati, cu 37,7 la suta mai mica
decét in anul precedent.

O reducere insemnata a cantitatilor de monede depuse, de 40,1 la sutd, a inregistrat
moneda de 50 bani, in timp ce in cazul monedelor de 10 bani si 5 bani sciderea a fost

mai micg, de 37,9 la suta si, respectiv, 21,1 la suta.

Singura cupiuré la care depunerile de numerar ale institutiilor de credit/Trezoreria
statului au fost mai mari decat in anul 2015 a fost cea de 1 ban (+21,8 la suta).
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Grafic 6.7
Structura pe cupiuri amonedelor
Tncasate in anul 2016

6. Emisiunea de numerar

Ponderea cea mai importanta in
numarul total de monede incasate,
respectiv 53,7 la sutd, s-a inregistrat la
valoarea nominala de 10 bani, urmata
de cea corespunzatoare monedei de
50 bani, cu o pondere de 39,3 la suta
(Grafic6.7). .

Valoarea monedelor depuse de cétre
institutiile de credit/Trezoreria statului la
sucursalele regionale ale Bancii
antitatv valotic Nationale a Romaniei in anul 2016
Blben B5bani ®10bani ¥ 50 bani s-a ridicat la 14,1 milioane lei (cu
39,5 la sutd mai mica decét in anul 2015)
din care monedele de 10 bani si 50 bani au detinut impreund o pondere de 98,8 la suta.

3. Activitatea de procesare a numerarului si de retragere
din circulatie a numerarului necorespunzator

Pe parcursul anului 2016, in cadrul celor patru centre de procesare ale Bancii
Nationale a Romaniei s-a procesat o cantitate totald de 479,4 milioane bancnote.
Dintre acestea, 44,9 milioane bancnote au fost sortate ca improprii circulatiei
monetare, inregistrandu-se, astfel, un grad mediu de uzurd de circa 9 la suta, cu
1 punct procentual sub cel din anul anterior.

Diminudri semnificative ale gradului de uzura faté de anul anterior s-au inregistrat la
cupiurile de 1 feu (-4 puncte procentuale) si 5 lei (-3 puncte procentuale), in timp ce la
cupiurile de 10 lei, 50 lei, 100 lei si 200 lei, gradu! de uzurd a scézut cu mai putin de

1 punct procentual. Singura cupiura la care gradul de uzurd s-a mentinut relativ
constant a fost cea de 500 lei.

Totodata, in anul 2016 a fost procesata o cantitate de 58,9 milioane monede, 665,7 mii
monede fiind sortate ca improprii circulatiei monetare.

4, Emisiunile numismatice

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

n anul 2016, Banca Nationald a Romaniei a lansat 9 emisiuni numismatice monetare,
concretizate fn 13 monede, dintre care 5 din aur, 6 din argint si 2 din tombac cuprat
(Tabel 6.1). Tirajele au fost diferentiate in functie de metalui din care au fost
confectionate, respectiv 1 300 piese din aur, 1 300 piese din argint si 300 piese

din tombac cuprat.

Au fost lansate, de asemenea, 250 de exemplare din setul de monetéarie dedicat
implinirii a 80 de ani de la inaugurarea Muzeului National al Satului ,Dimitrie Gusti”.
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Tabel 6.1. Emisiunile numismatice lansate in anul 2016

Denumirea emisiunii numismatice
150 de ani de fa debutul lui Mihai Eminescu in revista
JFarmilia”
175 de ani de la nasterea lui Petru Poni

150 de ani de la infiintarea Academiei Roméne

575 de ani de cand lancu de Hunedoara a devenit
voievod al Transilvaniei

Guvernatori ai Bancii Nationale a Romaniei - lon |.
Campineanu, Mihail Manoilescu silon |. Lapedatu

200 de ani de la nagterea lui Constantin A. Rosetti

210 ani de exploatare industrial a apelor minerale
naturale Borsec

150 de ani de la nasterea lui George Cosbuc
Istoria aurului - Buzduganul regelui Ferdinand |

80de ani delainaugurarea Muzeului National al Satului
Dimitrie Gusti”

hominataa mor

moneda din argintkcu valoare nominala de 10ei

moneda din argint cu valoare nominald de 10 lei
set de treimanede din aur, argint si tombac cuprat
cuvalgrinominale de 100 lei; 10lei si Teu

moneda din aur cu valoare nominald de 100 lei

set detreimonede din aur, argint si tombac cuprat
cu valorinominale de 1001ei, 10 ei si tleu

monedd din aur cu valoare nominald de 100 lei

monedé din argint cuvaloare nominala de 101ei

monedadin argint cu valoare nominald de 10 lei
monedadin aur cu valoare nominala de 10 lei

set de monetdrie contindnd o medalie din argint i
monedele romdnesti aflate In circulatie: 1 ban,

5 bani; 10 bani, 50 bani'si monedele comemorative
de 50-bani(Aurel Viaicu, Mircea cel Batran,

Neagoe Basarab, Viadistav: | Viaicy, 10anidela
denominarea monedei nationale silancu de
Hunedoara)

5. Falsurile depistate in cazul monedei nationale

Tabel 6.2
Distributia lunard a falsurifor

in anul 2016, falsurile de bancnote romanesti expertizate la BNR au totalizat 6 985
bucati, in crestere cu 56 la suté fatd de anul 2015, distributia acestora pe luni fiind

prezentata in Tabelul 6.2.

2016

iul, 7 aug. sep. oct. nov. dec.

jan. feb. mar. apr. mai fun.

789 654 322 1150 642 524

584 152 1093 377 438 260

Din numadrul total de bancnote false, 60 au fost capturate de politie in cursul unor
actiuni specifice, inainte de a fi puse in circulatie, 6 925 falsuri fiind depistate in
circulatie (cu 58 la suta mai multe decat in anul 2015).

Bancnota cu cel mai mare numar de falsuri inregistrate a fost cea de 100 lei,
cu 5 660 bucati. Pe locul al doilea s-a situat bancnota de 10 lei, cu un numar de
1 084 falsuri, iar pe locul al treilea, bancnota de 50 lei, cu un numar de 150 falsuri

(Tabel 6.3).
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6. Emisiunea de numerar

Cupiura
1leu 2
5lei 1
10lei 1084
501ei 150
100 lei 5660
Tabel 6.3 200%ei 78
Structura pe cupiuri a falsurilor 500 lei 10 K

Numarul de falsuri la 1 milion de bancnote autentice in circulatie a fost de 5,2 bucati,
fata de 3,7 bucdti in anul 2015.
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Banca Nationala a Romaniei are atributia statutara de a promova buna funcfionare a
sistemelor de plati, in scopul asigurarii stabilitatii financiare si'mentinerii increderii
publicului in moneda nationala. Principalul instrument prin care se realizeaza acest
obiectiv, in afara functiei de reglementare, autorizare si monitorizare a sistemelor de
plati, consta in furnizarea de facilitati pentru asigurarea unor sisteme de plati si
decontare eficiente.

In acest scop, Banca Nationala a Romaniei opereaza sistemul de plati cu decontare pe
baza bruta in timp real pentru plati de mare valoare sau urgente exprimate in lei,
denumit ReGlS, si sistemul de depozitare si decontare a operatiunilor cu instrumente
financiare pentru titluri de stat si certificate de depozit ale Bancii Nationale a
Romaniei, denumit SaFIR, si administreaza, in numele Eurosistemului, componenta
nationala a sistemului de plati cu decontare pe baza bruta in timp real pentru plati
exprimate in euro TARGET2, denumitd TARGET2-Romania. Banca Nationala a
Romaniei este administrator de sistem pentru sistemele ReGIS si SaFIR, serviciile de
operare tehnica fiind externalizate catre TRANSFOND S.A.!

1. Sistemul ReGlIS

1

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

Aspecte generale

Sistemul ReGIS asigura decontarea pe bazd bruta si in timp real a tuturor platilor de
mare valoare sau urgente in lei ale participantilor, in nume si pe cont propriu sau pe
contul clientilor, precum si a pozitiilor nete provenite de la sistemele auxiliare.

Tn anul 2016 sistemul ReGIS a contribuit in continuare la buna functionare a pietelor
monetara si valutara, detinand un rol important in implementarea cu succes a politicii
monetare a Bancii Nationale a Romaniei, avand in vedere céa operatiunile de politica
monetara ale bancii centrale sunt procesate exclusiv prin acest sistem.

Participarea la sistem

La sfarsitul anului 2016, in sistemul ReGIS erau inregistrati un numar de 45 de participanti
(37 de institutii de credit, Banca Nationald a Romaniei, Trezoreria Statului §i 6 sisteme
auxiliare -~ SENT, SaFIR, RoClear, DSClear, VISA Europe si MasterCard International).

Operaftiunile sistemuiui ReGiS

Volumul si valoarea platilor decontate in ReGIS au crescut in anul 2016 comparativ cu
anul precedent, cu 5,6 la suta si, respectiv, cu 29,3 la suta (Tabel 7.1).

Banca Nationald a Romaniei (33,33 la sut) si institutii de credit (66,67 la suta).
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Volum{nr. tranzactii; mii} Valoare {mid.

Tabet71 201°
Traficul depldti 2016

in sisternul ReGIS Variatie (%) +288

Volumul maxim al platilor decontate zilnic in sistemul ReGIS a fost atins in luna
decembrie 2016, respectiv 29 520 tranzactii/zi, iar valoarea maxima a platilor
decontate zilnic s-a inregistrat in luna ianuarie 2016, respectiv 81,8 miliarde lei/zi
(Grafic 7.1).

N ) o In ceea ce priveste structura platilor
miliarde lei numar {mii) L R ’
0 B efectuate prin sistemul ReGIS in anul

60 2016 (Tabel 7.2), aceasta reflecta faptul
50 ca tranzactiile de plata efectuate de
4 participanti pe contul clientilor (MT103)
30 au fost preponderente (91,6 la suta din
% volumul tranzactiilor decontate), insa
0 valoarea totald a acestora a ramas
o relativ scazuta (doar 12,8 la suta djn
pm—— S EETSE 5 Y L8 valoarea tranzactiilor decontate). In
Pliile de mare valoare aw valoare plati - 2016 schimb, volumul tranzactiilor de plata
sadl urgente fn anul 2016 maes valoare plati - 2015 efectuate de participanti pe cont
comparativ cu anul 2015 ememmee UMEF Plat ~ 2016 (sc. dr) K X
(medii zilnice) e UM It — 2015 (sc. dir) propriu (MT202) a fost relativ redus
(6,7 la suta din volumul tranzactiilor
decontate), dar aceste plati au avut o valoare semnificativa, respectiv 34,1 la suta din
valoarea tranzactiilor decontate in sistem.
procente
Plati MT103 : AT2 Transferdirect
Structura plétil;%bsi:e?nﬁ Volum total 16 67 17
ReGISinanul 2016 Valoare totald 12,8 341 53,1

De asemenea, un volum scdzut (respectiv 1,7 la suta din volumul tranzactiilor
decontate in sistem) si o valoare relativ ridicata (53,1 la sutd) au inregistrat tranzactiile
de plata care implica debitarea/creditarea directd pe conturile de decontare ale
participantilor la sistem (transfer direct).

Gradul de concentrare a pietei s-a mentinut comparabil cu cel din anul precedent,
atat din punct de vedere al volumului platilor decontate in sistemul ReGIS {primele
5 institutii de credit detindnd 59 la suta din piata), cat si din cel al valorii acestora
(primele 5 institutii de credit detinand 75,9 la suta din piata).

Tn anul 2016, disponibilitatea medie a sistemului ReGlIS, respectiv misura in care

participantii au putut utiliza sistemul fara incidente pe durata programului de
functionare, a fost de 99,99 la suta.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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in cursul anului 2016 nu au fost inregistrate blocaje in sistem din cauza lipsei de
fonduri in conturile de decontare ale participantilor, doar 0,4 la suta din volumul
tranzactiilor decontate fiind plasate in coada de asteptare. De asemenea, la nivelul
participantilor s-a constatat un management adecvat si eficient al lichiditatilor,
valoarea lichiditatii furnizate de Banca Nationald a Romaniei pe parcursul zilei (repo
intraday) reprezentand 0,12 la suta din valoarea totala a tranzactiilor decontate in
sistem.

2. Sistemul SaFIR

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Aspecte generale

Sistemele de depozitare si decontare pentru instrumente financiare sunt componente
de importantd majora ale infrastructurii pietelor financiare. Pentru banca centrala,

- importanta sistemului de depozitare si decontare a operatiunilor cu instrumente

financiare (SaFIR) rezida in interactiunea pe care acesta o are cu celelalte sisteme de
plati, precum si in rolul pe care il au aceste instrumente pentru decontarea
operatiunilor de politicd monetara.

Participarea la sistem

La sfarsitul anului 2016, in sistemul SaFIR erau inregistrati un numar de 37 de
participanti (33 de institutii de credit, Banca Nationala a Romaniei, Ministerul
Finantelor Publice si 2 sisteme de depozitare si decontare — Depozitarul Central S.A.
si Clearstream Banking S.A.).

Valoarea nominala a emisiunilor de titluri de stat depozitate in sistemul SaFIR

La sfarsitul anului 2016, valoarea nominala totala in circulatie a emisiunilor de titluri
de stat denominate in lei a fost de 119 892,8 milioane lei, in crestere cu 12,4 la suta
fata de finele anului 2015, in timp ce valoarea nominal3 totald a emisiunilor de titluri
de stat denominate in euro a fost de 1 703,6 milioane euro, in scddere cu 31,8 fa sutd
fata de sfarsitul anului precedent.

Operatiuni decontate in SaFIR

Sistemul SaFIR proceseaza operatiuni derulate de participanti in relatia cu emitentul
(decontarea rezultatelor pietei primare, plati de dobanda si/sau cupon, rascumparari
partiale/optionale/totale) si operatiuni derulate de participanti pe piata secundara
(tranzactii de vanzare/cumpérare, contracte de garantie financiara, operatiuni repo,
transferuri de portofoliu).

in Graficul 7.2. sunt ilustrate numarul si valoarea tranzactiilor de vanzare/cumparare,
fiind incluse si operatiunile reversibile cu titluri de stat.
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Grafic7.2

Operatiuni cu titluri de stat
decontate prin sistemul SaFIR
inanul 2016
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Dezvoltari ale sistemului in anul 2016

in anul 2016 sistemul SaFIR a fost adaptat in scopul lirgirii gamei activelor eligibile
pentru operatiunile bancii centrale, prin acceptarea obligatiunilor denominate in lei,
emise de Ministerul Finantelor Publice in cadrul programului FIDELIS.

Pentru a se asigura respectarea principiului delivery versus payment (DvP) in cazul
decontarii in euro a operatiunilor cu instrumente financiare din SaFIR, in ultimul
trimestru al anului 2016 au fost initiate demersurile pentru conectarea sistemului
SaFIR la sistemul TARGET2, ca sistem auxiliar.

3. Sistemul TARGET2

Aspecte generale

Sistemul TARGET2 este sistemul de plati pus la dispozitie de Eurosistem, utilizat
pentru decontarea in timp real a operatiunilor de politici monetars, a transferurilor
interbancare, a platilor pe contul clientilor, precum si a platilor aferente operatiunilor
sistemelor cu decontare pe baza neta si a altor infrastructuri ale pietei financiare,
exprimate in euro.

Participarea la sistem a bancilor centrale din afara zonei euro (banci centrale
conectate) se realizeaza pe baza voluntara, prin semnarea unor acorduri specifice cu
bancile centrale din Eurosistem. Similar celorlalte banci centrale conectate (respectiv
Banca Nationala a Bulgariei, Banca Nationala a Danemarcei, Banca Nationald a
Poloniei si Banca Nationala a Croatiei), Banca Nationald a Romaniei are statut de
banca centrald conectatd la sistemul TARGETZ, operand componenta nationald
denumita TARGET2-Roménia din anul 2011.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Tabel 7.3
Traficul de plati in sistemut
TARGET2-Romania

Grafic7.3
Plétile in sistemul
TARGET2-Romania in anul 2016

7. Sisteme de plati si de decontare

Participarea la sistem

Participarea la sistemul TARGET2-Romania este guvernata de regulile de sistem
stabilite prin Ordinul Bancii Nationale a Romaniei nr. 4/2015 privind functionarea
sistemului TARGET2-Romania, cu modificarile si completarile ulterioare.

La sfarsitul anului 2016, sistemul TARGET2-Romania avea inregistrati ca participanti
22 de institutii de credit, Banca Nationald a Romaniei, un sistem auxiliar (respectiv
sistemul SENT, administrat de TRANSFOND S.A.) si Depozitarul Central S.A. (in calitate
de titular de cont de fonduri dedicate decontarii tranzactiilor pe platforma TARGET2-
Securities). Tn ultimul trimestru al anului 2016 au fost initiate demersurile pentru
conectarea sistemului SaFIR la sistemul TARGET2, in calitate de sistem auxiliar.

Operatiuniie TARGET2-Romaénia

Volumul total al platilor decontate in sistemul TARGET2-Romaénia a crescut in
anul 2016 cu 27,9 la suta fata de 2015, in timp ce valoarea platilor a scazut
cu 4,9 la suta (Tabel 7.3).

Volum {nr. tranzactii) Valoare tranzactii (mil. euro)

Total Medie zilnica
2015 O mm L 3n
2016 381632 1485 . 75327 293
Variatie (%) 279 269 -49 56

Tn ceea ce priveste evolutia lunara a volumului platilor decontate in anul 2016, s-a
remarcat o tendinta de crestere pana in luna martie, de la 22 393 plati la 30 115 platj,
urmata de o stabilizare in jurul valorii de 30 000 de plati lunar. In ultimele doua luni
ale anului 2016 s-a observat o crestere foarte mare a volumului de plati, care a ajuns
in luna decembrie la 50 543 plati (Grafic 7.3). Cresterea s-a datorat in principal
redirectionarii temporare a unor plati de mica valoare prin sistemul TARGET2.

Pe de alta parte, valoarea lunara a

12 miliarde euro numar (mil) 0
platilor in anul 2016 a crescut

10 50 semnificativ in luna februarie, cand s-a
8 0 fnregistrat cea mai ridicaté valoare a
platilor decontate din intregul interval
6 3 (11,1 miliarde euro), iar pe parcursul
4 w  anuluis-a mentinutin jurul valorii de
6 miliarde euro lunar (Grafic 7.3).
2 10
6 i 0 Analiza structurii pe categorii a platilor
EEE5EEsE22g¢EE g decontate prin sistemul TARGET2-

% valoare plit Roménia in anul 2016 reflecta

numdr plati (sc. dr) preponderenta platilor transfrontaliere
fata de cele nationale, respectiv 79,6 la

sutd din volumul total al platilor procesate prin componenta TARGET2-Romania si

92,2 la sutd din valoare. Cele mai multe tranzactii prin sistemul TARGET2-Romaénia

au fost efectuate in relatia cu Germania, Austria, Olanda si Italia (Tabel 7.4).
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Plati initiate Plati primite

Volum Valoare Volum Valoare

Ge,rmahia Germarﬁé B Gerrﬁahia o Germanié
talia Austria Olanda Austria
Tabel 7.4 gjand; Franta Halia Belgia
Distributia geografici a . .
platilor/incasailor aferente sistemuli  ~ AUstria Olanda Belgia Olanda
TARGET2-Romania in anul 2016 Franta Grecia Franta Franta

De asemenea, este de notat faptul ca cea mai mare parte a platilor efectuate de
participantii la TARGET2-Romania au fost decontate in prima parte a zilei, intre orele
7:00 si 9:00 CET?, participantii din Romania utilizand frecvent facilitatea ,plati initiate
in avans” (warehoused payments).

Pe parcursul anului 2016 s-a constatat un management adecvat si eficient al
lichiditatii la nivelul participantilor, neinregistrandu-se blocaje in sistem din cauza
lipsei de fonduri in conturile de decontare ale participantilor.

TARGET2-Securities (T2S)

TARGET2-Securities reprezintd platforma europeana de decontare a operatiunilor
nationale si transfrontaliere cu instrumente financiare, operata de Eurosistem.
Decontarea are loc prin conturi de instrumente financiare deschise si gestionate pe
platforma de cétre depozitarii centrali conectati si prin conturi de fonduri dedicate
(Dedicated Cash Accounts — DCA), deschise si gestionate pe platforma de catre bancile
centrale nationale.

Platforma T2S a devenit operationald la 22 iunie 2015, data la care a avut loc migrarea
primului val de participanti, compus din 5 depozitari i 9 banci centrale, intre care
Depozitarul Central S.A. si Banca Nationala a Romaniei (in calitate de administrator al
componentei nationale TARGET2-Romania). Conform planului de proiect, panain
septembrie 2017 la platforma T2S se vor conecta 22 de depozitari centrali de
instrumente financiare din Europa.

Tn anul 2016 a avut loc migrarea valurilor 2 si 3 de participanti, astfel incat la sfarsitul
anului la platforma T2S erau conectati in total 12 depozitari centrali.

Similar celorlalte banci centrale care opereaza componente nationale TARGET2, Banca
Nationala a Romaniei deschide si gestioneaza pe platforma T2S conturi de fonduri
dedicate (DCA) in euro pentru institutiile de credit din Romania care doresc sa fie
banci decontatoare pentru depozitarii centrali conectati.

Tn ceea ce priveste activitatea derulati de comunitatea romaneasca pe platforma T2S,
in anul 2016 aceasta a fost extrem de redusd, in primul rand din cauza faptului ca
procesul de migrare a depozitarilor este prevazut a se finaliza in anul 2017.

2 Central European Time.
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4. Autorizarea si monitorizarea sistemelor de plati
si a sistemelor de decontare

Autorizarea sistemelor de plati si a sistemelor de decontare
a operatiunilor cu instrumente financiare

Banca Nationala a Romaniei si exercita atributiile legale privind reglementarea,
autorizarea si monitorizarea sistemelor de pléti si a sistemelor de decontare a
operatiunilor cu instrumente financiare din Romania, precum si ale administratorilor
acestora, in vederea promovarii functionarii sigure si eficiente a sistemelor, precum si
a evitarii manifestarii riscului sistemic.

In privinta sistemelor de decontare, in cursul anului 2016 BNR a aprobat completarea
si modificarea regulilor de functionare ale sistemului SaFIR, administrat de BNR, ale
sistemului RoClear, administrat de citre Depozitarul Central si ale sistemului DSClear,
administrat de catre Depozitarul Sibex.

Astfel, in scopul eliminarii riscului de credit la care pot fi expusi participantii, BNR a
decis conectarea sistemului SaFIR la TARGET2-Roménia, in vederea decontarii in
moneda euro, cu respectarea principiului delivery versus payment a operatiunilor cu
instrumente financiare din SaFIR. Conexiunea a fost operationalizata in luna martie
2017.

Depozitarul Central a efectuat o serie de modificari ale regulilor de sistem ce vizeaza
in principal implementarea standardelor europene de procesare a evenimentelor
corporative (plati de dividende, modificéri de capital, reorganizari etc.), utilizand in
acest scop decontarea prin sistemul ReGIS.

Schimbdrile efectuate de cdtre Depozitarul Sibex au vizat facilitarea imprumutului de
actiuni si decontarea evenimentelor corporative, precum si cresterea lichiditatii pietei
si facilitarea decontarii tranzactiilor cu actiuni.

in ceea ce priveste sistemul de plati de mica valoare (SENT) administrat de TRANSFOND
S.A., BNR a aprobat introducerea serviciului de procesare a instructiunilor de debitare
directd in format SEPA.

Masurile adoptate de banca centrala in scopul limitarii riscurilor
asociate functionarii sistemelor de plati si sistemelor de decontare,
precum si al cresterii eficientei in functionarea acestora

Pe parcursul anului 2016, sistemele de pléti si de decontare au continuat sa
functioneze in conditii de normalitate si sigurantd, iar rata lunara de disponibilitate nu
a scazut sub nivelul de 99,97 la suta. Incidentele operationale au fost minore.

Conform atributiilor statutare, BNR a monitorizat continuu functionarea sistemelor de
plati si a sistemelor de decontare a operatiunilor cu instrumente financiare. Aceasta
activitate, specifica bancilor centrale, urmareste atingerea urmatoarelor obiective:
mentinerea stabilitatii financiare, asigurarea unui canal adecvat de transmisie a
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politicii monetare, asigurarea eficientei si eficacitatii sistemelor, respectarea de cdtre
operatorii de sisteme a cadrului legal, precum si mentinerea increderii publicului in
sistemele de plati, in instrumentele de plata si in moneda nationala.

Ca urmare a manifestdrii unor serii de incidente operationale la anumite institutii de
credit, care au avut impact asupra bunei functionari a sistemelor de plati si a
instrumentelor de plata electronice, BNR a efectuat o serie de inspectii la centrele de
procesare ale acestora si a dispus masuri de remediere si termene de implementare
menite sd intdreasca gradul de rezilientd operationala a tuturor prestatorilor de
servicii de plata.

Evolutii inregistrate pe piata instrumentelor de plata electronica

Tendintele care s-au evidentiat pe piata instrumentelor de plata electronica pe
parcursul anului 2016 au fost urmatoarele:

cresterea numdrului cardurilor in circulatie, cu 6,7 la suta, respectiv cu 1 milion de
carduri fata de finalul anului 2015;

cresterea ponderii cardurilor contactless in totalul cardurilor aflate in circulatie, de la
21 la suta in decembrie 2015 la 37 la suta la finele anului 2016, datorita inlocuirii
treptate a cardurilor care expira cu carduri contactless;

cresterea numarului de plati la comercianti situati pe teritoriul national, cu carduri
emise in Romania, cu 24 la suta in 2016 fata de anul precedent, concomitent cu
majorarea valorii acestor plati cu 21 la suta in acelasi interval.

Tn anul 2016 a fost elaborat Regulamentul BNR nr. 2/2016 privind operatiunile de
transfer credit si debitare directd executate in Romania. Regulamentul a vizat
actualizarea cadrului legal national privind instrumentele/serviciile de plata de acest
tip si armonizarea acestuia cu cadrul legislativ european incident acestor operatiuni.

La finalul anului 2016, prestatorii de servicii de plata din Romania au adoptat
standardele prevazute de Regulamentul (UE) nr. 260/2012 al Parlamentului European
si al Consiliului din 14 martie 2012 de stabilire a cerintelor tehnice si comerciale
aplicabile operatiunilor de transfer credit si debitare directd in euro si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 924/2009. Avand in vedere atributiile ce-i revin, BNR este
autoritate competenta in supravegherea respectarii cerin{elor regulamentului
european de catre prestatorii de servicii de plata si operatorii de sisteme de plati de
micd valoare si este implicatd in desfasurarea proiectului SEPA la nivel national,
coordonand si monitorizand procesul de implementare a standardelor SEPA.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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Rezervele internationale ale Romaniei au rolul de mecanism fundamental de protejare
a economiei impotriva socurilor externe adverse si confera credibilitate statului in
plan international. In acelasi timp, acestea constituie un insttument important in
implementarea politicii monetare si de curs de schimb a BNR, precum siin
gestionarea datoriei externe a Romaniei, publice si private. Totodata, rezervele
internationale contribuie la asigurarea stabilitatii financiare interne.

Tarile emergente cu acces la pietele de capital la costuri rezonabile, cum este si cazul
Romaniei, folosesc de regula rezervele valutare in scop preventiv, pentru combaterea
riscurilor ce deriva din deficitul contului curent si al celui de capital. Tn economiile cu
regim de curs de schimb de tip flotare controlata, un factor care joaca un rol
important in stabilirea nivelului optim al rezervelor il constituie volatilitatea monedei
locale, in special in momentele de turbulente pe pietele financiare.

Criza financiara globala recentd a determinat schimbarea perceptiilor privind gradul
optim de adecvare a rezervelor (chiar si in cazul economiilor dezvoltate), ca urmare
a accesului redus la lichiditate al statelor — in conditii acceptabile - in perioadele

cu tensiuni ridicate pe pietele financiare. Rezervele valutare pot facilita accesul la
finantare in astfel de momente.

Tn cadrul activitatii de administrare a rezervelor internationale, BNR urmdreste
asigurarea unui nivel adecvat al rezervelor, astfel incat acestea sa indeplineasca
cumulativ o serie de obiective. Sunt urmarite in primul rand lichiditatea si siguranta
si in subsidiar obtinerea de profit, administrarea rezervelor internationale de catre
BNR fiind efectuata in conditii de aversiune ridicata fata de risc. Astfel, maximizarea
valorii rezervelor internationale are loc in conditiile respectarii unor limite de risc
prudente, care asigura disponibilitatea permanenta a rezervelor pentru utilizare in
caz de necesitate.

In ultima perioadi, fundamentele economiei romanesti s-au ameliorat semnificativ.
Mentinerea rezervelor internationale la un nivel relativ ridicat a contribuit la
consolidarea credibilitatii externe a Romaniei si a sustinut aceste tendinte.
Soliditatea cadrului macroeconomic si financiar intern si stocul rezervelor nu
confera insa imunitate economiei romanesti fatd de socuri interne si externe
adverse.
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1. Evolutia rezervelor internationale ale Romaniei tn anul 2016

Grafic 8.1
Rezerva intemationala

La 31 decembrie 2016, rezervele internationale ale Romaniei insumau 37 905 milioane
euro (Grafic 8.1), din care 90,3 la sutd reprezentau rezerve valutare si 9,7 la suta aur

monetar, inregistrand o crestere totala
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cresterea cererii investitionale, care a
depasit cererea de metal fizic in prima jumatate a anului ca urmare a amplificarii
aversiunii fata de risc a investitorilor si a anticipatiilor inflationiste. In a doua jumatate
a anului, rezultatul alegerilor prezidentiale din SUA a generat optimism in randul
investitorilor in ceea ce priveste evolutia economiei americane, pe fondul masurilor
expansioniste aflate pe agenda prezidentiala, cresterea atractivitatii burselor
determinand o scadere a interesului pentru plasamentele in aur si, prin urmare,

a cotatiilor acestuia.

Considerente asupra
rezervei de aur

Rezervele de aur fac parte din rezervele valutare oficiale ale Romaniei si oferd o garantie
pentru Banca Nationald a Romaniei in indeplinirea functiilor sale publice.

Conform art. 30, alin. (1), pct. a) din Legea nr. 312/2004, BNR poate detine, ca parte a
rezervelor internationale, ,aur detinut in tezaur in tara sau depozitat in strainitate”. BNR
detine aur atat in tezaurul propriu, cat si in custodie, la Banca Angliei. Aurul pastrat de citre
BNR in contul deschis la Banca Angliei (custode solid din punct de vedere financiar si
reputational, la care péstreazé aur banci centrale din intreaga lume) este in permanenta la
dispozitia BNR, Banca Angliei realizand operatiuni prin acest cont numai la instructiunile si in
numele BNR.

Unul dintre scopurile rezervei de aur este acela de a spori increderea in stabilitatea sistemului
financiar al Romaniei si a leului, fiind utild in special in perioadele de turbulents economica
(internd sau internationald) sau geopolitica sporita. intr-o astfel de situatie, foarte probabil,
creditorii externi ar considera ca numai aurul plasat in strdinatate, a cirui existenta si calitate
pot fi confirmate in timp real de o tertd parte, poate constitui o garantie pentru un eventual
imprumut.

Un alt motiv de selectare a Béncii Angliei drept custode il reprezinta faptul ca principala piata
fizicd a aurului este cea din Londra, unde metalul este tranzactionat intre membrii London
Bullion Market Association (LBMA - Asociatia pietei londoneze de lingouri) si unde pretul
oficial al aurului utilizat in majoritatea contractelor pe aur international este stabilit de doud
ori pe zi. De asemenea, LBMA a impus un set de specificatii pentru barele de aur pentru a se
califica drept London Good Delivery (LGD - lingouri de calitate standard). Datoritd acestor

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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standarde, participantii pe piaté pot tranzactiona, in orice moment, bare de aur fard a fi
nevoiti sd verifice caracteristicile acestora.

Spre deosebire de alte categorii de active, aurul nu are niciun risc de solvabilitate, deoarece
nu este ,emis” de o autoritate (cum ar fi un guvern sau o banca centrala).

Tn prezent, ratele de dob&nda pentru depozitele de aur pe termen scurt, cotate de contrapartidele
potential eligibile pentru BNR, se situeaza in teritoriu negativ, ca si ratele de dobénda pe
termen scurt pentru unele valute. Istoric, nivelul dobanzilor pentru aur a fost mai ridicat (de
exemplu, media ratelor dobanzilor pentru depozitele de aur cu termen la o lun, oferite pe
parcursul anului 1999, a fost de 1,72 la sutd, in timp ce in anul 2008 a fost de 0,50 la suta).

Imediat dupi criza din 2008, multe banci centrale componente ale SEBC au suspendat
tranzactiile cu aur, in special din cauza riscului de credit. O parte dintre aceste banci au
reinceput tranzactionarea cu aur (Polonia, Bulgaria), in special pe termen scurt.

Referitor la celelalte banci din cadrul SEBC, este important de mentionat faptul ca niciuna dintre
cele care au demarat programe de repatriere a aurului detinut in stréindtate nu au vizat
aducerea in tard a intregii cantitati — toate mentin o parte din stoc in stréinatate. Scopul
principal al programelor de repatriere este de cel de reducere a disproportiei intre detinerile
de aur din striinitate si cele din tara de origine, in functie de specificitatea fiecarei tari in
parte. Cu titlu de exemplu, exista banci din cadrul SEBC care detin in stréinatate peste 90 la sutd
din stocul de aur.

Analizele periodice din cadrul BNR privind oportunitatea reludrii plasamentelor cu
contrapartide private au in vedere si plasamentele in aur.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Rezerva valutara s-a majorat in perioada de referinta cu 2 004 milioane euro,
totalizand 34 242 milioane euro la sfarsitul anului 2016. Principalele surse de
crestere a rezervei au fost sumele virate de Comisia Europeand, in general fonduri
nerambursabile, si cele provenite din emisiunile de obligatiuni interne si externe
ale Ministerului Finantelor Publice, iar principalele iesiri din rezerva au vizat
restituirile aferente reducerii rezervelor minime obligatorii, rambursarea datoriei
externe si a obligatiunilor interne si externe ale Ministerului Finantelor Publice
ajunse la scadenta.

Cresterea rezervelor valutare — de la 26 221 milioane euro la 31 decembrie 2008 la

34 242 milioane euro la 31 decembrie 2016 - s-a datorat componentei nete de
disponibilitatile in valuta ale Trezoreriei Statului si de rezervele minime obligatorii in
valuta ale institutiilor de credit, care aproape s-a dublat in intervalul mentionat. Pe de o
parte, evolutia a contribuit la tendinta descendentd a costurilor de finantare ale
statului roman si ale companiilor autohtone, creénd totodata premisele imbunatatirii
ratingurilor suverane, iar pe de alta parte, a sustinut procesul de monetizare a
economiei.

Costurile pecuniare implicate de nivelul relativ ridicat al rezervelor internationale
au fost determinate de diferentialul nefavorabil intre rentabilitatea obtinuta

prin plasarea activelor in valutd, in contextul evolutiilor de pe pietele financiare
internationale si al politicii investitionale prudente practicate de cétre BNR, si ratele
dobanzilor asociate pasivelor externe ale institutiei.
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2. Administrarea rezervelor internationale intr-un climat
economico-financiar global tensionat, caracterizat de un
grad ridicat de incertitudine

2.1. Evolutiile economice si financiare externe

Anul 2016 a fost marcat de doud evenimente politice carora le erau atasate ex ante
probabilitati relativ reduse de indeplinire si care au generat noi unde de incertitudine
la nivel global: votul britanicilor in favoarea iesirii Regatului Unit din Uniunea
Europeanad, respectiv céstigarea alegerilor prezidentiale din SUA de cétre candidatul
republican.

Pe ansamblu, evolutiile din anul 2016 au confirmat ca procesul de reasezare a economiei
globale pe baze sustenabile este unul complex, de duraté si plin de provociri. Potrivit
editiei din aprilie 2017 a World Economic Outlook, produsul intern brut la nivel global
a avansat in anul 2016 cu 3,1 la sutd in termeni reali, sub performanta anului 2015

(3,4 la sutd). Pasul de expansiune a economiilor avansate s-a diminuat substantial (de la
2,1 lasutain 2015 la 1,7 la sutd in 2016), in principal ca urmare a evolutiei mult sub
asteptari a economiei americane in primul semestru si a efectelor asociate Brexit-ului.

Pe de alta parte, dinamica economiilor emergente si in curs de dezvoltare s-a mentinut
relativ neschimbata (4,1 la suta). Activitatea economica la nivel global a fost sustinuta
de politica monetara exceptional de laxa practicata de catre bancile centrale din
statele avansate - BCE, Banca Japoniei si Banca Angliei au adoptat masuri suplimentare
de relaxare monetara. De asemenea, guvernul nipon a anuntat un plan de masuri
fiscale avand ca scop cresterea sustenabild a economiei autohtone, in timp ce Banca
Australiei a redus, la randul sdu, rata dobénzii de politicd monetara. Economia globala
a fost constransa insa de incertitudinea asociata Brexit-ului, de incetinirea ritmului de
crestere economica in China si de tensiunile politice si geopolitice.

Tn perioada ianuarie-octombrie 2016, intr-un climat economico-financiar global fragil,
caracterizat de un grad ridicat de incertitudine si de riscuri sporite, apetitul pentru risc
al participantilor la piata s-a mentinut in general la un nivel scizut. in luna noiembrie
insa, rezultatul neasteptat al alegerilor prezidentiale din SUA a generat un entuziasm
surprinzator pe pietele financiare internationale. Acesta a avut la baza pachetul
substantial de impulsionare a activitatii economice propus de citre presedintele ales
- reducerea masiva a impozitarii companiilor, dereglementare in domeniul protectiei
mediului si in sectorul financiar, investitii in infrastructura. Dupé alegerile prezidentiale
din SUA, randamentele pe termen mediu si lung au inregistrat o evolutie puternic
ascendenta, sustinutd si de anticiparile privind majorarea ratei dobanzii de politica
monetara de catre Rezerva Federala in luna decembrie.

Anuntul BCE privind extinderea orizontului de timp in care se va desfisura programul
de cumpérari de active, precum si renuntarea la pragul minim de randament in cadrul
acestuia, chiar si in conditiile reducerii pasului lunar al cumpararilor incepand cu luna
martie 2017, a avut ca efect temperarea si chiar reversarea tendintei ascendente a
randamentelor obligatiunilor guvernamentale.
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Pe ansamblul anului 2016, euro s-a depreciat in raport cu majoritatea valutelor de
rezerva (cel mai mult fata de yenul japonez), exceptie facand lira sterlina (fata de care
s-a apreciat considerabil). Deprecierea fatd de monedele statelor exportatoare de
petrol s-a datorat in principal cresterii semnificative a pretului petrolului in buna
masura pe fondul unor evenimente de tipul incendiilor in provincia Alberta din Canada
si al deciziei OPEC de a limita productia de petrol. Indicii bursieri reprezentativi la nivel
global au consemnat evolutii mixte.

%

2.2. Modul de realizare a obiectivelor strategice

fn perioada de referinta, au fost urmariti principalii parametri strategici pentru
activitatea de administrare a rezervelor internationale, stabiliti de catre Consiliul de
administratie al BNR la sférsitul anului 2015 pentru perioada 2016-2017, ce au vizat
setarea unui cadru care sa permitd obtinerea unei performante investitionale cat mai
ridicate pe ansamblul perioadei de aplicare a strategiei’ prin practicarea unui
management prudent si eficace al rezervelor, centrat pe diversificarea riscurilor
bilantiere ale institutiei, siguranta si lichiditatea plasamentelor:

compozitia valutara: euro ~ intre 55 si 85 la sutd din totalul rezervei valutare;
dolarul SUA - intre 10 si 35 la suta din totalul rezervei valutare; alte valute — maximum
20 la suta din totalul rezervei valutare;

stabilirea unei durate medii de pana la 1 an si 3 luni pentru intreaga rezerva valutars;

constituirea unor transe de investitii care vizeaza Imbunétatirea rezultatelor din
activitatea de administrare a rezervelor internationale;

categorii de emitenti eligibili: (i) Guvernul SUA; (i) agentii guvernamentale sau
sponsorizate de Guvernul SUA; (iii) guvernele tarilor membre ale Uniunii Europene;
{iv) agentii guvernamentale sau sponsorizate de guvernele tarilor membre ale Uniunii
Europene; (v) Guvernul Japoniei; (vi) alte guverne care beneficiaza de rating minim A-;
(vii) institutii supranationale; (viii) entitati private emitente de obligatiuni garantate cu
active;

limita de expunere fata de entitati private emitente de obligatiuni garantate cu active:
10 la suta din totalul rezervelor internationale;

limita de expunere fata de entitatile private, altele decét cele emitente de obligatiuni
garantate cu active: 10 la suta din totalul rezervelor internationale.

Consiliul de administratie al BNR a aprobat reluarea operatiunilor de schimb valutar
cu entitati private si acceptarea, pentru realizarea de astfel de tranzactii, a celor mai
putin riscante contrapartide, cu conditia respectarii unor limite stricte de expunere.

Evenimentele-surpriza ale anului 2016 (votul pentru ,Brexit” si rezultatul alegerilor
prezidentiale din SUA) au provocat volatilitate si au creat premisele mentinerii
incertitudinii in perioada care urmeaza, atat la nivel economic cét si la nivel politic si
geopolitic.

A fost vizatd reducerea orizontului investitional strategic.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

159



Raport anual ® 2016

Grafic 8.2
Structura rezervei valutare
a Romaniei la 31 decembrie 2016

Grafic 8.3
Rezultatele din administrarea
portofolitlor
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Tn acest context, Comitetul de administrare a rezervelor internationale si Consiliul de
administratie nu au considerat oportuna modificarea parametrilor in cadrul activitatii
de administrare a rezervelor internationale ale Romaniei, avand in vedere gradul de
diversificare a riscurilor si masurile adoptate anterior privind cresterea rentabilitatii
asteptate a portofoliilor BNR. A fost practicat in continuare un management dinamic
si flexibil al rezervelor valutare, orientat catre identificarea si valorificarea oportunitatilor
aparute pe pietele financiare internationale, care sa nu pericliteze insa obiectivele
BNR privind siguranta si lichiditatea investitiilor. Tn vederea obtinerii unor venituri
suplimentare, au avut loc ajustdri ale compozitiei valutare a rezervelor, precum si

ale alocérilor pe clase de emitenti de titluri cu venit fix. Totodats, a fost mentinuta
preferinta pentru un management relativ dinamic in ceea ce priveste duratele
portofoliilor si expunerile pe curbele de randamente. Asumarea de riscuri suplimentare
a fost realizata intr-o maniera prudenta si eficace, avindu-se in vedere incadrarea in
obiectivele si parametrii de risc definiti prin strategia multianuald de administrare a
rezervelor internationale, precum si alte dispozitii si considerente relevante. In acest
sens, s-a considerat adecvata mentinerea restrictiei privind efectuarea de plasamente
la contrapartide private.

procente procente

# guverne

& agentii guvernamentale

B agentii sponsorizate de guverne
B institutii supranationale

B numerar §i depozite

pe emitenti pe valute
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Tn linie cu structura valutara a pasivelor externe ale BNR, a serviciului datoriei publice

si public garantate a Romaniei si a schimburilor comerciale internationale ale statului,
euro si-a mentinut si la sfarsitul anului
5 2016 ponderea dominanta in totalul
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(11,8 la suta, Grafic 8.2).
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Rentabilitate comparativd —
portofolii BNR fata de
portofoliile de referinta

8. Administrarea rezervelor internationale

In acelasi interval de timp, veniturile

procente . PITPTPTN

AUD investifi economice aferente activitatii de

AD investii o administrare a portofoliilor? s-au
— ? diminuat de la 9 milioane echivalent

nvestign o3 .
y euro la -18 milioane echivalent euro.

GBP investiii %

USD investiti Rentabilitatea anuald a portofoliilor de
USDlichiditate lichiditate ale BNR?, denominate in

EUR investifi euro si dolari SUA, s-a situat la nivelul

EURlididtate RS de -0,31 la suti si respectiv 0,5 la suta.
05 00 05 10 15 20 Portofoliile de investitii* - denominate
& rentabilitate portofoliu BNR n euro, dolari SUA, lire sterline,
# rentabilitate portofoliu de referintd coroane norvegiene, dolari canadieni
si dolari australieni - au inregistrat
rentabilititi anuale pozitive, cuprinse in intervalul 0,24-1,72 la sutd (Grafic 8.4).

Acestea sunt doar o components a veniturilor din activitatea de administrare a rezervelor internationale, care includ,
de asemenea, veniturile aferente detinerilor de aur si pe cele care provin din pozitiile valutare.

Detin cea mai mare pondere in rezervele valutare si au roful de a asigura acoperirea, la costuri acceptabile, a unor iesiri
neprevazute de valutd din rezerve.

Vizeaza ameliorarea rezultatelor din administrarea rezervelor internationale, avand un profil de rentabilitate si risc diferit
de portofoliile de lichiditate.
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1. Contul curent si contul de capital

Contul curent

Tabel 2.1
Contul curent

1

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

in anul 2016, deficitul contului curent al balantei de plati a fost de 3 966 milioane euro,
reprezentand 2,3 la suta din PIB, comparativ cu 1,2 la sutd fn anul anterior (Tabel 9.1).

milioane euro

2015 2016

a) Bunuri, net -779% 9254
— export (FOB) 49099 52170

— import (FOB) 56893 61424
b) Servicii, net 6794 7659
) Venituri primare, net 3772 -4.830
d) Venituri secundare, net 2794 2459
Sold contcurent -1978 -3966

Adancirea deficitului de cont curent a fost determinata de majorarea deficitului
veniturilor primare si a celui al balanfei bunurilor (cu 28 la suta si, respectiv,cu

18,7 la sutd), precum si de reducerea excedentului veniturilor secundare (cu 12 la sutd).
Aceste influente au fost partial compensate de majorarea surplusului balantei serviciilor
cu 12,7 la suta.

Deficitul balantei veniturilor primare a insumat 4 830 milioane euro, comparativ
cu 3 772 milicane euro in anul 2015, in principal pe seama cresterii veniturilor din
participatii la capital aferente investitiilor directe (dividende si profituri reinvestite).

Deficitul balantei bunurilor a inregistrat o crestere cu 18,7 la sutd comparativ cu anul
2015, pana la 9 254 milioane euro. Exporturile au crescut cu 6,3 la suta (comparativ

cu 4,9 la suta in 2015), iar importurile cu 8 la sutd’ (6,6 la suta in 2015), ponderea
deficitului balantei bunurilor in PIB urcénd de la 4,9 la sutd la 5,5 la suta. Structura
soldului balantei bunurilor pe grupe de marfuri evidentiazd cele mai mari deficite la:
produse chimice si plastice (5 950 milioane euro), metale comune (1 908 milioane euro),
produse minerale (1 742 milioane euro), textile, confectii, incaltaminte (1 053 milioane
euro). Deficitul balantei bunurilor a fost generat in proportie de 97,6 la suta de
comertul intracomunitar (-9 034 milioane euro).

Sursa datelor: Institutul National de Statistics — Comertul international cu bunuri; calcule BNR. importurile FOB se calculeazé de
cétre BNR pe baza coeficientului de transformare CIF/FOB de 1,0430 determinat de INS.
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Gradul de acoperire a importurilor prin exporturi s-a redus cu 1,4 puncte procentuale,
pana la 84,9 la sutd, iar gradul de deschidere a economiei? a crescut cu 0,7 puncte
procentuale, pana la 67 la suta.

Exportul de bunuri a insumat 52 170 milioane euro?, in crestere cu 6,3 {a suta fata
de anul precedent, respectiv cu 3 071 milioane euro, pe fondul consolidarii cererii
externe din partea Uniunii Europene. .
Comparativ cu anul 2015, structura bunurilor exportate pe grupe de marfuri reflecta
cresterea ponderii exportului de masini, aparate, echipamente si mijloace de transport
(cu 2,8 puncte procentuale, pana la 48,1 la sutd), de textile, confectii, incdltaminte
(cu 0,1 puncte procentuale, pana la 5,5 la suta) si de alte marfuri (cu 0,5 puncte
procentuale pana la 8,8 la suta).

Importul de bunuri a totalizat 61 424 milioane euro?, in crestere cu 8 la suta fata de
anul 2015, respectiv cu 4 531 milioane euro. Structura importului pe grupe de marfuri
reflectd cresterea ponderii importului de masini, aparate, echipamente si mijloace de
transport (cu 0,5 puncte procentuale, pana la 38,3 la suta), de produse agroalimentare
{cu 0,7 puncte procentuale, pana la 11,1 la suta), de textile, confectii, incaltaminte

{cu 0,5 puncte procentuale, pana la 6,3 la suta) si de alte marfuri (cu 0,3 puncte
procentuale, pana la 7,1 la suta).

Excedentul balantei serviciilor a insumat 7 659 milioane euro, comparativ cu 6 794
milioane euro in anul 2015, consolidarea sa provenind din majorarea incasarilor
obtinute din: servicii de prelucrare a bunurilor aflate in proprietatea tertilor, transport
rutier de marfuri, servicii informatice, servicii de constructii prestate in strainatate,
servicii de consultantd profesionald si manageriala.

Excedentul balantei veniturilor secundare a totalizat 2 459 milioane euro, in scadere
cu 12 la sutd fata de anul precedent, pe fondul reducerii volumului transferurilor
curente diverse, altele decat transferurile lucrétorilor, si al mentinerii nivelului
transferurilor curente ale administratiei publice.

Contul de capital

Tn anul 2016, soldul pozitiv al contului de capital s-a situat cu 8,6 la sutd peste nivelul
nregistrat in anul precedent (4 237 milioane euro fata de 3 901 milioane euro in 2015),
acoperind integral, pentru al patrulea an consecutiv, deficitul contului curent si
relaxand presiunea asupra necesarului de finantare externa.

(Exportu! + importul de bunuri)/PIB*100.
Ponderea exportului de bunuri in PIB s-a majorat cu 0,1 puncte procentuale fata de 2015, ajungand la 30,8 la suta in anul 2016,

Ponderea importului de bunuriin PIB a crescut cu 0,7 puncte procentuale fatd de 2015, pani la 36,2 la suta in anuf 2016.
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2. Contul financiar

Tabel 9.2
Contul finandiar

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

n anul 2016, soldul pozitiv al contului financiar a fost de 1 577 milioane euro,
reflectand iesiri nete de fluxuri financiare inferioare celor din anul precedent

(Tabel 9.2). Tendinta descendenta a fost imprimata atat de volumul mai mare al unor
influxuri financiare (investitii directe si de portofoliu), cat si de nivelul mai redus al
unor iesiri aferente componentei alte investitii (rambursari mai mici efectuate de
banca centrala si administratia publica fn contul imprumuturilor pe termen lung
primite de la nerezidenti).

milioane euro

2015 2016
Contul financiar 2280 1577
Achizitia netd de active 1539 4627
Acumularea neté de pasive 741 3050
Investitii directe : -2955 -3917
Achizitia netd de active 929 941
Acumularea netd de pasive 3884 4858
Investitii de portofoliu 5 -1192
Achizitia netd de active 300 362
Acumularea netd de pasive 305 1554
Derivate financiare 24 29
Alte investitii 5864 4399
Achizitia netd de active 934 1037
Acumularea neta de pasive -4930 -3362
Active de rezerva -600 2258
Achizitia netd de active -600 2258

Nota: Atat la achizitia netd de active, cat §i la acumularea netd de pasive semnul (+) marcheaz crestere,
far semnul ) scadere.

Investitiile directe au Insumat influxuri nete in valoare de 3 917 milioane euro, in
crestere cu 32,6 la suta fata de anul 2015, pe fondul majorarii profiturilor reinvestite.
Investitiile nerezidentilor in Romania au atins 4 134 milioane euro, cu un nivel al
participatiilor la capital® in valoare de 4 238 milioane euro, diminuat de valoarea neta
negativa a creditelor intragrup®. Primele cinci tari investitoare’ au fost: Germania
(25,9 la sutd), Franta (15,9 la suta), Italia (12,4 la sutd), Marea Britanie (8,2 la suta)

si Belgia (7,5 la sutd).

Investitiile de portofoliu au inregistrat in anul 2016 influxuri nete de 1 192 milioane
euro, comparativ cu 5 milioane euro in anul 2015, in conditiile majorarii emisiunilor
de obligatiuni ale administratiei publice.

Inclusiv profitul reinvestit net estimat.
Credite dintre investitorul strdin si firma rezidenta.

Din punct de vedere al ponderii in influxurile nete de investitii directe ale nerezidentilor In Roménia in anul 2016 (date
preliminare). Cele 5 {ari insumeaza 70 la suta din total.
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Componenta ,alte investitii” a consemnat iesiri nete in valoare de 4 399 milioane
euro, comparativ cu 5 864 milioane euro in 2015, influenta descrescatoare provenind
de la imprumuturile primite pe termen lung, care au insumat iesiri nete de 1 125
milioane euro, fata de 3 586 milioane euro in anul 2015.

3. Pozitia investitionala internationald a Romaniei —
principalele componente

9

Rezervele internationale

La sfarsitul anului 2016, rezervele internationale ale Romaniei au totalizat 37 905 milioane
euro, cu 2 420 milioane euro mai mult decat la 31 decembrie 2015. Contributia
tranzactiilor nete, a influentelor de curs valutar si a modificarilor de cotatie a aurului
pe piata internationald a fost de 2 703 milioane euro, in contrast cu evolutia preturilor
titlurilor de valoare din portofoliu, care au avut o contributie negativa de 283 milioane
euro. Rezervele internationale ale Romaniei au acoperit la finele perioadei de analiza
6,3 luni de importuri de bunuri si servicii, comparativ cu 6,4 luni la sfarsitul anului
20158,

Datoria externa bruta

La 31 decembrie 2016 soldul datoriei externe brute a totalizat 92,4 miliarde euro.

Datoria externa pe termen lung® a scazut fata de sfarsitul anului 2015 cu 2,2 la suta,
ajungand la 69 miliarde euro, ca urmare a unor iesiri nete de 2,1 miliarde euro,

a influentelor de pret aferente titlurilor de natura datoriei (-0,4 miliarde euro), in
contrapondere cu alte modificari si cu variatia cursurilor de schimb (+1,0 miliarde
euro).

Serviciul datoriei externe pe termen lung a insumat 19,2 miliarde euro in anul 2016,
ratele de capital reprezentand 17,4 miliarde euro, iar costurile cu dobanzi si comisioane
1,8 miliarde euro.

Structura pe sectoare institutionale a datoriei externe pe termen lung arata cd fa
sfarsitul anului 2016 sectorul administratiei publice a continuat sa detina ponderea
cea mai ridicata (46,5 la suta), fiind urmat de sectorul nebancar (40,1 la sutd). Fata de
anul 2015, sectorul bancar (11,6 la sutd) si autoritatea monetara (1,8 la sut3) au
continuat sa inregistreze valori diminuate, determinate de scaderea soldului
depozitelor nerezidentilor si de achitarea in totalitate a imprumutului contractat de
Romaénia in anul 2009 in cadrul acordului stand-by incheiat cu FMI.

Gradul de acoperire a importurilor de bunuri si servicii se calculeaza ca raport intre rezervele internationale ale Roméniei
(valuta + aur) la sfarsitul perioadei si importul mediu lunar de bunuri si servicii din perioada respectiva.

Provenita din credite comerciale §i imprumuturi externe, obligatiuni, depozite si alocari de DST.
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Analiza datoriei externe pe termen lung pe tipuri de creditori releva continuarea
tendintei de diminuare a ponderii detinute de organismele internationale (de la

23,1 la sutd la sfarsitul anului 2015 la 22,0 la suté la 31 decembrie 2016), ca urmare a
rambursarii integrale a imprumutului acordat de FMI in anul 2009, dar si a platilor
efectuate in contul datoriei externe fata de alfi creditori multilaterali — UE, BIRD, BERD,
BEI (1,6 miliarde euro). Tendinta de majorare a ponderii surselor private de finanfare
(de la 76,9 la suti la sfarsitul anului 2015 la 78,2 la sutd la finele anului 2016) s-a
mentinut prin accesul la pietele private de capital sub forma titlurilor de valoare.

in ceea ce priveste clasificarea pe scadente, la 31 decembrie 2016, datoria externa cu
maturitate peste 5 ani a continuat sa detina pozitia cea mai importanta (86,3 la suta)
in datoria externa pe termen lung.

Structura pe valute a datoriei externe pe termen lung la sféarsitul perioadei analizate
relevd o pondere majoritard a monedei euro (73,5 la sutd, in scadere cu 0,3 puncte
procentuale fata de 31 decembrie 2015), urmata de leu (12,2 la sutd, in crestere

cu 1,1 puncte procentuale), dolarul SUA (10,5 la sutd, in crestere cu 0,1 puncte
procentuale), DST (1,8 la sutd, in scadere cu 0,2 puncte procentuale), francul elvetian
(1,2 la suta, in scadere cu 0,8 puncte procentuale) si de alte valute (0,8 la suta).

Datoria externa pe termen lung a reprezentat 40,7 la suta din PIB la finele anului 2016
{in scadere cu 3,4 puncte procentuale fata de sfarsitul anului precedent). Rata
serviciului datoriei externe pe termen lung s-a diminuat cu 11,1 puncte procentuale,
de la 38,5 la sutd la finele anului 2015 la 27,4 la suté la 31 decembrie 2016 (Tabel 9.3).

procente
Datoria externa bruta / PIB 565 545
Datoria externd netd / PIB'™ 241 220
Tabel 9.3 Datoria externa brutd pe termen lung / PI1B ’ 44 40,7
Principaliiindicatori  Datoria externd brutd pe termen lung / exportul de bunuri si servicii 1073 983
deindatorareexternd  Rata serviciului datoriei externe brute pe termen lung 385 274

Datoria externa pe termen scurt a insumat 23,4 miliarde euro la finele anului 2016,
soldul acesteia fiind cu 17,7 la sutd mai mare fata de 2015, ca urmare a unor intrari
nete de capital si a altor modificari provenite din ajustéri ale instrumentelor financiare.
Serviciul datoriei externe pe termen scurt a totalizat 41,6 miliarde euro, iar rata
aferenti acestuia a fost de 59,2 la sutd la 31 decembrie 2016, cu 10 puncte procentuale
mai mare fata de finele anului 2015.

Datoria externa net3

Fata de anul 2015, la finele lui 2016 datoria externd neta s-a diminuat de la 38,6 miliarde
euro la 37,2 miliarde euro, pe fondul sciderii datoriei externe nete a sectorului
«Societédti care accepta depozite, exclusiv banca centrald”, concomitent cu majorarea
pozitiei nete a altor sectoare, precum si a sectoarelor ,Administrafii publice” si ,Banca

centrald” (Tabel 9.4).

Datoria externi netd este egal3 cu diferenta dintre datoria externa bruta si activele externe care au la baza instrumente de
datorie (External debt statistics ~ Guide for compilers and users — FMI, editia 2013).
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Tabel 9.4
Datoria externa a Romaniei
la 31 decembrie 2016

milioane euro
Active
externe care
Datoria aulabaza Datoria

externa instrumente externa

Administrafii publice
Numerar §i depozte

Titluri de natura datoriei

Tmprumuturi

Credite comerciale i avansuri 2 2047 -2045
Alte pasive/active 2 8 -60
Banca centrald 1258 34242 -32984
Drepturi speciale de tragere (DST) 1255 1260 -5
Numerar si depozite 3 8168 -8165
Titluri de natura datoriei 0 24814 -24 814
Societafi care acceptd depozte, exclusiv banca centrala 11162 5365 5797
Numerar §i depozte 10984 4372 6612
Tithuri de natura datoriei 152 168 -16
Tmprumuturi 0 628 628
Alte pasive/active 26 197 -171
Alte sectoare 23207 7619 15588
Numerar si depozite 0 1674 -1674
Titluri de natura datoriei 14 1746 -1732
Tmprumuturi 16844 210 16634
Credite comerciale si avansuri 6161 3916 2245
Alte pasive/active 188 73 115
Instrumente de datorie de natura investitiei directe 24371 5705 18666
Total 92377 55137 37240

La sfarsitul anului 2016, sectorul ,Administratii publice” a marcat o pozitie externa
debitoare in crestere, datoria neta ajungand la 30,2 miliarde euro (fata de 29,3 miliarde
euro in 2015), in principal ca urmare a finantarii prin majorarea portofoliului de titluri
emise.

Pozitia externa net debitoare a institutiilor de credit s-a mentinut si in anul 2016,
dar a scazut la 5,8 miliarde euro (fata de 10,8 miliarde euro in 2015), ca urmare

a diminuarii depozitelor atrase de la bancile-mama de la 14,2 miliarde euro la

11 miliarde euro.

Sectorul nebancar a consemnat o pozitie net debitoare de 15,6 miliarde euro (fata
de 10,7 miliarde euro in 2015), in principal, ca urmare a majorarii soldului pasivelor
externe sub forma creditelor comerciale.

Pozitia net creditoare a bancii centrale de 33 miliarde euro (fata de 30,7 miliarde euro
in 2015) a fost generatd de majorarea activelor externe sub forma de depozite si
drepturi speciale de tragere, precum si de achitarea integrald a imprumutului
contractat de la FMIin cadrul acordului stand-by incheiat in anul 2009,

Instrumentele de datorie de natura investitiei directe au inregistrat o pozitie net
debitoare in usoard crestere, pana la 18,7 miliarde euro (fatd de 18,5 miliarde euro
in 2015), determinata de majorarea creditelor intra-grup acordate de nerezidenti.
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1. Activitatea BNR in plan european

a)
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1.1. Contextul european - evolutii privind politicile economice
si financiar-bancare

Reforma sectorului bancar al Uniunii Europene - masuri de reducere a riscurilor

La data de 23 noiembrie 2016, Comisia Europeana a publicat un pachet cuprinzdtor
de reforme menite sa consolideze suplimentar rezilienta bancilor din Uniunea
Europeana. Propunerile se bazeaza pe normele bancare europene in vigoare si au
drept obiectiv definitivarea cadrului de reglementare postcriza economico-financiara,
astfel incat acesta sa poata aborda toate amenintarile la adresa stabilitatii financiare
care nu si-au gasit inca o rezolvare si, totodata, sa garanteze faptul ca bancile pot
sprijini in continuare economia reala.

Masurile propuse se inscriu printre actiunile CE de reducere a riscurilor in sectorul
bancar, astfel cum sunt prevazute in Comunicarea ,Catre finalizarea Uniunii Bancare™
{noiembrie 2015). Acestea reflecta si concluziile Consiliului Afaceri Economice si
Financiare (ECOFIN} din 17 iunie 2016, in cadrul cdrora CE a fost invitata sa prezinte
propuneri relevante pana la sfarsitul anului 2016, De asemenea, propunerile
prezentate transpun standardele internationale in dreptul UE - care au fost abia
recent finalizate de organismele de standardizare la nivel mondial® -, tindnd insa seama
de particularitatile europene si avand grija ca noul cadru sa nu aiba un impact nefast
asupra finantarii economiei reale.

Propunerile modifica urmatoarele acte legislative:

Regulamentul privind cerintele de capital®si Directiva privind cerintele de capital®,
adoptate in 2013, care stabilesc cerintele prudentiale aplicabile institutiilor de credit si
firmelor de investitii si normele privind guvernanta si supravegherea;

Comunicare a Comisiei citre Parlamentul European, Consiliu, Banca Centrald Europeand, Comitetul Economic si Social
European si Comitetul Regiunilor (COM{2015) 587 final).

Comitetul de la Basel pentru supraveghere bancaré si Consiliul pentru stabilitate financiara.

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European §i al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerinfele prudentiale
pentru institutiile de credit si societatile de investitii 5i de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

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 prudentiali 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.
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Directiva privind redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii®
si Regulamentul privind Mecanismul unic de rezolutie®, adoptate in 2014, care
precizeaza normele aplicabile redresérii si rezolutiei institutiilor in curs de a intra in
dificultate si instituie Mecanismul unic de rezolutie.

Pachetul de propuneri legislative este discutat la nivelul Consiliului UE in cadrul unui
grup de lucru dedicat’ la ale carui lucrdri participa si reprezentanti ai BNR, alaturi de
cei ai Ministerului Finantelor Publice, Autoritatii de Supraveghere Financiara si
Reprezentantei Permanente a Romaniei pe langa Uniunea Europeana.

Evolutii privind instituirea unui Sistem European de Garantare a Depozitelor (SEGD)

Dupad lansarea de catre CE, la data de 24 noiembtie 2015, a propunerii de creare a
SEGD, la nivelul Consiliului UE a fost infiintat, la data de 13 ianuarie 2016, un grup

de lucru ad-hoc privind consolidarea Uniunii Bancare®, mandatat si examineze
propunerea de regulament in scopul pregatirii unei decizii politice la nivelul UE pe
acest dosar. SEGD se adreseaza statelor membre ale Uniunii Bancare, dar discutiile in
cadrul grupului de lucru se poarta in format UE-28, tindndu-se cont de posibilitatea ca
si alte state membre UE sa adere in viitor la Uniunea Bancara.

La reuniunile grupului de lucru ad-hoc participa si reprezentantii BNR, alaturi de cei ai
Ministerului Finantelor Publice si Reprezentantei Permanente a Romaniei pe langa
Uniunea Europeana.

Semestrul european

Semestrul european 2016, parte componenta a conceptului de guvernanta economica
de la nivelul Uniunii Europene, a debutat la 26 noiembrie 2015 prin prezentarea de
catre CE a Comunicarii privind ,Analiza anuala a cresterii pentru 2016” (AAC®).

Tindnd seama de actiunile prioritare prezentate de CE in AAC 2016 si de recomandarile
specifice de tard 2015, autoritdtile roméane au elaborat si transmis Comisiei Europene
Programul national de reforma aferent anului 2016, precum si Programul de
convergenta 2016-2019, pe baza cdrora in data de 12 iulie 2016 Consiliul UE a adoptat
recomandari specifice de tard. Romania a primit patru recomandari specifice care
acopera domenii precum: finantele publice, piata fortei de munca, sistemul sanitar si
administratia publica. Prima dintre cele patru recomandari s-a circumscris si obiectului
de activitate si responsabilitatilor BNR, respectiv ,sd se asigure ca initiativele legislative
nu submineaza securitatea juridica si nu pun in pericol stabilitatea financiara. Tn cazul
n care este necesar, sa adopte masuri menite sa atenueze astfel de riscuri”.

Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea
5i rezolutia institutiilor de credit §i a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului 5i a Directivelor
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE 5i 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 Consitiului.

Regulamentul (UE) nr.806/2014 al Parlamentuiui European si al Consiliului din 15 iulie 2014 de stabilire a unor norme
uniforme si a unei proceduri uniforme de rezolutie a institutiilor de credit si a anumitor firme de investitii in cadrul unui
mecanism unic de rezolutie si al unui fond unic de rezolutie si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 1093/2010.

Working Party on Financial Services on Risk Reduction Measures.
Ad Hoc Working Party on the Strengthening of the Banking Union.

Annual Growth Survey.
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10. Relatii internationale

De asemenea, in contextul Semestrului european 2016, o echipa a CE a derulat o
misiune tehnica (fact finding mission) la Bucuresti in perioada 8-9 noiembrie 2016, in
cadrul careia au avut loc discutii cu autoritatile romane, printre care si BNR, pe tema
evolutiilor economice si financiare din tara noastrd, in perspectiva elaborérii
Raportului de tara pentru 2017.

La data de 16 noiembrie 2016 a inceput cel de-al saptelea Semestru european, odata
cu lansarea de catre CE a AAC aferente anului 2017. Tot la aceasta data, CE a publicat
avizele privind proiectele de planuri bugetare pentru anul 2017, evaluarea generala a
situatiei bugetare si orientarea politicii fiscale pentru zona euro.

in ceea ce priveste procedura privind dezechilibrele macroeconomice, CE a publicat
la data de 16 noiembrie 2016 Raportul privind mecanismul de alertd pentru 2017.
Documentul identifica statele membre in cazul carora este necesara o examinare
suplimentara (sub forma unei analize aprofundate) pentru a se evalua daca acestea
sunt afectate de dezechilibre ce impun adoptarea unor masuri de politica. CE a
derulat analize aprofundate pentru 13 state membre™’, Romania neaflandu-se printre
acestea.

La data de 22 februarie 2017, CE a publicat Raportul de tard al Romaniei din 2017,

in cuprinsul acestuia, pe de o parte, sunt evaluate politicile economice ale tarii,
precum si modul in care autoritétile romane au implementat recomandarile specifice
de fara din anul 2016, iar pe de alta parte, sunt identificate principalele provocari care
trebuie abordate in perioada urmatoare.

1.2. Participarea BNR la structurile europene

BNR participa prin reprezentantii sdi la o serie de structuri si substructuri de lucru ale
organismelor europene.

Participarea la reuniunile Consiliului General al BCE

Guvernatorul BNR participa la reuniunile trimestriale si la teleconferintele Consiliului
General al BCE. Acest for de analiza si decizie a avut pe agenda in 2016 teme privind:
(i) monitorizarile periodice referitoare la situatia macroeconomica, principalele
evolutii monetare, financiare si fiscale din zona euro si non-euro; (i) raportul BCE
referitor la competitivitatea, dezechilibrele si vulnerabilitatile din statele UE din afara
zonei euro; (iii) respectarea de cétre bancile centrale membre a prevederilor articolelor
123 si 124 din Tratatul privind functionarea UE; (iv) utilizarea proiectiilor SEBCn
cadrul exercitiilor de testare la stres realizate de ABE.

Bulgaria, Cipru, Croatia, Finlanda, Franta, Germania, Irlanda, ltalia, Olanda, Portugalia, Slovenia, Spania si Suedia.
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(i)

Participarea BNR la structurile si substructurile SEBC in componenta extinsa

In ceea ce priveste mecanismul de elaborare a deciziilor la nivel operational,
reprezentantii BNR participa la reuniunile in componenta extinsa ale celor 12+1
comitete SEBC, contribuind la elaborarea si implementarea deciziilor Consiliului
General si ale Consiliului Guvernatorilor BCE. Aceste structuri, impreuna cu
substructurile aferente din cadrul SEBC, asigura un cadru de discutie pentru
mecanismul de elaborare a deciziilor si de analizi a evolutiilor din domeniile lor de
competentd. Conducerea executiva si Consiliul de administratie al BNR acorda o
importanta deosebita reprezentarii BNR in structurile si substructurile SEBC,
monitorizand atent toate aspectele care decurg din aceasta activitate.

Participarea BNR la CERS

in cursul anului 2016 activitatea Comitetului European pentru Risc Sistemic (CERS) a
continuat in urmatoarele directii:

identificarea si evaluarea riscurilor la adresa stabilitatii financiare;

elaborarea de avertismente, atunci cand in cadrul procesului de supraveghere
macroprudentiala a sistemului financiar in UE sunt identificate riscuri semnificative la
adresa stabilitatii financiare in Uniune. In 2016, CERS a publicat 8 avertismente
specifice de tara cu privire la vulnerabilittile pe termen mediu din sectorul imobiliar
rezidential;

elaborarea unor recomandari noi si monitorizarea celor emise in anii precedenti.

fn anul 2016, CERS a emis:

Recomandarea CERS/2016/14 privind acoperirea unor lacune la nivelul datelor privind
bunurile imobile;

Recomandarea CERS/2016/2 de modificare a Recomandarii CERS/2012/2 privind
finantarea institutiilor de credit;

(iii) Recomandarile CERS/2016/3 si CERS/2016/4 de modificare a Recomandarii

CERS/2015/2 privind evaluarea efectelor transfrontaliere ale masurilor de politica
macroprudentiala si aplicarea prin reciprocitate voluntara a acestor masuri.

De asemenea, a continuat monitorizarea modului de implementare a Recomandarii
privind finantarea institutiilor de credit (CERS/2012/2) si a Recomandarii privind
obiectivele intermediare si instrumentele politicii macroprudentiale (CERS/2013/1).

elaborarea si imbunatatirea cadrului de politici macroprudentiale la nivelul sectorului
financiar al UE.

BNR s-a implicat la nivelul structurilor decizionale prin participarea guvernatorului,
a viceguvernatorului responsabil cu stabilitatea financiara si a unui membru al
Consiliului de administratie la reuniunile trimestriale ale Consiliului General al CERS,
dar si la nivel tehnic, participand cu reprezentanti la structurile de lucru, inclusiv la
Comitetul Consultativ Tehnic.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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Participarea BNR la structuri si substructuri de lucru ale ABE

Tn perioada de referint3, BNR a participat la o serie de structuri §i substructuri de lucru
ale Autoritatii Bancare Europene (ABE), astfel:

la Consiliul supraveghetorilor, Comitetul de rezolutie;

la alte structuri si substructuri, precum: Comitetul permanent pentru supraveghere si
practici, Comitetul permanent pentru reglementdri si politici, Comitetul permanent
pentru contabilitate, raportari si audit, Subcomitetul pentru spalarea banilor din
cadrul Comitetului comun al autoritatilor europene de supraveghere, Subgrupul
pentru fondurile proprii, Subgrupul privind securitizarile si obligatiunile garantate,
Subgrupul guvernanta si remunerare, Subgrupul pentru lichiditate, Grupul de lucru
special pentru testarea la stres, Grupul de lucru special pentru studiul de impact,
Grupul de lucru special privind supravegherea riscului in domeniul tehnologiei
informatiei;

la colegii de supraveghere,

Participarea BNR la structuri ale Consiliului UE si ale CE

Dintre cele mai importante structuri si substructuri ale Consiliului UE si ale CE la care
BNR particip3, la diferite niveluri ierarhice, mentionam:

participarea bianual3, la nivelul conducerii executive, la intrunirile Consiliului ECOFIN
informal;

participarea la sedintele Comitetului Economic si Financiar (CEF), reprezentarea fiind
la nivel de viceguvernator. In anul 2016, la nivelul CEF a fost prezentat raportul final al
Grupului de lucru la nivel inalt privind cadrul de reglementare a expunerilor
suverane'?, la elaborarea acestuia contribuind si viceguvernatorul responsabil cu
problematica stabilitatii financiare, reprezentantul BNR in cadrul grupului de lucry;

participarea la reuniunile diverselor structuri/substructuri de lucru de la nivelul
Consiliului UE si al CE care abordeaza tematici aflate in strénsa legdturd cu domeniile
de competenta ale bancii centrale (Comitetul pentru Servicii Financiare, Comitetul
privind statisticile monetare, financiare si ale balantei de plati, Grupul de experti
privind prevenirea spalarii banilor si finantarii terorismului, Grupul de lucru ad-hoc
privind consolidarea Uniunii Bancare, Grupul de experti privind prognozele
economice, Grupul de experti in domeniul falsificarilor monedei euro etc.), impreuna
cu reprezentanti ai MFP si/sau ai altor institutii ale statului.

Participarea BNR la platforma comuna de lucru cu autoritatile statului
pe probleme de afaceri europene

In conformitate cu atributiile sale statutare legate de rolul consultativ ex ante in relatia
institutionala cu autoritatile statului roman, BNR este reprezentata la reuniunile
Comitetului interinstitutional pentru coordonarea afacerilor europene, structura
responsabila la nivel national cu procesul de pregatire a deciziilor si de adoptare a

High-Level Working Group on the Regulatory Treatment of Sovereign Exposures.
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a)

b)

pozitiilor Romaniei in ceea ce priveste problematica afacerilor europene. Ca urmare a
solicitarilor primite si in limita competentelor sale legale, BNR si-a exprimat punctul de
vedere asupra subiectelor si materialelor incluse pe agenda reuniunilor Comitetului
interinstitutional pentru coordonarea afacerilor europene.

De asemenea, in contextul etapei nationale a Semestrului european, BNR a participat
activ la reuniunile Grupurilor de lucru interministeriale pentru elaborarea Programului
national de reformad, in cadrul carora au fost discutate ac‘;iunile/mésurile propuse in
acest document, precum si rapoartele de progres privind implementarea acestora.

Participarea BNR la mecanismul decizional al BCE de consultare
prin procedura scrisa

Conform obligatiilor ce fi revin in baza Tratatului privind functionarea UE, a Protocolului
privind Statutul SEBC si al BCE si a Deciziei nr. 98/415/CE a Consiliului UE din 29 iunie
1998 privind consultarea BCE de catre autoritétile nationale cu privire la proiectele de
reglementare, BNR a participat la mecanismul decizional al BCE de consultare prin
procedura scrisa legat de proiectele de reglementare ale caror prevederi intra in sfera
de competenta a BCE.

Participarea BNR la procesul de transpunere, implementare
si notificare a legislatiei Uniunii Europene

Preluarea si aplicarea regulamentelor UE

Regulamentele UE sunt acte juridice obligatorii care se aplica direct in fiecare stat
membru, fara a fi necesara transpunerea in legislatia nationala. BNR, in calitate de
institutie cu atributii de reglementare si supraveghere, urmareste cu regularitate baza
de date a Comisiei Europene (Eur-lex) in vederea selectdrii requlamentelor UE
aplicabile domeniului sdu de activitate. Lista acestora se transmite catre Ministerul
Afacerilor Externe si se posteaza pe website-ul BNR, pentru informarea corespunzatoare
a institutiilor aflate in aria de reglementare/supraveghere a bancii centrale.

Informarea CE in legdturd cu transpunerea legislatiei UE

In perioada de referintd, BNR a transmis Ministerului Afacerilor Externe, pentru
notificarea CE, legislatia de transpunere si tabelul de concordanta corespunzator
tuturor articolelor dintr-o serie de directive care intra in aria de responsabilitate
aBNR.

in prezent, BNR particip3, al3turi de alte institutii cu responsabilitati in domeniu,

la procesul de transpunere a directivelor privind: pietele instrumentelor financiare;
comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati, schimbarea conturilor de
plati si accesul la conturile de plati cu servicii de bazd; prevenirea utilizarii sistemului
financiar in scopul spalarii banilor sau finantarii terorismului; serviciile de plata in
cadrul pietei interne.

Pentru facilitarea procesului de obtinere a unor puncte de vedere/pozitii unitare cu
privire la teme aflate pe agenda institutiilor europene si organismelor internationale,

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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care prezintd interes pentru activitatea BNR, incepand cu luna februarie 2016 sunt
organizate pe o baza regulata Seminarii economice interne de lucru (SEIL).
Reprezentantii BNR la structurile si substructurile de lucru ale diverselor institutii si
organisme mentionate sustin in cadrul acestor reuniuni prezentdri cu privire la
aspectele semnificative si problematicile ce deriva din activitatea de reprezentare
externa a bancii centrale.

1.3. Cooperarea tehnica

Tn cursul anului 2016, BNR a fost implicata, cu precéadere, in proiectul de twinning™
dedicat Bancii Nationale a Moldovei (BNM), intitulat Strengthening the NBM's capacity
in the field of banking regulation and supervision in the context of EU requirements.
Acest proiect beneficiaza de o finantare in valoare de aproximativ 1,2 milioane euro
din partea Uniunii Europene, prin intermediul programului-cadru European
Neighbourhood and Partnership Instrument (ENPI) pentru Republica Moldova, si se
deruleaza pe o perioada de doi ani (iunie 2015 - iunie 2017). Obiectivul proiectului
vizeaza acordarea de asistenta tehnica BNM pentru consolidarea cadrului de
supraveghere prudentiald, in procesul de armonizare cu normele si standardele UE
pentru autorittile de supraveghere bancara, si cresterea capacitatii institutionale

si administrative a BNM in acest domeniu. BNR acorda asistentd impreuna cu

De Nederlandsche Bank (DNB), intr-un consortiu condus de BNR. in cadrul proiectului,
BNM beneficiaza de experienta unui consilier rezident de twinning detasat de BNR la
Chisinau pe perioada proiectului si a 44 de experti pe termen scurt, dintre care 37 din
cadrul BNR si 7 din partea DNB, in domeniile reglementare si autorizare, supraveghere,
stabilitate financiara si resurse umane. Acestia acorda asistentd pe parcursul a peste
100 de misiuni la Chiginau si al unor vizite de studiu ale expertilor BNM la Bucuresti si
Amsterdam.

1.4. Asistenta financiara pe termen mediu acordata de UE

Incepand cu luna octombrie 2015, CE a inceput monitorizarea post-program de
asistentd financiara care are drept scop evaluarea capacitatii de rambursare a tarii
noastre. Aceasta va trebui mentinuta cel putin pana la momentul in care un procent
de 70 la suta din imprumutul primit in programul 2009-2011 este rambursat, respectiv
cel putin pana in luna mai 2018.

Tn acest context, in 2016 si inceputul anului 2017 s-au desfasurat doua misiuni* de
monitorizare, derulate in comun de CE si BCE, in cadrul carora au avut loc discutii cu
autoritdtile roméane, printre care si BNR, pe marginea evolutiilor economice si
financiare din tara noastra.

Twinning-ul este un instrument de cooperare intre administratiile publice din statele membre ale UE i tarile beneficiare
(tari candidate si potential candidate la UE, dar si tari vizate de Politica Europeanéd de Vecinétate — Furopean Neighbourhood
Policy). Proiectele de twinning urméresc impartasirea bunelor practici intre administratiile publice ale statelor membre ale
UE si ale viitoarelor state membre i dezvoltarea unor relatii pe termenlung Intre acestea.

™ Tn perioada 23-26 mai 2016 gi, respectiv, 16-17 martie 2017.

BANCA NATIONALA A ROMANIE
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1.5. Participarea BNR la institutii si organizatii externe

fncepand cu data de 15 aprilie 2016, BNR a devenit membru institutional al Bruegel™.
Tn acest context, reprezentanti ai BNR au participat la o serie de intalniri organizate de
Bruegel privind aspecte-cheie de politicd economica. De asemenea, avand in vedere
aderarea la Bruegel, domnul Nicolas Véron, economist francez, senior fellow in cadrul
Bruegel 5i cofondator al acestei organizatii, a efectuat o vizita de lucru la BNR.

Cu acest prilej, domnia sa a sustinut prezentarea cu tema Banking Union and Beyond:
Taking Stock of EU Financial Reform in cadrul editiei din data de 10 iunie 2016 a
seminarului economic intern de lucru.

Tn 2016, BNR a initiat demersurile pentru aderarea la Official Monetary and Financial
Institutions Forum (OMFIF), estimandu-se ca procesul se va finaliza in cursul anului
2017. OMFIF este o platforma independentd de dialog si de cercetare, care
promoveaza interactiunea la nivel mondial a sectorului public cu cel privat in
domeniul economic, cu precadere in cel financiar. OMFIF se concentreaza pe politica
globala si pe teme referitoare la investitii (in special privind gestionarea activelor,
pietele de capital si supravegherea/reglementarea financiara) in legaturd cu bancile
centrale, fondurile suverane, fondurile de pensii si autoritatile de reglementare.

2. Relatiile financiare internationale

16

Fondul Monetar international

Romania este membra a Fondului Monetar International din anul 1972, cota
de participare (capitalul subscris si varsat) fiind in prezent de 1 811,4 milioane DST,
respectiv 0,38 la suta din cota totala a Fondului.

in luna ianuarie 2016 a fost rambursata citre FMI ultima rata (in valoare de 96,125
milioane DST) din Acordul de tip stand-by incheiat in anul 2009 si s-au platit
0,5 milioane DST in contul dobanzilor nete.

Tn perioada 13-15 ianuarie 2016 noul sef de misiune pentru Romania, domnul Reza
Baqir, si domnul Alejandro Hajdenberg, noul reprezentant rezident al FMI in Romania,
au efectuat o vizita de prezentare la Bucuresti.

intre perioada 1-15 martie 2016, o echipd a FMI s-a aflat la Bucuresti pentru dezbateri
si consultdri cu autoritatile romane de resort in cadrul procedurii de monitorizare
denumita generic Article IV Consultations'. Printre temele abordate in cadrul
dezbaterilor s-au numarat: reducerea venituritor in contextul unor cheltuieli bugetare

Bruegel este un think tank european, infiintat in anuf 2005 cu sediul la Bruxelles, specializat pe problematici economice,
cunoscut si apreciat in randul factorilor de decizie, atét la nivel european, cat si international, fiind invitat in mod frecvent
sa 1si exprime punctele de vedere pe diverse teme de actualitate aflate pe agenda, de exemplu, a Consiliului Uniunii
Europene (ECOFIN), Parlamentului European, Comisiei Europene, precum si in cadrul unor legislative nationale, cum ar fi
Parlamentul Germaniei sau cel al Frantei.

Care permite Fondului sa-si exercite functia de supraveghere a sistemului monetar international.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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scazute, salariul minim in Romania, inflaia si asteptarile inflationiste, evolutiile
sectorului financiar. Rezultatele discutiilor au fost prezentate intr-un raport al
expertilor FMI, aprobat de Consiliul Executiv al FMI si publicat in data de 11 mai 2016.

O atreia misiune a FMI a avut loc in perioada 11-19 octombrie 2016, pentru a evalua
progresul in ceea ce priveste implementarea reformelor structurale si prioritatile
urmétoare, stadiul pregatirii bugetului pentru anul 2017 si cadrul fiscal pe termen
mediu, precum si evolutiile si perspectivele sectorului financiar.

Consultarile din 2017 in cadrul procedurii Article IV Consultations au avut loc in
perioada 8-17 martie 2017. In acest context, in data de 13 martie 2017, la sediul BNR
a fost organizat un seminar in cadrul caruia au fost abordate teme legate de relatia
dintre cursul de schimb si cresterea economicd, mecanismul de transmisie a politicii
monetare in Romania, legatura dintre eficienta capitalului public, fondurile europene
si cresterea economica in Romania.

Grupul Bancii Mondiale

Alaturi de Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare (BIRD) si Asociatia
Internationala pentru Dezvoltare (AID) - care reprezintad impreund Banca Mondialad
(BM), in cadrul Grupului Bancii Mondiale se regasesc Corporatia Financiara
Internationala (CFl), Agentia pentru Garantarea Multilaterala a Investitiilor (AGMI)

si Centrul International pentru Reglementarea Diferendelor privind Investitiile(CIRDI).
Romania este membra a tuturor acestor institutii. BIRD si AID sunt institutii distincte,
dar complementare, astfel ca in timp ce BIRD are drept scop reducerea saraciei in
tarile cu venituri medii si mici, AID se concentreaza indeosebi asupra celor mai sarace
state.

Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare

Romania a devenit membra a BIRD in 1972, detine 6 866 actiuni (0,31 la suta din
capitalul bancii) si are o putere de vot ce reprezinta 0,32 la suta din total.

Activitatea Bancii Mondiale in Romania a fost reluata in anul 1991.1n ceea ce priveste
perioada actual3, Strategia de parteneriat de tard pentru perioada 2014-2017 (Country
Partnership Strategy) a fost construita in jurul a trei piloni, respectiv: (i) modernizarea
sistemului de guvernare; (ii) sustinerea dezvoltarii economice si crearea de locuri de
munc§; (iii) cresterea nivelului de incluziune sociala.

Sprijinul financiar acordat Romaniei in perioada 1991-2016 s-a concretizat in
fmprumuturi in valoare totala de aproximativ 11 miliarde dolari SUA.

Asociatia Internationala pentru Dezvoltare

Romania a devenit membra a AID la 12 aprilie 2014 si are in prezent o putere de vot in
cadrul institutiei de 0,36 la suta.
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Institutii financiare afiliate Bancii Mondiale

Romania a aderat la Corporatia Financiara Internationald in anul 1990, iar in prezent
detine 4 278 actiuni in valoare de 4,278 milioane dolari SUA si are o putere de vot

in cadrul organizatiei de 0,19 la sutd. In anul fiscal 2016, CFl a investit in Romania
aproximativ 145 milioane de dolari.

Romania a devenit membra a Agentiei pentru Garantarza Multilaterala a Investitiilor
in 1992, iar in prezent detine 978 de actiuni in valoare de 9,78 milioane DST si are o
putere de vot de 0,55 la sutd. De-a lungul timpului, AGMI a emis 13 garantii pentru
sustinerea investitiilor in Romania, in valoare cumulata de aproximativ 438 milioane
dolari SUA.

Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare

Romania este membra fondatoare a BERD la care detine in prezent 14 407 actiuni, in
valoare de 144,07 milioane euro, reprezentand 0,49 la suta din capitalul total subscris
al bancii.

Conform celei mai recente Strategii de tara pentru Romania, respectiv pentru perioada
2015-2018, BERD se implica in extinderea accesului la finantare prin stimularea
creditarii si dezvoltarii pietelor de capital, reducerea disparitatilor regionale si
fncurajarea incluziunii sociale, precum si ameliorarea competitivitatii in sectorul
privat.

Pana la sfarsitul lunii aprilie 2017, BERD a acordat Romaniei un sprijin financiar in
suma cumulata de aproximativ 7,5 miliarde euro, in cadrul a 392 de proiecte, din care

56 la sutd s-au indreptat catre sectorul privat.

Banca pentru Comert si Dezvoltare a Marii Negre

Banca pentru Comert si Dezvoltare a Mdrii Negre (BCDMN) a fost infiintata in 1994 de
catre cele 11 state membre ale Organizatiei Cooperarii Economice a Marii Negre,
printre care si Romania, cu scopul de a sustine dezvoltarea economica si cooperarea
regionald. Capitalul autorizat al BCDMN este in prezent de aproximativ 4,5 miliarde
dolari SUA, Roménia detinand o cota de 14 la suta din capital, respectiv din totalul
voturilor.

Tn cursul anului 2016, Consiliul Directorilor BCDMN a aprobat pentru tara noastra
2 proiecte, in valoare totala de 14,5 milioane euro.

Banca Reglementelor Internationale

BNR este membra a Bancii Reglementelor Internationale inca din 1930, anul infiintarii
acesteia, si detine 8 564 actiuni din capitalul total, pentru care a incasat in 2016
aproximativ 1,9 milioane lire sterline, reprezentand dividende aferente anului
financiar incheiat la 31 martie 2016.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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in cursul anului 2016, BNR a inceput demersurile pentru a adera la Financial Stability
Board, Regional Consultative Group for Europe (FSB-RCGE). In urma acestora, BNR a fost
invitata sa participe in calitate de observator la intdinirea FSB-RCGE din 24 octombrie
2016, care a avut loc la Lisabona si se estimeaza ca dobandirea de catre Roménia a
statutului de membru cu drepturi depline ar putea avea loc in cursul anului 2017.

Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd,

In prezent, unul dintre obiectivele prioritare de politica externa ale Romaniei din
ultima decada il constituie aderarea la Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare
Economica (OCDE).

BNR a sprijinit acest deziderat, in limitele competentelor ce fi revin conform Statutului,
prin implicarea in activitatea structurilor de lucru OCDE relevante. Astfel, BNR a
participat, in calitate de invitat, la reuniunile din aprilie si octombrie 2016 ale
Comitetului pentru Piete Financiare.

Concomitent, BNR a luat parte la lucrarile Comitetului interministerial pentru
coordonarea relatiilor Romaniei cu OCDE, aflat sub coordonarea Secretariatului
General al Guvernului, care are rolul de a elabora strategia de promovare a candidaturii
Romaniei la OCDE, cu stabilirea unui calendar de actiuni, evenimente si buget,
precum si de a coordona demersurile institutiilor implicate in acest proces.
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1. Stadiul procesului de convergenta a economiei romanesti

Tabei11.1
Criteriile de la Maastricht
(indicatori de convergenta nominald)

Adoptarea monedei unice europene si, impilicit, indeplinirea criteriilor de convergenta
nominala fac parte din procesul de integrare europeana a Romaniei. Intrarea in zona
euro implica transferul elaborérii si conducerii politicii monetare catre Banca Centrald
Europeans, institutie ale cérei actiuni sunt intreprinse intr-o maniera unitara pentru
intreaga zona euro, al carei grad de omogenitate este presupus a fi inalt. Criteriile de
convergenta nominala instituite prin Tratatul de la Maastricht privesc stabilitatea
preturilor, sustenabilitatea finantelor publice si a gradului de indatorare, stabilitatea
cursului de schimb si nivelul ratelor dobanzilor pe termen lung. In plus, evaluarea
stadiului procesului de convergenta presupune si analiza unor indicatori de aliniere
structurald, in vederea determinarii capacitatii economiei de a functiona eficient in
conditiile materializarii unor socuri, in absenta sprijinului unei politici monetare
independente la nivel national.

Incepand din iulie 2015, Romania a indeplinit practic neintrerupt toate criteriile de
convergenta nominala, fara sa participe insa la ERM Il (Tabel 11.1).

Romania

2016 mai 2017
Rata inflatiei |APQ)’ " 21,5 pp peste media celormai & o
(%, medie anuald) performanti 3 membri UE (referingd: 1.0} (referinga; 1,5)

Deficitul bugetului consolidat
(procentein PiB)

Datoria publicd (procentein PIB) sub 60la sutd 376

sub3lasutd 30

Cursul de schimbfata de euro
(apreciere/depreciere procentuala +i5lasuts +1,4/-1,8 +1,0/-26
maxima pe doi ani)

Ratele dobanzilor pe termenlung’' . <2pppeste media celormai
(procente pe an, medie anuald) performanti 3 membri UE din
perspectiva stabilitatii prefurilor

33 35
(referintd: 38)  (referintd: 4,1)

1) La calcularea nivelului de referinta pentru anul 2016 au fost luate in considerare Croatia, Slovacia §i Spania, iar pentru luna maj
2017, Bulgaria, Cipru §i Iflanda. 2) Deviatii procentuale maxime ale cursului de schimb fata de euro in perioada ianuarie 2015~
decembrie 2016. Calculele sunt efectuate pe baza seriilor cu frecventd zilnica §i se raporteaza la media lunii decermbrie 2014, 3)
Deviatii procentuale maxime ale cursului de schimb fatd de euro in perioada iunie 2015 - mai 2017. Calculele sunt efectuate pe
baza seriilor cu frecvent zilnica i se raporteaza la media funii mai 2015,

Sursa: Eurostat, calcule BNR

Rata inflatiei din Romania s-a inscris in ultimii ani pe o tendinta pronuntatd de
reducere, sustinuta, pe de o parte, de evolutia preponderent descendentd a ratei
inflatiei de baz3, ca urmare a persistentei deficitului de cerere agregata pana la finele
anului 2015, al slabirii intensitatii relatiei dintre rata inflatiei de baza si deviatia PIB de
la nivelul sdu potential in pofida inversérii pozitiei ciclice a economiei estimatd a se fi
produs incepéand din primul trimestru al anului 2016 dar si al pozitionarii anticipatiilor
privind inflatia ale agentilor economici la valori reduse. Pe de alta parte, tendinta este
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Grafic 11.1
Rata inflatiei (IAPC)
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explicata de manifestarea unor socuri repetate de natura ofertei, inclusiv situarea
cotatiilor materiilor prime la un nivel relativ redus. Incepand cu a doua jumatate a
anului 2015, in contextul reducerilor succesive ale cotelor TVA!, rata medie anuald a
inflatiei (IAPQ) a scazut semnificativ, atingand un minim istoric in luna mai 2016
{Grafic 11.1). Ulterior, tendinta descendenta a ratei medii anuale a inflatiei IAPC s-a
inversat, insa aceasta a ramas in teritoriul negativ, revenirea la o valoare pozitiva a
indicatorului consemnandu-se in mai 2017 (0,1 la suté).‘in perspectiva, presiunile
inflationiste asociate excedentului de cerere agregats, Eresterii costurilor unitare cu
forta de munca si consolidarii preconizate a traiectoriei ascendente a cotatiilor
principalelor materii prime sunt anticipate a contribui la dinamizarea ratei medii a
inflatiei IAPC in anul 2017.Tn sens contrar actioneaza insa reducerea cotei standard a
TVA cu 1 punct procentual incepand cu luna ianuarie 2017. n aceste conditii, este de
asteptat ca rata medie anuala a inflatiei IAPC sa se mentina si in 2017 sub valoarea
nivelului de referinta aferent criteriului privind stabilitatea preturilor.
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Deficitul bugetului general consolidat {conform metodologiei SEC 2010) a cunoscut o
corectie semnificativa in perioada 2010-2015 (Grafic 11.2), ponderea acestuia in PIB

La 9 la sut3 la toate alimentele, bauturile nealcoolice si serviciile de alimentatie publicd incepand cu iunie 2015 si cu
4 puncte procentuale a cotei standard a TVA din ianuarie 2016.
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situdndu-se incepand cu anul 2013 sub limita impusa prin Tratatul de la Maastricht.
in anul 2016, acest indicator si-a inversat tendinta, majorandu-se pana la nivelul
plafonului de 3 la suta. In ceea ce priveste ponderea datoriei publice in PIB, aceasta
s-a stabilizat sub nivelul de 40 la suta, in timp ce profilul sustenabilitatii sale s-a
fmbunétatit in ultimii ani prin cresterea maturitatii reziduale si reducerea costurilor
de finantare. Capacitatea sistemului bancar de a asigura o finantare suplimentara a
sectorului public rdméne insa limitatd, in contextul in care expunerea bancilor fata
de acesta este ridicata.

Ulterior crizei financiare internationale, atenuarea dezechilibrelor macroeconomice
interne, in paralel cu derularea acordurilor cu institutiile financiare internationale, a
favorizat evolutia relativ stabila a cursului de schimb al leului in raport cu euro
(Grafic 11.3). In conditiile neparticiparii la ERM Il, variatia acestuia nu se raporteaza la
o paritate central3, ci la media lunii premergatoare perioadei evaluate. Variatia leului
s-a pozitionat confortabil in banda standard de +15 la sutd, atat in perioada
2015-2016, cat si in intervalul iunie 2015 — mai 2017, chiar si pe fondul accentuarii in
perspectiva a divergentei deciziilor de politica monetara ale principalelor banci
centrale (Fed si BCE) si al incertitudinii cu privire la persistenta echilibrelor
macroeconomice interne.

In conditiile mentinerii rating-ului suveran in categoria investment grade, in 2016 siin
primele 5 luni ale anului 2017 rata dobanzii pe termen lung s-a plasat sub nivelul de
referinta (Grafic 11.4). intrucat persistenta rigiditatilor structurale interne si coordonatele
politicii fiscale si de venituri ar putea fi percepute ca factori de risc de catre investitori,
este necesara continuarea implementarii reformelor structurale in paralel cu mentinerea
unui mix adecvat al politicilor economice.

Tn ceea ce priveste stadiul convergentei reale, acesta poate fi evaluat utilizand o serie
de indicatori precum nivelul PIB pe locuitor, structura pe sectoare a economiei, gradul
de deschidere a acesteia si ponderea comertului cu UE in totalul comertului exterior.

n Romania, nivelul PIB pe locuitor, exprimat conform standardului paritatii puterii de
cumpdrare, s-a mentinut pe o traiectorie ascendenta. in perioada precrizi 2006-2008,
acesta a reprezentat in medie aproximativ 39 la sutd din nivelul zonei euro. Ulterior,
decalajul a continuat sé se diminueze gradual, raportul dintre PIB pe locuitor in
Romadnia si cel din zona euro atingand 55,6 la suta in 2016, nivel superior cu 2 puncte
procentuale celui aferent anului precedent (Grafic 11.5). Structura pe sectoare a
economiei (determinata prin aportul acestora la formarea PIB) a manifestat in
intervalul 2012-2016 o tendinta de convergenta catre cea a zonei euro — in special
prin cresterea ponderii serviciilor —, evolutie favorabila atenuarii efectelor unor
posibile socuri asimetrice (Grafic 11.6).

Dupa ajustarea manifestata in contextul crizei globale, gradul de deschidere a
economiei? a crescut semnificativ, media din ultimii trei ani fiind de aproximativ 83 la
suta (Grafic 11.7). Gradul de integrare din punct de vedere al schimburilor comerciale
cu UE, cuantificat prin ponderea comertului cu celelalte state membre ale UE in

(exporturi + importuri de bunuri §i servicii)/PIBx100.
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Grafic11.5
Evolutia PIB pe locuitor
in Roménia

totalul comertului exterior al Roméaniei, s-a majorat gradual incepand cu anul 2010 si
este evaluat a fi ridicat, depasind 76 la sutd in 2016 (Grafic 11.8).

Date fiind multiplele fatete ale procesului de convergenta economica, cadrul
de analiza a acestuia poate fi extins ludnd In considerare si sustenabilitatea
dezechilibrului extern sau gradul de dezvoltare a sistemului financiar-bancar.
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Grafic11.7
Gradul de deschidere a economiei*

Tn anii 2009 si 2013 au avut loc ajustari substantiale ale ponderii deficitului de cont
curent in PIB, care a atins minimul istoric de 0,7 la sut in 2014. Incepand cu 2015
tendinta s-a inversat, preponderent pe fondul majorarii deficitului balantei veniturilor
primare si al celei a bunurilor, nivelul indicatorului ajungand la 2,3 la sutd din PIB la
finele anului 2016. Gradul de finantare a deficitului de cont curent prin investitii
directe® a consemnat diminuéri succesive in perioada 2010-2011, in contextul
propagarii efectelor crizei financiare globale asupra economiei romanesti. Ulterior,
indicatorul a cunoscut o imbunatatire considerabil, inregistrand in intervalul 2013-2014
o valoare medie ridicata, de peste 200 la sutd, in principal ca urmare a ajustarii
semnificative a deficitului de cont curent. incepand cu 2015, odaté cu inversarea
acestei tendinte, indicatorul s-a inscris pe o traiectorie descendents, la sfarsitul anului

Dintre care cele ale nerezidentilor in Roméania sunt prevalente.
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Grafic11.9
Deficitul de cont curent si gradul
de acoperire prin investitii directe

Grafic 11.10
Evolutia intermedierii
financiare indirecte®
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2016 investitiile directe finantand totusi
aproape integral deficitul de cont
curent (Grafic 11.9).

Gradul de integrare a sectorului
financiar-bancar din Romania cu cel al
zonei euro ramane ridicat, avand in
vedere preponderenta in structura
actionariatului institutiilor de credit de
pe piata romaneasca a capitalului
originar din tarile zonei euro. Desi
dezvoltarea acestui sector concomitent
cu procesul de aderare la UE a fost
semnificativa, nivelul intermedierii
financiare continua sa fie mult
subdimensionat® (Grafic 11.10).

O evolutie importanta din perspectiva
imbunatatirii cadrului institutional de
derulare a procesului de adoptare a
monedei unice a fost reprezentata de
infiintarea in decembrie 2016, prin
hotarare de guvern, a Comitetului
interministerial pentru trecerea la
moneda euro. Prima reuniune a acestui
organism cu rol consultativ, prezidat
de prim-ministrul Romaniei si din
componenta cdruia face parte §i

guvernatorul Bancii Nationale a Romaniei in calitate de vicepresedinte, s-a desfasurat

la data de 10 aprilie 2017.

Tn ceea ce priveste perspectivele intririi in zona euro, Guvernul Romaniei isi mentine,
conform prevederilor Programului de convergentd 2017-2020, angajamentul in acest
sens, care reprezinta in continuare o ancora importanta pentru implementarea unor
politici eficiente si coerente, in vederea asigurarii unei convergente reale durabile,
sporirii competitivitatii economiei romanesti, reducerii disparitatilor regionale si
diminuarii deficientelor structurale ale pietei muncii. Stabilirea unei date concrete
pentru adoptarea euro presupune insa realizarea unor analize aprofundate, in special
in ceea ce priveste convergenta reald, structurala si institutionald, domenii in care
sunt necesare progrese importante, Totodata, se impune luarea in considerare a
sustenabilitatii indeplinirii criteriilor de convergentad nominala.

In Romania, intermedierea financiars indirects, cuantificata prin raportul intre creditul acordat sectorului privat si PIB, a
crescut in intervalul 2006-2011 de la 26,6 la sutd la aproximativ 40 la sutd, ulterior traiectoria indicatorului inversandu-se.
Trv anul 2016, acesta a consemnat un nivel de 28,9 la sutd, reprezentand aproximativ o treime din cel aferent zonei euro.
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2, Evolutii In domeniul guvernantei economice
in Uniunea Europeana

Perioada recentd a consemnat o accentuare a dezbaterilor cu privire la dezvoltarea
proiectului european privit in ansamblul sau, inclusiv in contextul publicarii
documentului intitulat ,Cartea alba privind viitorul Europei”, care propune cinci
scenarii vizand colaborarea viitoare in cadrul Uniunii Eu&ropene. Pe fondul acestor
discutii, o analiza a Comisiei Europene de la finalul lunii mai 2017 detaliaza etapele
necesare in vederea definitivarii arhitecturii Uniunii Economice si Monetare,~ atat
de-a lungul palierului financiar, cit si a celui economic si fiscal —, urmarindu-se
totodatd si asumarea responsabilitatii in mod democratic si asigurarea unei guvernante
eficiente. Astfel, in ceea ce priveste realizarea Uniunii financiare, atentia ar urma s se
indrepte catre definitivarea Uniunii bancare si realizarea Uniunii pietelor de capital,
dar si asupra ameliorarii rezistentei la socuri a sistemului bancar european. In domeniul
economic si fiscal, directiile de actiune propuse acopera un spectru larg, vizdnd, intre
altele, o mai bund coordonare a politicilor economice in cadrul Semestrului european,
imbunatatirea utilizarii finantarii europene pentru sustinerea agendei interne de
reforme, simplificarea regulilor Pactului de stabilitate si crestere, precum si
implementarea unui nou cadru de evaluare a convergentei economice. Referitor la
asumarea in mod democratic a responsabilitatii si guvernanta eficientd, analiza CE
considerd necesare extinderea cooperarii cu Parlamentul European, imbunatatirea
reprezentarii in exterior a zonei euro sau integrarea Compactului fiscal in cadrul legal
al Uniunii Europene, stabilind pentru orizontul anului 2025 indeplinirea unor
obiective precum crearea unei trezorerii a zonei euro sau a unui fond monetar
european.

Similar anilor anteriori, un nou ciclu anual al Procedurii privind dezechilibrele
economice (PDM) din cadrul Semestrului european a debutat in noiembrie 2016 prin
publicarea de citre Comisia Europeana a Analizei anuale a cresterii si a Raportului
privind mecanismul de alertd (RMA). Aceste rapoarte au rolul de a identifica evolutiile
macroeconomice ce pot periclita buna functionare a uniunii economice, pentru ca,
ulterior, sa stea la baza unor analize aprofundate in cazul statelor membre unde sunt
identificate dezechilibre importante. Pentru evaluarea acestor riscuri, RMA utilizeaza
un tablou de bord format din 14 indicatori relevanti pentru pozitia extern, nivelul de
competitivitate, dezechilibrele interne si situatia sociala si a pietei muncii, precum si
un set extins de 25 de indicatori auxiliari care ofera o imagine mai cuprinzitoare
asupra situatiei economice de ansamblu a fiecarui stat membru al UE.

Parametrii tabloului de bord aferent editiei 2016 a RMA sunt identici cu cei din editia
precedenta, atat din punct de vedere al indicatorilor folositi, cat si in ceea ce priveste
valorile de referintd ale acestora. Raportul remarci necesitatea realizirii unor analize
aprofundate in 13 state (comparativ cu 19 anul trecut), in 6 dintre acestea fiind
identificate dezechilibre excesive. Roménia este incadratd, alaturi de Austria, Belgia,
Estonia, Ungaria si Marea Britanie, in grupul tarilor pentru care nu au fost identificate
riscuri majore suplimentare comparativ cu anul precedent si pentru care nu se mai
impune realizarea unei analize aprofundate in cursul anului 2017.
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Printre evolutiile pozitive prezentate in editia curentd a RMA se afld dinamizarea
exporturilor in cele mai multe state membre. Astfel, daca in 2009, 16 tari inregistrau
valori ale soldului contului curent in afara intervalului de variatie de -4/+6 la suta din
PIB recomandat in tabloul de bord, la ultima evaluare doar 5 state se situau dincolo
de aceste limite, 3 dintre acestea inregistrand pozitii excedentare. Astfel, surplusul de
cont curent al zonei euro a continuat sa creasca accelerat in 2015, pana la 3,2 la suta
din PIB®, in principal ca urmare a unei reveniri mai lente a cererii interne agregate
comparativ cu activitatea economica in cea mai mare parte a zonei euro, fapt reflectat
si de mentinerea deviatiei PIB de la nivelul sdu potential in teritoriul negativ. Trenarea
consumului si a investitiilor risca sa creeze insa un mediu caracterizat de perspective
modeste, alimentand astfel o spirala de cresteri lente ale PIB si productivitatii, in
consonanta cu ipoteza stagnarii seculare (vezi Caseta 1). De altfel, aceastd evolutie
afecteaza si indicatorul privind datoria publica exprimata ca procent in PIB, singurele
corectii inregistrate la acest capitol in 2015 fiind in cazul tarilor unde nu exista o
supraindatorare ingrijoratoare.

Desi peste limita impusa in tabloul de bord, in cele mai multe cazuri pozitia
investitionala internationala neta (PIIN) si-a continuat traiectoria de ajustare lentd,
sustinuta de evolutia favorabila a soldului balantei contului curent. In plus, nu au fost
identificate riscuri semnificative asociate unei valori superioare pragului recomandat
pentru acest indicator, in masura in care aceste deviatii sunt generate de intrari de
investitii straine directe sau de investitii de portofoliu sub forma patrticipatiilor la
capital. Competitivitatea prin cost nu a consemnat progrese notabile pe parcursul
anului 2015, spatiul de ajustare a preturilor relative fiind limitat intr-un mediu
economic caracterizat de inflatie scazuti, cu dispersie redusa intre tari. In aceste
conditii, tendinta de imbunétéatire observata la nivelul cotelor de piata ale exporturilor
- concretizata in revenirea indicatorului relevant din tabloul de bord in interiorul
intervalului de referinta in cazul a 7 state membre si atenuarea variatiilor negative in
5 dintre cele 11 tdri aflate inca in afara acestuia — se datoreaza mai curand unui efect
de baza.

in ceea ce priveste datoria privatd, ponderea acesteia in PIB se situeaza in continuare
peste pragul limitd in 13 {ariS, in general pe fondul unei indatoréri excesive atat in
randul populatiei, cat si al companiilor nefinanciare. Acest grad ridicat de indatorare
vulnerabilizeaza sectorul privat in fata unor potentiale socuri si amplifica repercusiunile
negative asupra sistemului bancar in cazul in care acestea s-ar materializa. Astfel de
riscuri sunt potentate in cazul tarilor in care o parte semnificativé a datoriei este
denominata in valutd, in aceasta categorie fiind inclusa si Romania. Procesul de
reducere a indatorarii a continuat, dar intr-un ritm lent si inegal, reflectand lipsa de
vigoare a activitdtii economice: in unele state a avut loc fie o dezintermediere activa,
bazata pe fluxuri negative de credite, fie una pasivé, prin cresterea PIB (efect de
numitor), iar in altele, gradul de indatorare, desi situat la un nivel considerat deja
excesiv, isi continua ascensiunea.

Tn 2016 excedentul a ajuns la 3,4 la suta din PIB.

Dupa revizuire, in cazul uneia dintre {ari (Malta) valoarea acestui indicator nu mai depéaseste pragul.
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Tabel 11.2. Tabloul de bord pentru supravegherea dezechilibrelor macroeconomice

Pozitia  Cursulde Cotadepiatda Costul unitar Fluxul creditelor
Soldul investitionald schimbreal exporturilor nominal Indicele acordate
contului internationald  efectiv pe debunurisi cufortade preturilor sectorului

curent netd bazalAPC servicii muncd locuintelor privat

atie ¢

Yoanuald fdin P
din PIB- £11% {non-EA i, F12% (NON-EA) din PIB
) 29 1.8 3 ‘ ] 2,1
Austria 52 : 4 e
A 61,2 : 6,2
Belgia 123
Bulgaria 03
Republica 09
Ceha
Cipru 44
Croatia -14
Danemarca 12
Estonia 33
) 88
Finlanda 28
Franta 44
Germania 29
. 3,1
Grecia 47
Ilanda 67
Italia 17
Letonia 07
Lituania
Luxemburg
Malta
Olanda 16
. 33
Polonia 46
h -19
Portugalia -20
Regatul 08
Unit 58
. 0,2
Romania 0.3
Slovacia 82
. -51
Slovenia 08
. -19
Spania 1
I 6,7
Suedia 81
. £ : 3 : -28
Ungaria 347 G5 : 43
ez indicatorii nu se incadreaza in nivelurile de referinta

o ... "lipsa date
Sursa: Eurostat, BNR
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Total Rata de Rata somajului pe Rata somajuluiin

Datoria  Datoria pasive activitate termenlung-9%din  randul tinerilor - %
sectorului sectorului Rata sector -populatiecu populatia activicu din populatia activa
privat public somajului financiar varsta 15-64 ani varsta 15-74ani  cuvarsta 15-24 ani
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Stabilitatea sectorului financiar european s-a consolidat in 2015, in principal prin
intermediul ameliorarii ratelor fondurilor proprii ca urmare a implementérii unor noi
reglementdri prudentiale. Profitabilitatea bancilor a continuat s fie afectats insi de
nivelul inalt al ratei creditelor neperformante si de mediul economic caracterizat de
randamente reduse. Totusi, pe piata imobiliara au avut loc majorari ale preturilor in
aproape toate statele membre, in cateva cazuri acestea alimentand riscurile asociate
unor piete deja supraevaluate, pe fondul revigorérii creditelor pentru populatie.

Evolutii favorabile au fost consemnate pe piata muncii, inregistrandu-se atat reduceri
ale ratei somajului, ct si atenuarea disparitatilor intre tari in ceea ce priveste acest
indicator. Astfel, rata de ocupare la nivelul UE a depdsit pentru prima oara varful atins
in 2008, cu evolutii incurajatoare la nivelul tuturor grupelor vulnerabile: scidere a
ratei somajului pe termen lung, reducere a somajului in randul tinerilor, precum si o
diminuare a ponderii persoanelor aflate in situatia de risc de saracie sau de excluziune
sociala. Totodatd, a avut loc o imbundtéatire a mobilitatii fortei de munci, cu intrari in
special in statele cu rate scazute ale somajului, atat din interiorul, cat si din afara UE.

Conform editiei din 2016 a RMA, Romania se situeaza in continuare in intervalele
recomandate in tabloul de bord in cazul tuturor indicatorilor cu exceptia PIIN’, dar i
in acest ultim caz a continuat tendinta de convergenta catre valorile de referinta
observatd incepand cu anul 2013 in corelatie cu progresele realizate in ceea ce
priveste dimensiunea deficitului de cont curent, cota de piata a exporturilor si
competitivitatea prin costuri. Evaludri pozitive au fost formulate, de asemenea,
referitor la stabilitatea sectorului bancar, in contextul reludrii creditarii sectorului
privat. Raportul semnaleaza insa posibilitatea amplificarii riscurilor la adresa echilibrului
extern, in conditiile unei dinamici accelerate a cererii interne, precum si la adresa
echilibrului bugetar si a stabilitatii financiare, ca rezultat al conduitei relaxate a
politicii fiscale si al unor initiative legislative cu implicatii asupra sectorului bancar.

Modul in care Romania a aplicat cele patru seturi de recomandari specifice adresate in
analiza aprofundata din 2016 este evaluat in raportul de tara publicat in februarie
20178, 1n care se apreciazé ca au fost inregistrate:

progrese limitate in ajustarea politicilor fiscale (printr-o mai buna respectare a
obligatiilor fiscale si o crestere a colectarii), respectiv unele progrese in asigurarea
stabilitatii financiare;

progrese limitate in definirea, in colaborare cu partenerii sociali, a unor criterii
obiective de stabilire a salariului minim pe economie, unele progrese in combaterea
abandonului scolar si corelarea serviciilor de ocupare cu cele sociale si progrese
semnificative in reformarea ANOFM,;

progrese limitate in transparentizarea sistemului de administrare a resurselor umane
din sectorul public, unele progrese in limitarea platilor informale in sistemul de

La nivelul anului 2016, datele indicé insa depésirea plafonului i in ceea ce priveste variatia pretului locuintelor.

Evaluarea se face folosind urmatoarele categorii: niciun progres, progrese limitate, unele progrese, progrese substantiale,
aplicare integrala.
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sanatate, dar progrese semnificative in ceea ce priveste guvernanfa corporativa a
companiitor detinute de catre stat;

= unele progrese in sensul imbunatatirii infrastructurii, prin adoptarea Master Planului
General de Transport in septembrie 2016, dar numai progrese limitate in ceea ce
priveste prioritizarea si pregatirea proiectelor de investitii publice.

In perioada ulterioara declansarii crizei financiare internationale, UE a pus in aplicare
0 agendi substantiala de reforme ale sectorului financiar. In acest context, cadrul
legislativ aplicabil bancilor a fost consolidat pe baza unor norme comune, care
asigura astfel o reglementare mai coerenta, o mai bund supraveghere si o rezilienta
sporita la socuri a institutiilor financiare la nivelul intregii Uniuni Europene.

Din perspectiva evolutiilor inregistrate in planul elementelor constitutive ale Uniunii
Bancare, dupé ce 2015 a reprezentat primul an in care BCE si-a indeplinit rolul de unic
supraveghetor prudential prin intermediul Mecanismului unic de supraveghere
(MUS), 2016 a marcat operationalizarea Mecanismului unic de rezolutie (MUR), cel
de-al doilea pilon al Uniunii Bancare, care asigura aplicarea uniforma a regimului de
rezolutie in statele membre participante.

Alte progrese realizate pe parcursul anului 2016, vizand consolidarea in continuare a
Uniunii Bancare, se refera la completarea cadrului european de reglementare in
domeniul rezolutiei printr-o serie de regulamente ale Comisiei Europene referitoare la
Directiva 2014/59/UE. Acestea detaliazi si completeaza aspecte privind, printre altele,
contributiile ex ante la mecanismele de finantare a rezolutiei, functiile critice,
continutul si evaluarea planurilor de redresare si rezolutie, elementele minime din
planul de reorganizare a activitatii sau criteriile metodologiei de stabilire a cerintei
minime privind fondurile proprii si datoriile eligibile (MREL).

Spre finele anului, Comisia Europeand a publicat suplimentar o serie de documente,
care au inclus urméatoarele propuneri:

(i) amendamente la Directiva 2013/36/UE (CRD) si la Regulamentul (UE) nr. 575/2013
(CRR) care vizeaza cerintele de capital;

(i) amendamente la Directiva 2014/59/UE (Directiva BRR) si la Regulamentul (UE)
nr. 806/2014 (Regulamentul MUR), care se referd la armonizarea tratamentului
cerintelor minime de fonduri proprii si datorii eligibile la nivel european i revizuirea
ierarhiei creditorilor in procedura de insolventa.

Aceste propuneri, care alcatuiesc pachetul legislativ cuprinzand masuri pentru
reducerea riscurilor in sectorul bancar, urmaresc actualizarea cerintelor de capital
pentru banci, instituirea de norme mai putin complexe si mai putin anevoioase
pentru bancile de dimensiuni reduse, precum si ameliorarea capacitétii institutiilor
de credit de a sustine economia. Totodata, pachetul legislativ propus de Comisia
Furopeand urmareste alinierea normelor UE privind Uniunea Bancara cu o serie de
elemente convenite la nivel international, in special cu standardele stabilite in cadrul
Comitetului de la Basel pentru supraveghere bancara si al Comitetului pentru
Stabilitate Financiara.
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in conditiile in care, la 24 noiembrie 2015, Comisia Europeani a inaintat propunerea
legislativa privind infiintarea Sistemului european de asigurare a depozitelor (SEAD),
care ar urma sa intre in vigoare la 30 iunie 2017, in cursul anului 2016 au avut loc
ample dezbateri privind necesitatea, oportunitatea si posibila structura ale acestui al
treilea pilon al Uniunii Bancare.

fn Romania, intrarea in vigoare in anul 2015 a Legii nr. 312/2015 privind redresarea Si
rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii a marcat finalizarea transpunerii
in legislatia nationala a Directivei 2014/59/UE de instituire a unui cadru pentru
redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii (Directiva BRR).

In acest cadru legislativ au fost puse bazele activitatii de rezolutie in Banca Nationald a
Romaéniei, prin infiintarea unui departament dedicat. In exercitarea atributiilor care fi
revin in acest domeniu, BNR a participat in cursul anului 2016 la reuniuni ale Comitetului
de rezolutie al Autoritdtii Bancare Europene (ABE) si a desemnat membri permanenti
pentru structuri si substructuri ale ABE, precum: grupul de lucru privind finantarea
rezolutiei si grupul de lucru pentru elaborarea proiectului de standard tehnic de
reglementare (RTS) privind criteriile de evaluare a eligibilitagii institutiilor pentru
obligatii simplificate.

De asemenea, in anul 2016 BNR a participat la Colegii de rezolutie guvernate de
Comitetul unic de rezolutie, precum si la un Colegiu de rezolutie guvernat de o
autoritate de rezolutie dintr-un alt stat membru, constituite in vederea adoptarii
deciziilor comune asupra planurilor de rezolutie la nivel de grup.

Potrivit atributiilor care fi revin conform prevederilor Legii nr. 312/2015, Banca
Nationala a Romaniei este autoritate de rezolutie, la nivel individual, pentru institutiile
de credit, persoane juridice romane, precum si pentru sucursalele din Romania ale
institutiilor de credit din state terte (state non-UE) si autoritate de rezolutie Ia nivel de
grup in cazul in care este §i autoritate competenta responsabila cu realizarea
supravegherii pe baza consolidaté a unui grup a cdrui companie-mama este o institutie
de credit sau care, in cazul in care compania-maméd este o societate financiara holding
sau o societate holding mixt3, include si o institutie de credit. Tn aceasti calitate, banca
centrald a elaborat planurile de rezolutie sau, dupé caz, setul de cerinte simplificate
pentru institutiile de credit aflate in aria sa de responsabilitate.

2016 a reprezentat primul an in care au fost stabilite si incasate contributiile la Fondul
de rezolutie bancard, potrivit mecanismului reglementat prin Legea nr. 312/2015 si
Regulamentul delegat (UE) 2015/63 al Comisiei din 21 octombrie 2014 de completare
a Directivei 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
contributiile ex ante la mecanismele de finantare a rezolutiei, astfel cum a fost acesta
corectat prin Regulamentul delegat (UE) 2016/1434 al Comisiei.

La nivel organizatoric, a fost elaborat cadrul procedural necesar optimizarii derularii
tuturor proceselor necesare planificarii si, dupa caz, interventiei BNR in caz de

rezolutie.

Totodata, in cursul anului 2016 au fost continuate eforturile de armonizare in ceea ce
priveste supravegherea institutiilor de credit persoane juridice roméne prin participarea
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Romaniei la o serie de grupuri de lucru constituite la nivelul Autoritatii Bancare
Europene, autoritate care are ca obiectiv asigurarea unui nivel eficient si consecvent
de reglementare si supraveghere prudentiala in intregul sector bancar din cadrul
Uniunii Europene.

in ceea ce priveste responsabilitdtile Bancii Nationale a Roméniei privind alinierea la
noul cadru de reglementare si supraveghere european, s-a prqcedat la implementarea
in legislatia bancara romaneasca si la aplicarea unor regulamente si ghiduri europene.
De asemenea, in anul 2016 a fost continuata activitatea de supraveghere in colaborare
cu autoritatile europene, respectiv Banca Centrald Europeand, céreia i-au fost atribuite
prerogative in aceasta materie prin intermediul echipelor comune de supraveghere
(ECS), formate din membri ai BCE si ai autoritdtii locale competente de supraveghere.

Totodat3, in activitatea de supraveghere a grupurilor bancare transfrontaliere,
Banca Nationald a Romaéniei coopereaza cu celelalte autoritati de supraveghere prin
intermediul colegiilor de supraveghere, structuri care asigura atét o diseminare
optima a informatiilor, cat si adoptarea unor decizii comune cu privire la adecvarea
capitalului si lichiditatii, precum si la planurile de redresare ale institutiilor de credit.
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1. Relatii publice :

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Activitatea de comunicare si relatii publice desfasurata de Banca Nationala a Roméniei
n anul 2016 a urmarit informarea corecta si la timp a publicului larg, a specialistilor,

a altor institutii si a mass-media cu privire la masurile si politicile adoptate pentru
indeplinirea atributiilor sale, in conformitate cu prevederile Legii nr. 312/2004 privind
Statutul BNR.

Potrivit mandatului sau si respectand principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, BNR ofera intr-o maniera proactiva, atat in spatiul public, cat si in cadrul
dialogului institutional, informatii rezultate din raportarile si datele statistice de care
institutia dispune conform cadrului legal in vigoare. Aceste date sunt completate de
analize si evaluari proprii care au la bazd o documentare solida, expertiza si cunoasterea
in profunzime a problematicii specifice domeniului sau de activitate.

Contextul in care s-a desfasurat activitatea BNR, reflectat in mesajele publice transmise
de oficialii bancii centrale pe parcursul anului 2016, a fost definit de evolutia economica
internd, de conduita politicii fiscale si de venituri si de modificarile legislatiei din
domeniul financiar-bancar, dar si de evolutiile la nivelul economiei mondiale, de
riscurile legate de cresterea economica a zonei euro, problemele sistemului bancar
european, Brexit-ul si incertitudinile referitoare la politicile monetare ale principalelor
banci centrale din lume in conditiile sporirii volatilitatii pe pietele financiare globale.
Nu in ultimul rand, efortul de comunicare al oficialilor si specialistilor bancii centrale

a vizat oferirea unor explicatii argumentate la o serie de acuzatii nefondate, de natura
sa prejudicieze imaginea bancii centrale si sd genereze confuzie in spatiul public,
situatie cu care BNR s-a confruntat in a doua jumatate a anului.

Un obiectiv prioritar al activitatii de comunicare si relatii publice I-a constituit asigurarea
unui nivel cat mai inalt al gradului de intelegere in randul publicului a deciziilor de
politicd monetara, a masurilor menite sa mentina stabilitatea preturilor si pe cea
financiara, a rolului si functiilor bancii centrale, intr-un context intern si extern dificil,
marcat de accentuarea incertitudinilor. In acest sens si intelegand procesul de
transparentizare in conformitate cu prevederile legale, cu interesul public si cu
practica europeana a bancilor centrale, in sedinta din 3 august 2016 Consiliul de
administratie al BNR a decis sa faca publice minutele sedintelor de politicd monetara
si veniturile realizate de membrii Consiliului de administratie al BNR.

Conform prevederilor statutare, BNR a oferit permanent informatii si explicatii

detaliate privind activitatea si deciziile sale in cadrul briefing-urilor si conferintelor
de presa dedicate masurilor de politicd monetara si prezentarii rapoartelor
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asupra inflatiei si asupra stabilitatii financiare. De asemenea, interviurile acordate
mass-media, precum si participarea la dezbateri publice relevante au fost intr-un
numar crescut in anul 2016 - aproximativ 50 de astfel de prezente publice.

Pe langa mesajele dedicate activitatii curente, banca centrala a avut o prezenta
continud in spatiul public pentru a oferi informatii, analize, argumentari si clarificari
pentru publicul larg, dar si pentru comunitatea bancara, academica, analisti financiari,
jurnalisti, pe subiectele importante aflate pe agenda publica. O atentie deosebita a
fost acordata contextului european: analiza consecintelor economice si geopolitice
post Brexit, situatia zonei euro, conditiile si consecintele posibilei treceri a Romaniei la
moneda unica. De asemenea, oficialii si specialistii bancii centrale au explicat in
detaliu mecanismele si impactul previzionat al schimbdrilor legislative in domeniul
economico-financiar. Peste 20 de interviuri, conferinte si articole au abordat aceasta
tema iIn perioada februarie-aprilie 2016.

O parte considerabild a mesajelor institutionale s-a concentrat pe explicatii, clarificari
si analize care sa demonteze atacurile mediatice bazate pe acuzatii nefondate si
comentarii tendentioase legate de rezerva internationala a Romaniei, cu deosebire
rezerva de aur, politica de salarizare a BNR, statutul bancii centrale, necesitatea

si mecanismele de functionare ale Comitetului National de Supraveghere
Macroprudentiald, contractarea imprumutului FMI si politica monetara in perioada
2008-2015.

in acest sens, blogul OpiniiBNR.ro a fost utilizat pentru asigurarea prezentei cat mai
rapide a vocii bancii centrale in spatiul public, articolele fiind simultan transmise catre
reprezentantii mass-media centrala si locald. Un aspect semnificativ il constituie
colaborarea directiilor de specialitate la efortul de transmitere a unor informatii
corecte. Reteaua teritoriald a BNR a reprezentat un mijloc important de diseminare a
mesajelor in plan local.

Tn conditiile accentuérii dezbaterilor publice vizand sectorul financiar-bancar,

BNR a facut demersuri pentru intdrirea comunicarii institutionale si revigorarea unor
canale de comunicare standard, prin transmiterea catre comisiile de specialitate ale
Parlamentului Romaniei, Guvern, precum si catre alte institutii publice a unor puncte
de vedere si/sau clarificari referitoare la modificari ale cadrului legislativ din domeniul
economico-financiar, precum si printr-un numar sporit de expuneri publice asociate
ariei sale de activitate si unor tematici cu relevanta pentru banca centrala.

Manifestarile devenite repere pentru activitatea de comunicare externa - Colocviile
juridice, Simpozionul de istorie si civilizatie bancard, Seminarul regional pe probleme de
stabilitate financiard ~ au fost completate de aniversari precum Un sfert de veac de la
redeschiderea pietei valutare in Romdnia, de seminare si conferinte precum Seminar
regional BNR-CE-FMI la nivel inalt privind rezolutia creditelor neperformante, Strategia de
dezvoltare a Romaniei, regionalizare si convergenta la euro. Cele aproape 30 de
manifestari s-au dovedit vectori importanti de transmitere a mesajelor bancii centrale,
cu impact pozitiv asupra nivelului de informare corecta a publicului (Tabel 12.1).
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Banca centrald a continuat deschiderea cétre public prin organizarea de vizite la
sediile sale si la Muzeul BNR, facilitdnd astfel cunoasterea directd a aspectelor legate
de istorie, traditie, identitate, patrimoniu, numismaticd si arhitectura bancara.

De asemenea, BNR a participat in perioada 27-28 mai 2016 la expozitia Banii tdi Expo
2016, organizata de Bursa de Valori Bucuresti, alaturi de parteneri institutionali
implicati in sprijinirea educatiei financiare. Pe parcursul a doua zile, cei aproximativ
1500 de vizitatori ai standului BNR au beneficiat de informatii si prezentari oferite de
reprezentantii bancii.

in perioada 7-21 noiembrie 2016 s-a inaugurat la Sucursala Regionala Bucuresti
expozitia itinerantd ,Leul romanesc” care prezinta istoria banilor si elementele de
siguranta ale monedei nationale. In anul 2017 expozitia este prezentatd publicului la
sucursalele regionale ale BNR din Cluj-Napoca, Timisoara si lagi.

In ceea ce priveste abordarea relatiilor cu mass-media, pe parcursul anului 2016 BNR a
transmis aproximativ 300 de comunicate de presa, cu preponderentd despre deciziile
in domeniul politicii monetare si al supravegherii macroprudentiale, evolutia unor
indicatori statistici relevanti pentru sectorul bancar si economia nationald in general.

De asemenea, BNR a raspuns unui numar de peste 190 de solicitari de informatii si
clarificari primite din partea jurnalistilor, cele mai multe vizand indicatorii sistemului
bancar, schimbdrile legislative in domeniul economico-financiar si politica de
salarizare a BNR.

n anul 2016, reflectarea imaginii BNR in mass-media centrald si locald relevanta (presa
scrisd, radio-TV si online) s-a concretizat in peste 13 000 de materiale evaluate. Analiza
acestor materiale aratd ci aproape 70 la sutd au avut o tonalitate echilibratd, tendinta
continuata din anii anteriori, in timp ce peste 20 la suta dintre materiale au avut
tonalitate negativa, in crestere fatd de anul 2015.

Cantitativ, in mediul online au fost publicate cele mai multe articole (6 335),
reprezentand 48 la suta din total. Cea mai mare pondere a materialelor neutre a
rezultat din presa scris, centrala si locala (75 la suta din total), in timp ce televiziunile
au detinut cea mai mare pondere a aparitiilor cu tonalitate negativa.

Cele mai mediatizate teme au fost deciziile de politici monetard, evolutia politicilor
de creditare, modificarile legislatiei in domeniul financiar-bancar. Peste 70 la suta
dintre articolele care au abordat Legea darii in plata au avut tonalitate echilibrata,

8 la suta pozitiva, iar 22 la suti tonalitate negativa din perspectiva bancii centrale.
Deciziile de politica monetara au fost mediatizate constant pe tot parcursul anului, in
1 148 de materiale, preponderent intr-o maniera neutra (83 la suta).

Imaginea BNR a fost cel mai puternic afectatd negativ in trimestrul lll 2016, in lunile
iulie si august ponderea materialelor echilibrate scazénd sub 50 la suta, ca urmare a
intensei mediatizari a acuzelor nefondate privind modul de administrare a rezervelor
internationale si maniera de implementare a politicii monetare in trecut.
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Activitatea de comunicare online a BNR a vizat, pe parcursul anului 2016, dezvoltarea
permanenta a unui portofoliu de tehnici si modalitdti de abordare a publicului larg,
demers ce a inclus crearea, lansarea si adaptarea instrumentelor sale de comunicare
potrivit evolutiilor si tendintelor din mediul digital.

Website-ul BNR réaméane principalul instrument de comunicare al institutiei, inregistrand
un aflux mediu zilnic de peste 30 de mii de utilizatori: institutii financiare si bancare
din tara si strdinatate, antreprenori, cercetdtori, agenti multiplicatori din mass-media,
publicul larg. Prin promptitudinea si calitatea serviciilor oferite, website-ul BNR contribuie
la cresterea transparentei si la consolidarea prestigiului institutiei si actioneaza ca mijloc
de educare a publicului interesat.

bW o

34458 21089 2107 31458 3084

vizitatori web numr total total abonati viziondri total abonati
Infografic  medie ziinic3 vizitatori Twitter YouTube Linkedin
Principalele repere statistice
ale comunicarii onfine a BNR +2% lansatiniunie 2015 +28% +21% +30%
nanul 2016

Prioritatile anului 2016 au vizat dezvoltarea comunicarii digitale, in special pe
dispozitive mobile, pentru a face informatiile accesibile grupurilor de utilizatori

din ce in ce mai numeroase si active pe aceste canale. Tendintele actuale aratéd o
migrare progresiva a utilizatorilor de internet dinspre calculatoarele personale catre
dispozitive mobile tip telefoane inteligente si tablete. Banca Nationald a Romaniei,
urmand aceasta tendinta, ofera posibilitatea explorarii continutului website-ului cu
ajutorul dispozitivelor mobile. Tn octombrie 2016, BNR a lansat prima aplicatie de
acest tip ,LeulRomanesc”, avand ca scop principal popularizarea elementelor de
siguranta si de design ale bancnotelor in randul publicului larg si in special in randul
publicului tinar, care acceseaza cu usurinta resurse online. Aplicatia a fost realizata
n versiunile romana si engleza, atat pentru dispozitive Apple, cét si Android, si s-a
bucurat de un real succes (peste 2 300 de instalari in cele doua magazine online).

LEUL ROMANESC

03

’ Instabér

dinvart 218

Infografic
Numérul de instalari ale aplicatiei 800+

pentru dispozitive mobile

LeulRomanesc”
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Noile canale de comunicare social-media sunt utilizate din ce in ce mai intens de
banca centrala nu doar pentru a informa in timp real publicul larg asupra deciziilor,
activitatilor si initiativelor bancii centrale, ci si pentru a permite colectarea de feedback
din partea publicului, prin interactiune directa, nemijlocita, intre institutie si utilizator.

BNR este prezentd pe platformele Twitter, YouTube, Linkedin si pe blogul propriu
OpiniiBNR destinat publicérii unor articole pe teme economice si financiare. In
intdmpinarea noilor tendinte, eforturile s-au concentrat recent pe adaptarea manierei
de comunicare la specificul platformelor social-media, prin transpunerea limbajului
tehnic si simplificarea acestuia, introducerea elementelor vizuale §i multimedia,
adoptarea materialelor sintetice, intuitive, pentru evidentierea principalelor evolutii
sau informatii (infografice, pliante, bannere).

Publicatiile BNR

Portofoliul de publicatii al Bancii Nationale a Roméniei a ramas neschimbat in anul
2016, acestea continuand sa reprezinte unul dintre principalele instrumente de
comunicare prin care sunt puse la dispozitia specialistilor din domeniul financiar-
bancar si publicului larg o gama diversificatd de informatii, disponibile in mai multe
formate de accesare (tiparit, pdf si, respectiv, epub).

BNR publica o gama extinsa de rapoarte cu periodicitati diferite: (i) Raportul anual in
care sunt analizate in detaliu contextul international si evolutiile macroeconomice
interne, precum si activitatile desfasurate de banca centrald in anul anterior; (ji)
Raportul asupra stabilitdtii financiare, a carui frecventa de aparitie a devenit, din 2016,
semestriala pentru a reflecta adecvat si in timp util provocarile pe plan intern la
adresa stabilitatii financiare, dar si evolutiile rapide pe plan european privind
reglementarile prudentiale; (i) Raportul asupra inflatiei, care prezinta pe larg cadrul
de analiza si, implicit, fundamentele deciziilor de politica monetara; (iv) publicatiile
destinate sectorului extern, respectiv Balanta de pldti si pozitia investitionald
internationald a Romdniei — Raport anual si Investitiile stréine directe, de asemenea cu
frecventa anuald; (v) Conturile nationale financiare; (vi) Central Bank Journal of Law and
Finance, care reuneste articole stiintifice din domeniul juridic si financiar in limba
engleza; {vii) Buletinul lunar, care include o analiza sintetica a principalelor evolutii
economice si de politica monetara din intervalul de referintd, o sectiunea statistica
detaliata si, semestrial, un articol de fond pe teme economice relevante; (viii) sondajele
periodice realizate de BNR -~ Sondaj privind accesul la finantare al companiilor
nefinanciare din Romdnia si capacitatea acestora de a face fatd unor conditii financiare
nefavorabile si Sondaj privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei.

Similar anilor anteriori, rezultatele activitatii de cercetare desfasurate de BNR au fost
publicate in seriile Caiete de studii si, respectiv, Occasional Papers, in cadrul carora

au apéarut in 2016 si primele luni din 2017 un numar de 5 lucréri in limba romana

si 8 in limba engleza (4 dintre acestea fiind versiuni in limba engleza ale lucrarilor din
cadrul seriei Caiete de studii). Temele abordate sunt descrise succint in Capitolul 13 -
Statistica si cercetare economica.
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Activitatea de informare publica

Desfasurarea activitdtii de informare publica este circumscrisa obligatiilor legale
instituite de Legea nr. 544/2001 privind liberul acces la informatiile de interes pubilic,
precum si celor stabilite prin Ordonanta Guvernului nr. 27/2002 privind reglementarea
activitatii de solutionare a petitiilor, aprobata cu modificari si completari prin Legea
nr. 233/2002.

Comunicarea externa a BNR pe componenta informarii publice directe a persoanelor
este realizata printr-un mix de instrumente, structurate pe mai multe segmente de
activitate, respectiv:

solutionarea cererilor formulate in scris in temeiul dreptului de acces la informatiile de
interes public care privesc sau rezultd din activitatea BNR, prin furnizarea raspunsurilor
in forma letrica;

asigurarea cadrului institutional de receptionare si solutionare a petitiilor, in scopul
transmiterii raspunsurilor la petitiile scrise, adresate BNR;

punerea la dispozitia petentilor a informatiilor solicitate telefonic si verbal la Punctul
de informare-documentare.

Statistica petitiilor si a interogarilor adresate de public in baza dreptului de acces la
informatii de natura publicd, pe parcursul anului 2016, evidentiaza inregistrarea si
solutionarea a circa 2 800 de solicitdri scrise, receptionate prin posta, fax sau posta
electronicd, atat la nivelul centralei BNR (aproximativ 1 950 de solicitari), cat si al
structurilor teritoriale (circa 850 de solicitari), din care:

97 de cereri au fost formulate cu invocarea prevederilor Legii nr. 544/2001 privind
liberul acces la informatiile de interes public, dintre care 18 au fost receptionate din
partea reprezentantilor mass-media. Solutionarea acestora a fost gestionata cu
respectarea dispozitiilor legale pe care s-au intemeiat, in sensul furnizarii de informatii
pentru 62 dintre acestea, al retratarii ca petitii a 26 dintre cereri, in contextul in care
informatiile vizate de solicitanti nu erau cuprinse in sfera de reglementare a legii expres
invocate, oferindu-se clarificarile relevante. Pentru restul de 9 solicitari s-au transmis,
conform legii, rezolutii de respingere, motivate de faptul ca in cazul a 4 cereri
informatiile solicitate se incadrau in categoria celor exceptate de legiuitor de la liberul
acces la informatii al cetatenilor, in timp ce pentru 5 dintre cereri informatiile in cauza
nu erau disponibile in evidentele BNR;

aproximativ 2 700 de cereri si sesizari scrise au fost evaluate din perspectiva prevederilor
Ordonantei Guvernului nr. 27/2002 privind reglementarea activitatii de solutionare a
petitiilor, aprobata cu modificari si completari prin Legea nr. 233/2002 si, prin urmare, in
procesul solutionérii au fost elaborate si transmise raspunsuri in forma letrica sau
electronica pentru circa 2 500 de petitii, restul fiind clasate conform prevederilor legale
incidente, intrucét fie erau anonime sau lipseau datele de identificare a petitionarilor, fie
constituiau reveniri asupra unei corespondente anterior solutionate.
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De asemenea, in anul 2016, s-au asigurat preluarea si rezolvarea unui numar de peste
1 650 de solicitari verbale adresate atat telefonic (circa 1 300 de solicitari), cat si direct
reprezentantilor institutiei in cadrul Punctului de informare-documentare (peste 350
de solicitari).

Principalele teme care au facut obiectul petitiilor inregistrate in anul 2016 la nivelul
centralei BNR au ramas, in linii generale, neschimbate fata de anul anterior. Acestea
au vizat, in principal, urmétoarele domenii de interes:

sesizdri, reclamatii sau aprecieri privind activitatea unor institutii de credit, a unor
institutii financiare nebancare si relatiile acestora cu clientii, inclusiv din perspectiva
situatiei creditelor denominate in franci elvetieni;

interpretari ale cadrului legislativ emis si/sau administrat de BNR;
solicitari privind evaluarea legalitatii cesionarii unor credite de catre institutii bancare;

evolutia cursului de schimb al monedei nafionale in raport cu diverse valute
cotate/necotate;

cereri de preschimbare a bancnotelor uzate/deteriorate ori a celor a caror putere
circulatorie a incetat, dintre care un numar semnificativ primite din partea unor cetateni
straini;

nivelul diferitelor categorii de dobéanzi practicate de banca centrala in relatie cu
entitatile din sfera sa de reglementare si supraveghere sau calculate in forma agregata
pe baza raportarilor transmise bancii centrale;

informatii privind atributiile si activitatile specifice bancii centrale, publicatiile institutiei
si sistemul bancar in general.

Expunerea in detaliu a activitatii specifice de informare publica, realizata din
perspectiva volumului lucrarilor, a procesului de solutionare si a evidentierii
principalelor tematici de interes pentru petenti, este asigurata prin intermediul
Raportului privind accesul la informatiile de interes public si activitatea de solutionare
a petitiilor pentru anul 2016, elaborat anual cu respectarea structurii prevéazute de
cadrul legal aplicabil si publicat pe website-ul BNR in cadrul sectiunii dedicate

domeniului (http://www.bnr.ro/Informare-publica-7672.aspx).

2. Educatie financiara

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

BNR a continuat in anul 2016 activitatile de sprijinire a educatiei financiare in baza
Protocolului de colaborare cu Ministerul Educatiei Nationale si a parteneriatelor cu
universitatile cu profil economic, precum si cu institutii si organizatii care promoveaza
educatia financiara la nivel national si international. Actiunile derulate in cadrul proiectelor
»Sa vorbim despre bani si banci”, ,BNR - Zilele portilor deschise pentru studentii
economisti” si ,Academica BNR" s-au adresat unui numar de aproximativ 40 000 de
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elevi, studenti si cadre didactice din unitati de invatdmant din intreaga tara. Similar
anilor anteriori, participantii au asistat la prezentdri si sesiuni interactive si au beneficiat
de materiale educationale suport si de informare referitoare la activitatile specifice
bancii centrale, precum si la notiuni fundamentale din domeniul financiar-bancar.

Activitatile educationale s-au derulat pe tot parcursul anului, cu intensificarea
acestora in ,Saptamana globala a banilor” (in parteneriat cu organizatia Child and
Youth Finance International) si ,Scoala altfel: Sa stii mai multe, sa fii mai bun”. Cele
doua programe au atras aproximativ 20 800 de participanti din ciclul primar,
gimnazial si liceal, un numér dublu fatd de anul anterior, o mare parte dintre acestia
provenind din mediul rural. Activittile, organizate in principal de sucursalele si
agentiile BNR, au avut loc in teritoriu i au constat in expuneri si proiectii video
referitoare la activitatea, functiile si istoria bancii centrale, istoria banilor si a monedei
nationale, explicarea unor notiuni de baza economico-financiare (credit, depozit,
inflatie), precum si in vizionarea unor filme educationale, cu accent pe monedele si
bancnotele aflate in circulatie si pe elementele de siguranta ale acestora.

Tn premiera, echipe mixte formate din reprezentanti ai Asociatiei Analistilor Financiari
Certificati din Roméania (CFA Society Romania) si ai BNR au sustinut prezentari pe
teme financiar-bancare de actualitate in unitati de invatamant din zonele limitrofe
capitalei. In acelasi timp, au continuat vizitele la sediul central si unitatile teritoriale
ale BNR, inclusiv la centrele de procesare a banilor si la expozitia permanenta ale
Muzeului BNR.

Continuand traditia participarii la programul educational national ,Scoala altfel”,
Muzeul BNR a fost gazda pentru un numar de 2 000 de elevi si cadre didactice,

care au avut astfel prilejul sa cunoasca aspecte relevante ale istoriei bancii centrale,
precum si ale trecutului monetar roméanesc, admirand valoroasele colectii humismatice
expuse.

Toti participantii la programele educationale si-au exprimat interesul pentru continuarea
acestor initiative.

Tn perioada 27-29 iunie 2016, BNR, in parteneriat cu Ministerul Educatiei Nationale si
Autoritatea de Supraveghere Financiard, a fost gazda Conferintei internationale
anuale a organizatiei Child and Youth Finance International. La acest eveniment au
participat invitati din peste 50 de tari, printre care oficiali ai bancilor centrale si ai
sectorului guvernamental, reprezentanti din comunitatea academica, fundatii si
asociatii profesionale, tineri din tara si strainatate, participanti la programele
educationale si de incluziune financiara. Dezbaterile din cadrul reuniunii s-au axat
pe subiecte precum importanta strategiilor nationale in cresterea nivelului de
educatie economica si financiara, diseminarea bunelor practici, atragerea tinerei
generatii in definirea planurilor strategice, promovarea programelor si educatiei
institutionalizate.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

12. Comunicarea externd a Bancii Nationale a Roméniei

Pe segmentul invatdméantului universitar, BNR a gazduit cea de-a Xll-a editie a Scolii
internationale de vard a ASE ~ Bucharest Summer University 2016, in cadrul céreia
lectori si oficiali ai BNR au dialogat cu aproximativ 60 de studenti romani si straini din
peste 30 de tari, precum si conferinta internationala STRATEGICA, cu tema ,Valori,

politici si management public in Uniunea Europeand”, in colaborare cu SNSPA, care a
reunit aproximativ 100 de cercetéatori din 25 de tari.

Proiectul ,Academica BNR" si-a propus in anul 2016, prin intainirile organizate, atat
dezbaterea unor teme de interes din domeniul economic si financiar-bancar, cat si
identificarea, alaturi de rectorii universitatilor partenere si reprezentantii Academiei
Romane, a unui nou format al activitatilor derulate sub egida acestui proiect.

in anul 2016, Arhiva BNR a continuat activitatile de preluare si arhivare a documentelor
create si primite de structurile din BNR, precum si pe cele de conservare, prelucrare

si valorificare a arhivei istorice a institutiei. Astfel: (i) a inceput prelucrarea digitala

si analogica a documentelor din fondul ,Serviciul administrativ”; (i) a fost desfasurata
activitatea de selectionare a documentelor ale caror termene de pdstrare au expirat.

Valorificarea documentelor a avut loc prin intermediuli sdlii de studiu a Arhivei BNR si
prin prezentarea rezultatelor cercetarilor in cadrul manifestarilor stiintifice pe teme de
istorie economica si financiar-bancara, organizate atat in cadrul institutiei, cat si pe plan
national si international. In acest sens, a fost acordats asistentd de specialitate
cercetatorilor romani si straini, care s-au documentat la sala de studiu a Arhivei BNR
pentru elaborarea unor studii referitoare la: istoria monetara a Roméniei (Legea din 1867,
tiparirea biletelor de 10, 25 si 50 de bani de catre Ministerul de Finante, reformele
monetare din 1947 si 1952), istoria Bancii Nationale a Romaniei (relatiile cu guvernul
n perioada 1880-1900, problema tezaurului de la Moscova, evolutia sucursalei Bréila,
arhitectura in perioada interbelica, productia, prelucrarea, circulatia, verificarea si
marcarea metalelor pretioase), personalitéti din istoria economico-financiara a Romaniei
(lorgu Steriu, lon Lapedatu, llie Mecu), istoria Romaniei in anii celui de-Al Doilea
Razboi Mondial si ai epocii comuniste (sustinerea efortului de razboi de catre
populatia civila, situatia evreilor in perioada 1941-1944, fundamentele industrializarii
socialiste, relatia acestui proces cu urbanizarea si transformari sociale, datoria publica
n epoca comunistd, relatiile economice roméano-sovietice in anii 1945-1965).

Similar anilor anteriori, in cadru! BNR a fost organizata cea de-a XXIV-a editie a
Simpozionului de istorie si civilizatie bancard ,Cristian Popisteanu”, cu tema ,Banca
Nationald a Romaniei si Primul Razboi Mondial”, precum si cea de-a XlI-a conferinta
anuald a South Eastern European Monetary History Network (SEEMHN), cu tema ,Gaps
and Economic Crises in South-East Europe: Present and Past”. Lucrari intocmite pe
baza informatiilor oferite de Arhiva BNR au fost prezentate la conferinta Polonia si
Romadnia in Europa Centrald in secolele XX si XXI, organizata de Universitatea Jagiellona
din Cracovia, in cadrul sectiunii de istorie bancara a Congresului National al Istoricilor
Romani, organizat de Universitatea ,Babes-Bolyai” din Cluj-Napoca si in cadrul sesiunii
stiintifice ,Sibiul — centru al cercetarilor umaniste”, organizatd de Institutul de
Cercetari Socio-Umane din Sibiu.
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Valorificarea fondului documentar al BNR s-a materializat in: (i) lucrari de istorie
institutionald si nationala publicate in revista Magazin Istoric sau in volumele
manifestdrilor stiintifice (Functionari BNR in timpul Primului Rdzboi Mondial — Jurnalul
de front al lui Stefan Constantinescu, Viatd cotidiand, bani si comert in Bucurestiul
ocupat, Colectiile filatelice din Romania intre Moscova si Berlin in anii Primului Rdzboi
Mondial, Relatiile Bdncii Nationale a Romdniei cu Bank Polski in perioada interbelicd,
Odiseea aurului polonez in Romania (1939-1947), Romdnia si Polonia ~ cooperare si
rivalitdti in CAER, Lichidarea bdncilor: legislatie, institutii, mecanisme (1947-1953),
Tezaurul Bdncii Nationale a Romaniei in anii 1944-1947); (i) prezentarea importantei
conservarii documentelor, a modului de organizare a depozitelor Arhivei generale si
a datelor semnificative din istoria bancii centrale studentilor arhivisti si angajatilor
participanti la seminariile in-house; (iii) suport informational pentru elaborarea
textelor de prezentare aferente emisiunilor numismatice ale Bancii Nationale a
Romaniei.

Pentru a aduce in atentia publicului un moment important din istoria nationald si
institutionald, in anul 2016 a fost deschis Muzeul Tezaurului BNR de la Tismana,
numarul vizitatorilor atingand cifra de 10 000 in mai putin de o jumatate de an.

Tn cursul anului 2016, Muzeul Bancii Nationale a Romaniei a fost vizitat de 20 000 de
persoane, cresterea numarului de vizitatori fiind rezultatul unei permanente innoiri a
ofertei culturale, dar si al diversificarii tipurilor de activitati desfasurate in cadrul
muzeului - organizarea de noi expozitii si participarea in cadrul unor programe
educationale nationale.

Evenimentul principal gazduit de Muzeul BNR in cursul anului 2016 I-a reprezentat
expunerea operei lui Constantin Brancusi Cumintenia Pdmdntului, in perioada

15 iunie - 1 noiembrie, in cadrul unei expozitii temporare. In aceasta perioads,
peste 13 000 de persoane au vizitat muzeul si au admirat opera brancusiand in
decorul fastuos al Salii de Marmurd din Palatul vechi al Bancii Nationale a Romaniei.

Oferta culturald a muzeului s-a diversificat in anul 2016 prin reamenajarea unei
sectiuni a expozitiei permanente. Bogatul patrimoniu numismatic al muzeului este
valorificat prin etalarea a peste 3 000 de piese de o deosebita valoare istorica si
artistica, multe dintre ele neexpuse pani la acel moment. Intr-o prezentare moderni
si atractiva, vizitatorii pot admira tezaure monetare si fragmente de tezaure antice,
medievale si moderne, dar si monede si medalii romanesti care constituie superlative
ale istoriei monetare romanesti. De asemenea, prin reamenajarea caselor de bani
fncastrate in stalpii ce strdjuiesc Sala de Marmur3, vizitatorii descopera emisiunile
jubiliare romanesti din aur, emise in prima jumétate a secolului trecut.

Prezentarea Muzeului BNR pe website-ul institutiei a fost reproiectata si dezvoltats,
informatiile publicate urmarind sa popularizeze aspecte inedite sau mai putin
cunoscute referitoare la istoria monedei nationale si rolul bancii centrale in
dezvoltarea statului roman modern, dar si sa stimuleze curiozitatea vizitatorului
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pentru proiectele si tematicile culturale propuse. De asemenea, in sprijinul promovarii
Muzeului BNR si a colectiilor sale, a fost publicata o noua brosuré de prezentare,
realizatd in conditii grafice deosebite si cu un continut actualizat.

Ca urmare a interesului pe care proiectele derulate de Muzeul BNR l-au generat,
activitatea sa a fost ilustrata pe parcursul anului 2016 prin numeroase articole
de presa, reportaje si documentare filmate, reflectate in mass-media nationala.

Valorificarea stiintifica a patrimoniului muzeal s-a materializat si prin comunicari si
studii ale specialistilor in cadrul unor conferinte si comunicari stiintifice, precum
Monede de aur provenind dintr-un tezaur descoperit la Mihdiesti (judetul Suceava) in
cadrul celui de-al XVl-lea Simpozion de numismatica, organizat la Chisinau, sau
"The Gold Coins with the Effigy of King Ferdinand 1", studiu publicat in volumul
Moesica et Christiana: Studies in Honour of Professor Alexandru Barnea.

Activitatea Bibliotecii Bancii Nationale a Romaniei a continuat si in anul 2016 sa fie
orientata cu predilectie spre eficientizarea procesului de informare si documentare a
personalului BNR. Pornind de la aceasta premisg, de-a lungul intregului an, fondul de
carte a fost imbogatit, prin achizitii si donatii, cu lucrari din literatura de specialitate
romana si straina (in special in limba engleza) din domeniul economic si financiar-
bancar.

Concomitent a fost continuata activitatea de inregistrare a fondului de carte in
catalogul online, astfel incat la sfarsitul anului 2016 erau inregistrate 26 839 descrieri
bibliografice, incluzdnd monografii, publicatii seriale si studii din volume colective.
Catalogul online din reteaua intranet a facilitat accesul personalului BNR la
inregistrarile bibliografice ale bibliotecii, ceea ce s-a reflectat in cresterea

volumului de carti imprumutate cu 14,25 la suta fata de anul 2015.

Evolutia Bibliotecii BNR in contextul istoriei institutiei a fost subiectul unei serii
de prezentari in cadrul proiectului ,Zilele portilor deschise pentru studentii
economisti” si al seminariilor in-house sustinute de personalul de specialitate
din cadrul Bibliotecii.

Tn cursul anului 2016 a fost coeditat volumul Moesica et Christiana: Studies in Honour
of Professor Alexandru Barnea, in care a fost publicat studiul ,Autour des palais de la
Banque Nationale de la Roumanie: I'histoire d'une partie de Bucarest”. De asemenea,
a fost finalizata o ampla activitate de documentare stiintifica in cele mai importante
arhive si biblioteci din Bucuresti, in vederea realizérii volumului 5 din seria Bancnotele
Romdniei, dedicat emisiunii biletelor ipotecare.
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Tabel 12.1. Evenimente pe teme monetare, bancare si financiare organizate de Banca National3 a Romaniei in anul 2016

Data organi
8 februarie 2016
9 mai 2016

8 august 2016

8 noiembrie 2016

7 aprilie 2016

13 decembrie 2016
25 februarie 2016
15-16 martie 2016
3 aprilie 2016

6 aprilie 2016

26-27 aprilie 2016

9 mai 2016

20 mai 2016

10-11 iunie 2016

15 iunie 2016

27-29iunie 2016

25-26iulie 2016

1-4 septembrie 2016

19 octombrie 2016

20-22 octombrie 2016

20-21 octombrie 2016

14 noiembrie 2016
15 noiembrie 2016

16 noiembrie 2016

23-27 noiembrie 2016

14-16 decembrie 2016

ayenimentului

Conferinte de presa pentru prezentarea Raportului
asuprainflatiei

Conferinte de presa pentru prezentarea Raportului
asupra stabilitatii financiare

Conferinta cutema Un sfertde veac dela
redeschiderea pietei valutare in Romania

Conferinta Strategia de dezvoltare a Roméniei,
regionalizare si convergenta la euro

Simpozion aniversar -150 de ani de lainfiintarea
Academiei:Romane

Simpozionul-anual de istorie si civilizatie bancara
JCristian Popisteanu”, editiaa XXIV-a~ Banca
Nationala

Conferinta How can the EU generate a virtuous circle
in‘the Black Sea Region ~the case of food and energy
security

Conferinta FMI dedicata prezentarii Raportului
Regional economic issues

Conferinta Economic Perspectives for Europe:
Challenges and Opportunities sustinuta de Ewald
Nowotny, guvernatorul Bancii Nationale a Austriei

Conferintainternationald Findncial innovation,
consumer protection and financial stability in
emerging markets

Seminar regional BNR-CE-FMI privind rezolutia
creditelor neperformante

Summitul- mondial si lansarea Strategiei CYFI
2016-2020 pentru educatie financiara
Simpozionul,Odiseea aurufui BNR. Tismana 1944~
1947"si ceremonia deschiderii oficiale a Muzeului
Aurului BNR de la Manéstirea Tismana

+Academica BNR" - Forum:-dezbatere pe tema
proiectelor de educatie financiard

Eveniment aniversar - 25 ani de lainfiintarea
Asociatiei Romane a Bincilor

JStrategica” ~Opportunities and Risks in the
Contemporary Business Environment

Seminarul regional anual pe tema stabilitétii
financiare Macrostability: Central Banks in
Uncharted Tenitories

Conferinta cutema 20de ani de carduri in Roménia

Conferintd nationald a Asociatiei analistilor
financiari-bancari din Romania— Echilibrul intem in
contextul tensiunilor geo-politice

Dezbaterea Romdnia si aderarea la zona euro.
Riscuri i oportunitdti

Seminar international European Union-Finance and
Banking Lectures

Manifestari dedicate Centenarului Primului Razboi
Mondial si al Marii Uniri lalagi

Co-organizatori

Profit.ro
Academia Romana

Fundatia Culturala ,Magazin Istoric”
European League for Economic Cooperation

Fondul Monetar International

Banca Nationald a Roméniei
Autoritatea de Supraveghere Financiara

Cornisia Europeana
si Fondul Monetar International

Child and Youth Finance International

Academia Roménd, Ministerul Educatiei Nationale,
Consiliul National al Rectorilor
Asociatia Romana-a Bancilor

Scoala Nationald de Studii Politice si Administrative

Fondul Monetar International

Nocash

Asociatia Analistilor Financiari-Bancari din Romania

Institutul European din Romania i Societatea
Romana de Economie ~ SOREC
Alpha Bank, ARB

Guvernul Romaniei
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1. Activitatea statistica
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in anul 2016 au continuat si s-au dezvoltat, in concordanta cu cerintele Bancii Centrale
Europene si ale Eurostat, statisticile monetare, financiare si cele ale sectorului extern,
acestea fiind utilizate de cétre Banca Nationald a Romaniei in elaborarea analizelor de
politicd monetara si de stabilitate financiara, precum si in activitatea de cercetare
economica.

Gama statisticilor elaborate de banca centrala a fost imbogatita cu statistica
societatilor de asigurare. Astfel, BNR colecteaza informatii statistice referitoare la
activele si pasivele societatilor de asigurare, acestea fiind necesare pentru indeplinirea
cerintelor de raportare statistica la BCE si pentru compilarea conturilor nationale
financiare aferente acestui sector institutional.

Totodatd, in conformitate cu recomandarile europene de colectare a datelor privind
statisticile sectorului extern direct de la operatorii economici, BNR a renuntat la
sistemul de colectare a informatiilor necesare compilarii statisticilor externe indirect,
prin intermediul institutiilor de credit, implementand cercetarea statistica trimestriala
IFRN - Informatii financiare in relatia cu nerezidentii, incepand cu primul trimestru al
anului 2016. Datele sunt raportate in format electronic prin sistemul informatic
RAPDIR, iar rezultatele sunt utilizate la compilarea statisticilor privind balanta de plati,
pozitia investitionald internationald si datoria externa.

De asemenea, dezvoltarea in continuare a statisticilor elaborate de BNR are in vedere
abordarea pe termen mediu si lung a BCE in domeniul statistic, care consta in
dezvoltarea de baze granulare referitoare [a elementele de activ din bilanturile
institutiilor financiare. Dintre acestea, exista deja in derulare proiecte importante in
contextul Mecanismului unic de supraveghere, precum: RIAD ~ Register of Institutions
and Affiliates Database si AnaCredit — baza de date granulare pentru colectarea
informatiilor de credit si risc de credit.

Tot in anul 2016 a fost actualizata si legislatia referitoare la raportarile statistice catre
Banca Nationald a Romaniei. Astfel, in luna octombrie 2016 a fost publicat in
Monitorul Oficial al Romaniei Regulamentul BNR nr. 6/2016 pentru modificarea
Regulamentuiui Bancii Nationale a Romaniei nr. 4/2014 privind raportarea de date si
informatii statistice la Banca Nationald a Romaniei. Modificarile au fost necesare
pentru: (i) alinierea la cadrul legislativ european, respectiv la prevederile
Regulamentului (CE) nr. 924/2009 privind platile transfrontaliere in Comunitate si de
abrogare a Regulamentului (CE) nr. 2560/2001, cu modificarile si completarile
ulterioare, prin care se elimina obligatia institutiilor de credit de a raporta, in scopul
elaborarii statisticilor balantei de plati, tranzactiile externe derulate de clientii
acestora; (ii) actualizarea prevederilor cu privire la operatiunile in nume si cont
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propriu raportate de institutiile de credit, necesare compilarii statisticilor balantei de
plati si pozitiei investitionale internationale in conformitate cu metodologiile
internafionale.

2. Cercetarea economica

Activitatea de cercetare economica din cadrul Bancii Nationale a Romaniei se
concentreaza asupra temelor cu caracter aplicativ, rolul principal al acesteia fiind de
fundamentare a procesului decizional. In cursul anului 2016, prioritatile au fost din
domeniul analizei monetare, al modelarii macroeconomice, al stabilitatii financiare si
al economiei reale.

2.1. Politica monetara

Analiza monetara a constituit si in 2016 una dintre preocuparile majore ale activitatii
de cercetare. O directie de continuare a studiilor in acest domeniu a reprezentat-o
incercarea de estimare a nivelului de echilibru al creditului acordat sectorului privat,
prin utilizarea unei game variate de metode si proceduri econometrice, incluzand
identificarea componentei de trend si, implicit, a gap-ului creditului acordat sectorului
privat si exercitii de estimare in afara esantionului pornind de la modele tip panel,
precum si construirea unui model de dezechilibru. Abordarea a avut in vedere
surmontarea dificultatilor specifice acestui demers la nivelul economiilor emergente ~
decurgand in principal din intinderea redusa a seriilor de date si din frecventele
schimbari structurale pe care acestea le-au suferit —, precum si identificarea unui nivel
de echilibru al creditului compatibil cu fundamentele macroeconomice, alaturi de cel
pur statistic dat de componenta de trend.

O alta directie de cercetare a vizat adancirea analizelor anterioare referitoare la
evolutia creditului, prin incercarea de identificare si evidentiere a influentei diferitelor
tipuri de socuri asociate dinamicii acestuia (in principal, caracteristice ofertei si cererii
de credite) asupra activitétii economice. S-au estimat in acest scop modele vectoriale
autoregresive de tip Bayesian, atat cu parametrii ficsi, cat si cu parametri variabili in
timp si volatilitate stohasticd, socurile fiind identificate prin impunerea de restrictii de
semn asupra raspunsurilor variabilelor, in linie cu teoria economica. Rezultatele
obtinute au relevat faptul ca socurile provenind din activitatea de creditare au avut o
contributie relativ limitata la fluctuatiile economiei domestice.

Preocupdrile de studiu au vizat inclusiv teme relevante din perspectiva contextului
economic international, precum interactiunile complexe dintre ciclul economic si
ciclul financiar si problematica prevalentei ratelor extrem de joase ale dobanzii.
Punctul de pornire al analizelor il reprezinta fragilitatea revenirii postcriza a economiei
globale, in contextul actiunii ciclului financiar, dar si al unor factori structurali
(tendintele demografice, ritmul avansului tehnologic, distributia veniturilor). Tratarea
acestor subiecte prezinta interes si pentru economiile emergente, a caror atractivitate
pentru fluxurile speculative in cdutare de randamentele ridicate comporta riscuri

in functie de maniera de derulare a procesului de normalizare a politicii monetare in
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economiile avansate. Rezultatele acestor demersuri de cercetare au fost lucrarile
"Domestic cycles, financial cycles and policies. What has gone wrong?” si “An Age of
Ultra-low Interest Rates?”, publicate in colectia Occasional Papers.

2.2. Modelare macroeconomica

O directie de cercetare a avut in vedere surprinderea mecanismului de transmisie a
stimulilor fiscali (pe categorii de venituri si cheltuieli bugetare) asupra subcomponentelor
cererii agregate, cum ar fi consumul individual efectiv al gospodariilor populatiei si
formarea bruta de capital fix. In acest sens au fost folosite modele vectoriale autoregresive
estimate prin tehnici bayesiene, care permit eliminarea problemei supraparametrizarii
si, astfel, diminuarea incertitudinii cu privire la parametrii estimati. Rezultatele au indicat
un impact relativ redus al masurilor fiscale discretionare asupra componentelor cererii
agregate atat pe partea de cheltuieli, cat si de venituri bugetare’, cheltuielile publice cu
salariile fiind unul dintre cele mai puternice instrumente de stimulare a consumului
prin intermediul cresterii venitului disponibil real al gospodariilor populatiei.

in conditiile majorarilor semnificative ale salariilor de pe parcursul ultimilor ani, atat a
celor din sectorul public, cu impact inclusiv asupra celor din sectorul privat prin efecte
de demonstratie, cat si ale celui minim brut pe economie, o tema distincta a constituit-o
evaluarea impactului dinamicii salariului mediu brut asupra ratei inflatiei. In vederea
testarii robustetii rezultatelor, analiza empirica a vizat utilizarea unui spectru mai larg
de modele econometrice (regresii liniare, modele vectoriale autoregresive, modele
semistructurale) si tehnici de estimare (metoda celor mai mici patrate, filtrul Kalman,
metode bayesiene). Majoritatea rezultatelor obtinute au fost semnificative din punct
de vedere statistic, indicdnd un impact relativ redus al dinamicii salariului mediu brut
asupra ratei inflatiei, magnitudinea acestuia fiind insa conditionata atat de tipul de
model, cat si de esantionul de date utilizat in estimare. De asemenea, au fost constatate
unele asimetrii ale propagarii modificarilor salariale asupra preturilor (de exemplu,
transmisia este mai puternica in perioadele in care economia se afla peste potential
comparativ cu cele caracterizate de deficit de cerere).

O alta directie de cercetare, continuata pe parcursul anului 2016, a vizat extinderea
metodologiei de evaluare a activitatii de prognoza desfasurate in BNR, in special in
relatie cu performanta predictiva a modelului de analiza si prognoza pe termen
mediu (MAPM). Tn acest sens, metodologia de evaluare a erorilor de prognoza din
rundele succesive trimestriale a fost extinsa de la rata anuala a inflatiei IPC? si la alte
variabile de interes din cadrul MAPM, cum ar fi cresterea economica sau rata
somajului BIM. Identificarea surselor de erori in procesul de prognoza ofera repere
utile pentru activitatea de recalibrare a modelului macroeconomic in vederea
imbunatatirii performantei predictive a acestuia.

Aceste concluzii sunt in finie cu cele ale aftor studii vizand state din Europa Centrala si de Est ~ dimensiunea multiplicatorilor
fiscali este relativ redusé in cadrul economiilor mici i deschise, avand un regim de curs de schimb flexibil.

Rezultatele evaluarii erorilor de prognoza pentru inflatia anuala IPC de la sfarsitul anului 2016 sunt prezentate in editia din luna
februarie 2017 a Raportului asupra inflatiei,
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Similar anilor precedenti, in urma solicitarilor din cadrul grupurilor de lucru organizate
la nivelul BCE, au fost derulate o serie de simulari cu ajutorul MAPM in vederea
actualizarii si extinderii setului de elasticitati care urmeaza a fi utilizate inclusiv pentru
fundamentarea unor scenarii de testare a rezilientei institutiilor de credit din UE in
conditii macroeconomice adverse (stress-testing). Astfel, setul de rezultate in cazul
Romaniei a fost extins prin includerea unor elasticitati fiscale care permit simularea cu
ajutorul MAPM a impactului socurilor aferente modificarii impozitelor directe si
indirecte asupra principalelor variabile macroeconomice de interes. De asemenea, in
cadrul proiectului de cercetare demarat in 2014 de cétre BCE privind cauzele inflatiei
reduse la nivel global, au fost dezvoltate o serie de analize economice care vizeaza
studiul transmisiei dinamicii salariilor/costurilor cu forta de munca in inflatia de baza
in cadrul economiei Romaéniei.

Tn vederea imbunatatirii suportului analitic necesar fundamentérii deciziilor de
politicd monetara, o directie prioritard a constituit-o analiza particularitatilor
procesului de formare a anticipatiilor inflationiste ale agentilor economici in Romania.
In acest sens, proiectul a vizat evaluarea implicatiilor diverselor mecanisme de formare
a anticipatiilor inflationiste asupra prognozei macroeconomice: anticipatii exogene,
ancorate la sondajul BNR desfasurat in randul analistilor bancari, versus anticipatii
endogene, determinate pe baza modelului de analiza si prognoza trimestriala si
consistente cu structura acestuia. Studiul a evidentiat proprietdtile si caracteristicile
specifice fiecarui mecanism si a indicat utilitatea ambelor abordari in verificarea
robustetii rezultatelor procesului de analiza si prognoza al BNR.

Pe parcursul anului 2016 a continuat cercetarea demarata in anul anterior, privind
construirea unui indicator agregat al conditiilor de afaceri, care surprinde sintetic
informatia disponibild intr-o paletd larga de variabile macroeconomice si financiare.
Acest indicator, alaturi de alti determinanti relevanti, contribuie la fundamentarea
prognozelor pe termen scurt cu privire la evolutia activitatii economice. Rezultatele
studiului au fost publicate intr-o lucrare din seria Caiete de studii (nr. 43).

Tn vederea imbunatatirii cadrului de analiz si prognozi a BNR, s-au concentrat
resurse pentru dezvoltarea metodologiei de evaluare si proiectie a PIB potential prin
intermediul functiei de productie. Aspectele investigate au vizat: (i) legitura dintre PIB
potential si rata naturald a dobanzii; (ii) contextualizarea dinamicii productivitatii
multifactoriale prin intermediul unor indicatori precum European Innovation Scoreboard
sau gradul de absorbtie a fondurilor europene structurale si de coeziune si {iii) ponderile
atribuite factorilor de productie. In cadrul acestei ultime analize, s-a recurs la
particularizarea specificatiei functiei de productie pentru Romania, o economie in
care ponderea remunerarii muncii in PIB este semnificativ mai redusa (aproximativ

50 la sutd?) raportat la valoarea cea mai des intalnita in literatura de specialitate

(65 la suta).

Tn cursul anului 2016 procesul de imbunétatire a metodologiei flow-of-funds a
continuat prin analiza evolutiei pozitiei investitionale internationale nete si a surselor
de finantare, precum si prin cea a dinamicii investitiilor straine directe. Analiza

Valoare medie pentru perioada 2006-2016, reflectand evolutia indicatorului pe parcursul unui ciclu de afaceri complet.
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evolutiei pozitiei investitionale internationale nete (PIIN) a Romaniei a urmarit in
detaliu structura finantarii acesteia pe sectoare si pe instrumente, dar si contextul
regional. In acest sens, s-au avut in vedere evaluarea impactului dinamicii deficitului
de cont curent asupra pozitiei investitionale internationale, precum si modul in care
intrérile semnificative de capital anterior anului 2008 si, ulterior, procesul de
dezintermediere bancara transfrontaliera sau pachetul de finantare externa au
modificat structura de finantare a PIIN. in paralel, pentru o mai buna intelegere a
determinantilor investitiilor straine directe, s-a avut in vedere analiza detaliata a
repartizarii soldului acestora pe principalele activitati economice si pe tari de origine.
De asemenea, a fost intreprinsa si o analizd a dinamicii componentelor investitiilor
directe ale nerezidentilor in Romania - participatii la capital versus credite intragrup —,
pentru a investiga daca au avut loc modificari in structura si/sau se contureaza o
tendinta in perioada postcriza. O altd directie de interes a constat in monitorizarea
intrarilor de investitii directe nete in relatie cu iesirile din contul veniturilor aferente.

Pe parcursul anului 2016 a fost continuata integrarea modelului de echilibru general
dinamic si stocastic (DSGE ~ Dynamic Stochastic General Equilibrium) in ciclul
trimestrial de analiza si prognozé macroeconomice, prin exercitii de tip shadow
forecast (derulate in paralel celui oficial). Acestea au oferit informatii privind
performanta in prognoza, dar si referitoare la unele proprietati ale modelului. Pornind
de la acestea, a fost analizata si testatd oportunitatea respecificarii unor elemente de
structurd, precum functia de reactie a politicii monetare si ecuatia primei de risc
suverane, in cadrul unui exercitiu de reestimare a modelului. Acesta a fost reclamat si
din ratiuni privind datele statistice, intrucat esantionul de date disponibil pentru
estimarea anterioard a modelului a fost relativ scurt (40 de observatii, date
trimestriale) si a suferit ulterior revizuiri substantiale. Intr-o varianta simplificata a
modelului a fost introdus petrolul ca factor de productie cu impact direct in
producerea bunurilor de consum, fiind de asemenea initiatad dezvoltarea sectorului
fiscal. Structura teoreticd a modelului, rezultatele estimarii acestuia si unele analize
conexe, precum testarea performantei predictive, au fost publicate in seria Caiete de
studii (nr. 45).

Tn acelasi context al modelelor structurale de tip DSGE, a fost adaptat pentru
economia romaneasca un model cu interactiuni comerciale si financiare la nivel
global, intr-o structurd alcatuita din patru regiuni: Romania, zona euro, SUA si restul
lumii. Acesta a fost utilizat intr-o prima etapa pentru evaluarea plauzibilitatii
raspunsului economiei la o varietate de socuri (de exemplu, cel de politicd monetara,
socuri ce afecteaza nivelul productivitatii in sectorul bunurilor tranzactionabile sau
netranzactionabile avand ca sursé de provenienta atat economia internd, cat si pe cea
externad). Astfel, socuri ce isi au sursa in economii strdine {(de exemplu in zona euro)
beneficiaza de canale analitice (comerciale, financiare) de propagare (eng. spillovers)
asupra celorlalte economii modelate, inclusiv asupra Romaniei, ceea ce individualizeaza
aportul novator al unui asemenea tip de model in activitatea curenta a bancii
centrale.
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2.3. Studii si analize economice

in anul 2016 a fost publicata in seria Caiete de studii a BNR lucrarea ,Revenire
economica, dar recuperare lenta a locurilor de munca: rolul rigiditatilor salariale si al
altor frictiuni. Evidente empirice fundamentate la nivel microeconomic pe baza
sondajului WDN". Aceasta lucrare ofera o analizd detaliata a factorilor sub actiunea
cdrora reluarea cresterii economice in Romania in perioada postcriza nu a fost insotitad
de o dinamizare similard a pietei muncii. Analiza porneste de la un set unic si bogat de
date obtinut la nivel microeconomic, in urma implementdrii in anul 2014 a primului
sondaj pe piata muncii de cdtre Banca Nationald a Romaniei in cooperare cu Wage
Dynamics Network (WDN), o retea de cercetare a SEBC. Chestionarul a fost construit
astfel incat sa permita evaluarea modului in care s-a ajustat piata muncii din Romania
in intervalul 2010-2013 si a impactului reformelor implementate in anul 2011 asupra
activitatii firmelor. Mediul economic, asa cum transpare el din raspunsurile
companiilor, a fost caracterizat in perioada vizata de sondaj de fluctuatii moderate ale
cererii. Firmele au manifestat o reticenta relativ ridicata in a reduce salariile (nominale
si reale) ale angajatilor existenti, atitudine care s-a dovedit ulterior, pe baza estimarii
unor modele probit, ca a crescut probabilitatea ca firma sa renunte la unii dintre
salariati sau sa limiteze crearea de locuri de munca. Spre deosebire, cel putin in
perioada de revenire timpurie a ciclului de afaceri, rezultatele indica o prociclicitate
mai pronuntata in stabilirea salariilor noilor angajati. Dincolo de prezenta rigiditatilor
salariale, alte frictiuni pe piata muncii care au complicat procesul de cautare a locului
de munca, respectiv a candidatului potrivit, pot fi asociate perceptiei unui nivel ridicat
al taxarii muncii, politicii salariului minim pe economie, modificarilor structurale ale
economiei, dar si cresterii neconcordantei dintre pregatirea candidatilor si cerintele
angajatorilor. Desi au fost luate masuri in directia flexibilizarii pietei muncii, firmele au
perceput o influentd modesta din partea reformelor, nefiind sesizate modificari
notabile la nivelul cheltuielilor aferente procesului de angajare, respectiv de
concediere a personalului. Totusi, estimarile pun in evidenta unele efecte pozitive ale
reformelor, in speta posibilitatea reducerii din motive economice a programului de
lucru si imbunatatirea cadrului de utilizare a contractelor de munca temporare si pe
perioada determinata.

Un alt demers de cercetare care a abordat o tema conexa pietei muncii s-a referit la
legétura dintre evolutia salariilor din sectorul bugetar si cea a salariilor din sectorul
privat. Evaluarea intensitatii acestei legaturi este relevanta din perspectiva
influentelor inflationiste, dar si a evaluarii pozitiei competitive a economiei, in
contextul in care majorarea salariilor in sectorul public are potentialul de a se
rasfrange la nivelul veniturilor care prevaleaza in sistemul privat (influenta cunoscuta
sub numele de efect de demonstratie), independent de evolutia productivitatii
muncii. Tn acest sens, testele econometrice au relevat existenta unei relatii pe termen
lung semnificative statistic intre nivelul de remunerare din industrie si salariul mediu
din sectorul bugetar. Astfel, in termeni cantitativi, o crestere cu 10 ia suta a veniturilor
angajatilor din mediul bugetar conduce la o accelerare cu 3,5 puncte procentuale a
dinamicii salariale din industrie, in decurs de 1 an. Astfel, majorarile salariale din
sistemul public care au avut loc pe parcursul anului 2015 au exercitat influente in sens
inflationist, concomitent cu deteriorarea competitivitatii prin pret. Rezultatele acestei
cercetari au fost prezentate in caseta intitulata ,Efectul de demonstratie - in ce
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masura cresterile salariale din sectorul bugetar influenteaza dinamica salariala in
industrie?”, inclusa in Raportul asupra inflatiei din luna februarie 2016.

Tn contextul existentei unui set extins de indicatori care pot fi utilizati in elaborarea
analizelor vizand piata muncii, a caror interpretare in ansamblu este ingreunata
deseori de faptul ca acestia pot transmite semnale diferite, un alt studiu s-a referit la
fundamentarea unui indicator sintetic al conditiilor de pe aceasta piata. in acest sens
au fost utilizate metoda componentelor principale, dar si diferite specificatii de
modele cu variabile latente. Rezultatele au confirmat tendinta de tensionare a pietei
mungii remarcata in ultimii ani, fiind relevata totodata puterea predictiva a
indicatorului pentru evolutia pe termen scurt a ratei inflatiei de baza CORE2 ajustat.
Acest demers de cercetare a fost inclus in Buletinul lunar din luna decembrie 2016.

Printre studiile care au abordat tematica inflatiei s-a numarat si o investigatie empirica
referitoare la rolul influentelor externe asupra evolutiei preturilor de consum pe piata
autohtona. Astfel, a fost relevata existenta unui ,factor comun”, care explica in
proportie semnificativa traiectoria dinamicii preturilor in unele economii europene,
inclusiv Romania (zona euro, Bulgaria, Republica Cehd, Polonia, Romania si Ungaria).
La randul sau, aceasta influentd externd a fost imprimata de evolutia cotatiilor
principalelor materii prime (indeosebi petrol), dupa cum reiese pe baza modelarii
dinamicilor IPC (exclusiv tarife administrate) si CORE2 ajustat cu ajutorul unor vectori
autoregresivi. Prin urmare, facandu-se abstractie de modificdrile cotei TVA, plasarea la
niveluri scazute a inflatiei in ultimii ani poate fi atribuita preponderent acestor factori
proveniti din mediul extern. Rezultatele demersului de cercetare au fost prezentate in
caseta intitulata ,Importanta factorilor externi in evolutia inflatiei interne” inclusa in
Raportul asupra inflatiei din luna august 2016.

Un alt studiu derulat pe parcursul anului 2016 a vizat evolutia productivitatii
multifactoriale (TFP) si a contributiei acesteia la cresterea economicd, precum si
investigarea in plan microeconomic a determinantilor acesteia. Astfel, s-a aratat cd
Romaénia a consemnat un avans consistent al TFP in intervalul 2000-2014, comparativ
cu alte economii ale UE, indicand o crestere a competitivitatii, dar si progrese in
termeni de convergenta reala. Analiza derulata pe baza unor informatii disponibile la
nivel de operator economic a facilitat conturarea profilului firmei productive, care este
o entitate de mari dimensiuni, din mediul privat, tanara, cu capital majoritar strain si
care face parte dintr-o structura companie-mama — subsidiara. Aceste rezultate vin sa
sustina rolul important care a revenit investitiilor strdine directe in ceea ce priveste
avansul eficientei procesului de productie. Tn acelasi timp, productivitatea in
ansamblul ei este influen{ata atéat de eficienta specifica fiecarui operator economic,
cat si de masura in care resursele sunt directionate catre entitatile mai productive in
defavoarea celor mai putin eficiente. Analizand in paralel dinamica productivitatii si
pe cea a numarului de angajati ai firmelor din sectorul manufacturier a reiesit faptul
ca realocarea resursei umane a contribuit la sustinerea TFP agregat, atat tnainte, cat
mai ales dupa declansarea crizei economice. Rezultatele acestei cercetari au fost
prezentate in caseta intitulatad ,Productivitatea multifactoriala (TFP) din perspectiva
macro si microeconomicd”, inclusa in Raportul asupra inflatiei din luna mai 2016.

Printre investigatiile desfasurate in anul 2016 referitoare la tematica competitivitatii
s-a numdrat un studiu care a privit in paralel masura in care productia autohtona de
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a)

b)

bunuri de consum si respectiv importurile de profil au fost influentate de avansul
cererii pe plan local, precum si de pozitia competitiva. Astfel, pe baza unor modele de
cointegrare, s-a relevat influenta pozitiva pe care surplusul de cerere a exercitat-o atat
asupra productiei locale, cat si asupra achizitiilor de pe piete externe, acestea din
urma beneficiind insa si de imbunétatirea competitivitatii prin pret a operatorilor
economici externi, in detrimentul celor autohtoni. in conditiile in care dinamica
importurilor a fost superioara celei a productiei interne,.pozitia acestora pe piata
locald a bunurilor de consum a continuat sa se consolideze. Rezultatele acestei analize
au fost prezentate in Buletinul lunar din iunie 2016.

Preocupirile cu privire la pozitia competitiva a economiei roméanesti s-au reflectat siin
realizarea unei analize referitoare la modul in care transformarile structurale de la
nivelul sectorului real s-au regasit in ajustarea contului curent. In acest sens, estimdrile
empirice au evidentiat rolul important al eficientizarii energetice in diminuarea
deficitului extern survenita in anul 2013. Traiectoria descrescétoare a raportului dintre
consumul energetic si valoarea addugata bruta este atribuitd, pe de o parte,
castigurilor de eficienta, iar pe de alté parte, modificérilor de la nivelul produciei
industriale, domeniile cu un consum mai redus de energie castigand teren in ultimii
ani in defavoarea celorlalte ramuri. Aceste rezultate au fost incluse in caseta intitulata
JFactori structurali in ajustarea dezechilibrului extern”, inclusa in Raportul asupra
inflatiei din februarie 2016.

2.4. Stabilitate financiara

Principalele lucrdri de cercetare in domeniul stabilitatii financiare realizate in anul
2016 au vizat urméatoarele teme:

Pregatiti pentru viitor? O noua perspectiva asupra economiei Romaniei. Studiul si-a
propus sa creioneze perspectivele economiei romanesti prin analiza a trei categorii
de firme estimate sa isi mentina rolul important in economie si peste un deceniu:

(i) ,veteranii in putere”; (ii) elita firmelor si (iii) intreprinderile de stat. Autorii au
considerat ca aceste companii formeaza masa critica ce va modela viitorul economiei.
Firmele din masa critica au capacitatea de a face fata provocarilor viitoare (cum ar fi o
posibila adoptare a monedei unice europene), cu conditia ca autoritétile sa devina
foarte active in remedierea unor vulnerabilitdti care s-au acumulat in deceniile
trecute. Studiul releva faptul ca doud elemente — prudenta bilantiera si rolul mai activ
al creditorilor — sunt ingrediente importante atat pentru reteta longevitagii, cat si
pentru cea a performantei. In lipsa unor modificari structurale de substants, masa
critica a firmelor nu va putea ameliora semnificativ decalajul economic fata de UE si va
mentine Romania la un nivel al dezvoltarii inovative si bazate pe cunoastere apropiat
celui din anii 2000;

Ciclul pietei imobiliare. Studiul a investigat construirea unor indici compoziti privind
activitatea pietei imobiliare si a incercat sa evalueze evolutiile ciclice pe care acestia le
pot evidentia. Conform literaturii de specialitate, ciclul preturilor bunurilor imobiliare
reprezinta o componentd importanta in definirea ciclului financiar. Acest studiu si-a
propus sa completeze analiza privind pretul bunurilor imobiliare cu un instrument de
identificare a ciclului pietei imobiliare utilizand alte informatii disponibile privind
activitatea acestei piefe. Analiza se axeaza pe un set de tari europene, atat dezvoltate,
cat si emergente, si exploreaza evolutiile inregistrate in aceste tari in ultimii 20 de ani.
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Tn primul rand, studiul releva faptul ci indicii compozitii au o evolutie ciclici similara
celei aferente preturilor imobiliare si au avantajul de a avea un istoric mai lung de
date decat acestea din urma. in al doilea rand, acesti indicatori compoziti pot fi
utilizati in semnalarea unor crize financiare viitoare, fazele de declin ale ciclului
activitatii imobiliare reusind sa surprinda momentele de crize sistemice financiare in
majoritatea tarilor care au experimentat astfel de episoade in perioada analizata.

c) Testarea la stres a sectorului populatiei. Studiul s-a concentrat pe dezvoltarea unui
model de estimare a probabilitatii de nerambursare pentru persoane fizice, folosind
date la nivel de credit. S-a utilizat un model logit cu efecte fixe, factorii explicativi ai
neperformantei fiind caracteristici de risc ale debitorului (grad de indatorare, varst3,
nivelul venitului) si caracteristici de risc ale creditului (raportul dintre garantii si
valoarea creditului - LTV, valuta, maturitate). Rezultatele indica faptul ca gradul de
indatorare, moneda creditului si rata dobanzii la acordare sunt principalii factori care
influenteaza probabilitatea de nerambursare. Exercitiul de testare la stres a presupus
construirea unor scenarii pentru principalii factori explicativi si evaluarea impactului
modificarilor asupra probabilitatii de nerambursare.

d) Studiul interactiunilor dintre piata titlurilor de stat si cea a contractelor CDS (credit
default swaps). Lucrarea propune evaluarea modului de formare a pretului
obligatiunilor guvernamentale si al contractelor CDS, in contextul in care mecanismul
prezinta relevanta pentru decidentii de politici, deoarece permite o intelegere mai
bund a manierei in care evolutia factorilor fundamentali si a perceptiei investitorilor se
reflectd in cotatiile acestor instrumente financiare. Analiza recurge la estimarea unui
model bidimensional de corectie a erorilor, utilizdnd un esantion de date zilnice pe
perioada august 2008 — august 2016. Aplicand metodologia propusa de Gonzalo si
Granger (1995)*, rezultatele indica faptul ca formarea preturilor pe cele doua piete
este interdependenta (evolutiile de pe o piata contribuie la formarea pretului pe
cealalta piatd). Suplimentar, urmarind surprinderea interactiunilor directe si indirecte
intr-un cadru multivariat, printr-o abordare structurala, care permite stabilirea unor
relatii de interdependenta multiple, rezultatele sugereaza ca modificarile importante
observate in evolutia randamentelor titlurilor de stat cu maturitati lungi ar putea fi
puse pe seama unor factori interni, precum incertitudinea asociata sectorului
economic real.

e) Analiza fenomenului de preferinta pentru tara de origine (home bias),
afenomenului de evictiune (crowding-out) si implicatiile asupra stabilitatii
financiare in cazul economiei Romaniei. Studiul utilizeaza in principal un model de
echilibru general cu un mecanism asemanator celui folosit de Traum si Yang (2010)°.
Din rezultatele obtinute se poate concluziona cd realizarea de investitii guvernamentale,
desi conduce la o expansiune a datoriei din sectorul public, determin o intensificare
a investitiilor din sectorul privat. Este subliniata incidenta fenomenului de tip
crowding-in, in circumstantele in care datoria publica se mareste pe fondul cresterii
investitiilor guvernamentale. Rezultatele sunt in linie cu concluziile lui Friedman

Gonzalo, J. 5i Granger, C. ~ “Estimation of Common-Long Memory Components in Cointegrated Systems”, Journal of Business
and Economic Statistics, 13(1), 1995.

Traum, N, i Yang, $-C. S. -~ “When Does Government Debt Crowd Out Investment?”, Center for Applied Economics and Policy
Research Working Paper No. 2010-006, mai 2010,
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9)

(1978)85, conform cdrora incidenta fenomenului de evictiune este in stransa legatura
cu sectorul economic real si nu cu modul de finantare a datoriei publice.

Implicatiile ajustarilor bilantiere in contextul noilor echilibre. Aceasta analiza

a urmdrit investigarea efectelor generate de noile echilibre pe plan intern si
international asupra macrostabilitatii financiare. Tensiunile economice si financiare a
caror prezenta s-a facut simtita incepand cu perioada 2008-2009 au subliniat
neliniaritatile din procesul de tranzitare intre fazele ciclurilor economice si financiare.
Noile echilibre survin in contextul unui mediu macrofinanciar caracterizat de
particularitati precum un nivel redus al ratelor de dobanda pe termen scurt, reducerea
semnificativa si abrupta a spatiului fiscal sau observarea unor masuri de economisire
preventiv. In acest context, analiza subliniaz3 faptul c3 ajustarile bilantiere din
sectorul privat au potentialul de a determina o serie de efecte secundare asupra
cadrului macrofinanciar, cu potentiale externalitati adverse asupra activitatii de
creditare.

Dezvoltarea tabloului volatilititii din pietele financiare roméanesti. Analiza a avut ca
scop cristalizarea unei viziuni de ansamblu a perioadelor de stres din pietele
financiare autohtone, folosind o abordare similara celei a Comitetului European
pentru Risc Sistemic. Tabloul urmareste evolutia ansamblului de piete financiare,
respectiv a pietei monetare, pietei valutare, pietei titlurilor de stat si a pietei de
capital. Analiza realizeaza o prezentare sintetica a riscurilor prin intermediul unei
metode vizuale, de tipul ,harta riscurilor”, seriile de date utilizate fiind estimari ale
volatilitatii preturilor instrumentelor financiare prin modele de tip GARCH.
Metodologia permite identificarea manifestarii unei volatilitati ridicate pe mai muite
segmente ale piete simultan, contribuind la extinderea gamei de instrumente utilizate
in monitorizarea riscului sistemic pe pietele financiare domestice.

Rolul pietei de capital in finantarea companiilor. Analiza a avut ca scop investigarea
contributiei pietei de capital in finantarea economiei reale, aceasta fiind o preocupare
intens dezbatuta si la nivelul Uniunii Europene. Astfel, la nivel european s-a decis
recent implementarea Uniunii Pietelor de Capital cu scopul de diversificare a surselor
de finantare. Studiul aratd cd, in cazul Romaniei, contributia finantarii atrase de catre
firme de pe piata de capital este relativ redusa. Valoarea maxima inregistrata de
ponderea operatiunilor pe piata de capital in volumul creditelor noi acordate
societatilor nefinanciare autohtone a fost de doar 14 la suta si a fost inregistratd in
anul 2013, fiind atat o consecinta a ofertelor publice initiale, cat si un rezultat al unui
efect de baza (volumul creditelor noi acordate societatilor nefinanciare in acel an fiind
la un nivel minim). Prin functia de alocare de capital, piata bursierd poate fi o
alternativa viabila la finantarea bancara.

Estimarea primei de maturitate (engl. term premia) pentru piata titlurilor de stat
din Romaénia. Scopul analizei a fost de a obtine o serie de timp a primei de maturitate
corespunzatoare structurii la termen a randamentelor instrumentelor de datorie
emise de statul roman. Tn acest sens, au fost utilizate trei abordari: 1) metodologia
bazatd pe un model al structurii la termen cu trei factori latenti, propusa de Adrian,

Friedman, B. M. - "Crowding Out or Crowding In? The Economic Consequences of Fnancing Government Deficits”, NBER
Working Paper, 1978.
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Krump si Moench (2008Y, 2) metodologia propusa de Joslin, Singleton si Zhu (2011)8,
prin estimarea unui model afin al structurii la termen ce presupune absenta
oportunitatilor de arbitraj si 3) metodologia bazata pe modelarea structurii la termen
cu asteptdri rationale pe baza unui model factorial de tip Fama si Bliss (1987)°.
Rezultatele demonstreaza o senzitivitate a randamentelor la factori externi similara in
cazul Romaniei celei observate in cazul primei de maturitate pentru piata titlurilor de
stat din SUA. Incepand cu a doua parte a anului 2015, se observa insa o decuplare, pe
fondul influentei factorilor interni asupra structurii la termen a randamentelor.

Totodatad, au fost tratate subiecte precum analiza dinamicii si a determinantilor
primelor de risc in zona euro, clasificarea relativd a institutiilor de credit din Romania
din perspectiva riscului de credit, testarea la stres a sectorului companiilor
nefinanciare sau analiza comportamentului de economisire, lucrérile respective fiind
sustinute in cadrul Seminarului regional anual pe probleme de stabilitate financiara,
cu tema ,Macrostabilitate: Banci centrale in teritorii neexplorate”, organizat de BNR, in
colaborare cu FMI, in perioada 20-22 octombrie 2016. O analiza a abordaérii in
Romaénia a problematicii creditelor neperformante si a evolutiei acestora a fost
prezentata la Seminarul regional la nivel inalt privind rezolutia creditelor
neperformante, desfasurat la Bucurestila 15 iunie 2016 sub egida BNR, CE si FMI.

2.5. Orientari si obiective ale activitatii de cercetare in anul 2017

in scopul imbunatatirii suportului analitic necesar fundamentirii deciziilor de politica
monetara, pentru anul 2017 sunt prevazute demersuri de cercetare care vizeaza:

(i) dezvoltarea si recalibrarea MAPM in vederea imbunatétirii performantei predictive
a acestuia; (ii) implementarea prognozei ratei inflatiei folosind modele ARIMA, pe
baza indicilor de pret prezentati de INS, la nivel maxim de dezagregare; (jii) elaborarea
unor metode alternative de fundamentare a prognozei deficitului de cont curent;

(iv) imbunatafirea metodologiei de evaluare a PIB potential si analiza detaliata a
determinantilor factorului total de productivitate (TFP); (v) dezvoltarea unui model
structural pentru evaluarea impactului modificarilor pe piata muncii; (vi) extinderea
cadrului de analiza si prognoza a sectorului fiscal si de evaluare a impactului
fondurilor europene.

Pe parcursul anului 2017 este avuta in vedere finalizarea procesului de armonizare si
integrare a modelului DSGE in cadrul ciclului trimestrial de analiza si prognoza
macroeconomica. Alte directii de perfectionare vizeaza, avand la baza structura
simplificatd a modelului DSGE, evolutia sectorului fiscal si a pietei muncii pentru a
surprinde mai bine o serie de caracteristici ale economiei romanesti.

Tn privinta modelului de tip DSGE care surprinde interactiunile comerciale si financiare
ale Romaniei cu alti parteneri economici de la nivel global, este preconizata dezvoltarea
structurii acestuia, prin includerea investitiilor publice, precum si a caracterului de

Adrian, T., Crump, R. si Moench, E. - *Pricing the Term Structure with Linear Regressions”, Fed Staff Reports No. 340, august
2008.

Joslin, S., Singleton, K. si Zhu, H. — “A New Perspective on Gaussian Dynamic Term Structure Models”, Review of Financial
Studies 24.3,2011.

Fama, E. 5i Bliss, R. - "The Information in Long-Maturity Forward Rates”, American Economic Review, 77, 1987.
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complementaritate a consumului privat si a celui public. Tn acest mod va fi posibila
cuantificarea impactului intrérilor de fonduri europene (in special cele structurale si
de coeziune) asupra principalelor variabile macroeconomice. De exemplu, cresterile
de alocédri de fonduri UE pentru partea de infrastructura actioneaza sub forma unui
soc favorabil de productivitate resimtit de agentii economici din sectorul privat,

cu consecinte benefice la adresa costurilor de productie ale acestora. In contextul
evolutiilor recente si in perspectiva, se are in vedere si addugarea unui sector
energetic (petrol), cu impact atat asupra productiei firmelor (ca factor de productie),
cét si asupra consumului final al gospodariilor (ca determinant al preturilor finale ale
combustibililor, incluse in indicele preturilor de consum calculat de INS). O alta
dezvoltare a modelului vizeaza adaugarea unei surse suplimentare de rigiditati reale,
sub forma prezentei unui sector de distributie, care contribuie, prin prestarea de
servicii specifice (transport, marketing, asigurare etc.) la producerea bunurilor
tranzactionabile finale. Prezenta acestor rigiditati asigura o transmisie incompletd a
modificarilor cursului nominal de schimb asupra preturilor interne ale produselor
{exprimate in moneda nationald), precum si deviatii de la paritatea puterii de
cumparare (inclusiv la nivelul preturilor bunurilor tranzactionabile la granitd), ambele
in linie cu evidentele empirice care detecteaza prezenta acestor fenomene.

Un obiectiv aferent anului 2017 1l constituie definitivarea studiului avand drept scop
descompunerea randamentelor titlurilor de stat roméanesti denominate in moneda
nationala in doua componente neobservabile care reflecta: (i) asteptarile pietei
privind evolutia ratei nominale a dobanzii pe termen scurt de-a lungul orizontului
relevant, respectiv (i) prima de risc solicitata de investitori pentru a efectua plasamente
pe termen lung in detrimentul reinvestirii succesive in instrumente pe termen scurt.
in vederea realizirii acestei descompuneri, sunt estimate doud modelele gaussiene de
tip afin de structura la termen a ratelor dobanzilor - Hamilton si Wu (2012)°, respectiv
Adrian et al. (2013)"". Rezultatele preliminare releva faptul ca sciderea randamentelor
titlurilor de stat in lei incepand cu anul 2011 s-a datorat atat ajustarii descendente a
asteptarilor privind evolutia ratei nominale a dobanzii pe termen scurt, cat si compresiei
primei de risc la termen, pe fondul actiunii unor factori structurali, dar si al corelatiei
cu evolutiile de pe pietele financiare internationale. Lucrarea — parte a unui proiect de
cercetare vizand extragerea si evaluarea informatiilor relevante continute de
randamentele titlurilor de stat denominate in lei — urmeaza a fi publicata in seria
Caiete de studii a BNR.

O alta directie de cercetare are in vedere extinderea analizelor referitoare la
mecanismul de transmisie monetara printr-o serie de evaludri ale functiondrii
canalului creditului, urmarindu-se valorificarea in acest scop inclusiv a informatiilor
continute in Sondajul BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei.
Metodologia empirica va fi bazata pe estimarea unui model VAR Bayesian.

Preocupirile de cercetare vizand competitivitatea urmeaza sa se concretizeze in anul
2017 prin realizarea unui studiu cu privire la rolul cursului de schimb real efectiv
(REER) in ceea ce priveste activitatea economica. Date fiind unele evidente remarcate

Hamilton, J. D. si Wu, J. C. ~ “Identification and estimation of Gaussian affine term structure models”, Journal of Econometrics,
168,2012, pp. 315-331.

Adrian, T., Crump, R. i Moench, E. — "Pricing the Term Structure with Linear Regressions", Journal of Financial Economics, 110,
2013, pp. 110-138.
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la nivelul economiei nationale, dar si unele rezulitate din literatura de specialitate,
conform cérora exista eterogenitate intersectoriala atat in ceea ce priveste traiectoria
REER, cat si in ceea ce priveste intensitatea influentelor exercitate de acesta,
cercetarea va urmari fundamentarea unor indicatori si analiza influentei lor asupra
activitatii economice (exporturi, locuri de munca) la nivel de diviziune CAEN,

precum si la nivel de mare grupa industriala.

O alta directie de analiza se refera la explorarea spatiului determinantilor non-pret ai
competitivitatii, prin evaluarea calitatii produselor exportate, pe baza unui set de
asumptii care permite separarea influentelor ,obiective” asociate calitatii de cele
sSubiective” asociate preferintei consumatorilor.

in planul cercetarii evolutiilor pe piata muncii, in cursuf anului 2017 va fi efectuati o
analiza a relatiei dintre dinamica salariilor si cea a productivitatii muncii, in contextul
manifestarii unui decalaj intre cei doi indicatori, care s-a accentuat incepéand cu anul
2015 si care are potentialul de a genera presiuni inflationiste. Studiul isi propune
evaluarea legaturii dintre salarii si productivitate atat printr-o abordare in plan
macroeconomic, cat si prin utilizarea informatiilor de la nivel microeconomic.

O directie de cercetare in domeniul stabilitatii financiare vizeaza imbunatatirea
cadrului de evaluare a riscului de credit generat de companiile nefinanciare. Acest
studiu are in vedere dezvoltarea unui modul microeconomic de testare la stres a
sectorului firmelor, care permite investigarea impactului unor scenarii diverse atat
asupra performantelor, cat si asupra probabilitatii de nerambursare a acestora,
implementarea unor submodele de estimare a probabilitatii de nerambursare la nivel
sectorial sau recalibrarea modelului curent de evaluare a riscului de credit.

Tn anul 2017 va fi elaborata si o analizi a ciclului financiar, care isi propune
identificarea indicatorilor care il caracterizeaza si elaborarea unui indicator compozit
care sa ofere informatii asupra etapei in care se gaseste sistemul financiar la
momentul analizei (crestere normald, crestere puternica sau contractie). Pe baza
acestei evaluari pot fi identificate instrumentele macroprudentiale a caror utilizare ar
fi oportuna.
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in anul 2016 au fost avizate din punct de vedere juridic un numar de 38 de proiecte de
acte normative, dintre care 28 de acte normative externe si 10 reglementari interne,
precum si 28 de proiecte de acte normative cu caracter financiar-bancar, initiate de
alte institutii si transmise spre analiza Bancii Nationale a Romaniei (Tabel 14.1).

O alta componenta importanta a activitatii juridice a constituit-o avizarea a 145 de
proiecte de ordine de sanctionare si de dispunere de masuri aplicabile unor institutii
de credit si unor institutii financiare nebancare, elaborate de directiile de specialitate
din centrala Bancii Nafionale a Romaniei, avizarea a 66 de ordine de sanctionare a
conducatorilor unor institutii de credit, a 5 ordine ale guvernatorului privind radierea
unor institutii financiare nebancare din Registrul general si/sau din Registrul special,
precum si a unei hotarari privind radierea din Registrul general a unei institutii
financiare nebancare si interzicerea desfasurarii activitatii de creditare.

De asemenea: (i) au fost avizate 151 de proiecte de raspuns elaborate de cdtre
directiile de specialitate din centrala Bancii Nationale a Romaniei la solicitarile
formulate indeosebi de catre Ministerul Administratiei si Internelor si Ministerul
Public, precum si 45 de note elaborate de directiile de specialitate din centrala Bancii
Nationale a Roméniei pe diverse problematici legate de activitatea bancii centrale;

{ii) au fost formulate 118 opinii juridice pe probleme punctuale la solicitarea directiilor
de specialitate din centrala BNR,; {jii) au fost analizate si avizate 2 acte aditionale la
acorduri, conventii de cooperare incheiate de Banca Nationald a Romaniei cu

2 institutii din Romania, precum si un memorandum de intelegere incheiat de Banca
Nationala a Romaniei cu Banque du Liban; (iv) au fost elaborate proiecte de raspuns
pentru 67 de petitii si, respectiv, pentru 80 de scrisori transmise Bancii Nationale a
Romaniei de catre diverse persoane juridice sau institutii ale statului si (v) au fost
elaborate 82 de note si scrisori pe diverse problematici.

in decursul anului 2016, consilierii juridici au asigurat reprezentarea bancii centrale fa
sedintele comisiilor de specialitate ale Camerei Deputatilor si Senatului precum si in
cadrul grupurilor de lucru organizate de Ministerul Finantelor Publice, Ministerul
Justitiei, Ministerul Economiei, Autoritatea Nationala pentru Protectia Consumatorului
si Ministerul Dezvoltarii Regionale, Administratiei Publice si Fondurilor Europene.

Din perspectiva activitatii de contencios si asistenta contractuala, directiile principale
au fost urmatoarele: (i) acordarea de avize juridice; (i) reprezentarea bancii in fata
instantelor judecatoresti, a judecatorului-sindic, a organelor de urmarire penala, a
notarilor publici, formuland intAmpinari/concluzii scrise, exercitand, dupa caz, toate
cdile de atac prevazute de lege, in scopul apararii si valorificarii drepturilor bancii, in
nume propriu sau in alta calitate derivand din lege sau din conventiile incheiate de
Banca Nationala a Romaniei si colaborénd cu structurile organizatorice din centrala
Bancii Nationale a Romaniei, precum si cu structurile teritoriale ale acesteia, pentru
obtinerea datelor si informatiilor necesare; (jii) indeplinirea procedurilor legale in
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materia executarii silite, analizand si solutionand documentatiile aferente cererilor de
executare silita prin poprire asupra conturilor institutiilor de credit/veniturilor salariale
ale angajatilor Bancii Nationale a Romaniei transmise de executorii judecétoresti, in
conformitate cu reglementdrile legale; (iv) acordarea de asistenta juridica structurilor
organizatorice din Banca Nationald a Romaniei, formuland opinii juridice/puncte de
vedere/recomandari; (v) intocmirea corespondentei cu instante judecatoresti,
executori judecatoresti, parchete, organe de politie, persoane fizice, birouri notariale,
dar si cu structurile teritoriale ale Bancii Nationale a Romaniei.

in aceste conditii, in anul 2016 au fost solutionate 5 182 lucréri, astfel: (i) acordarea a

1 634 avize pentru documente, precum note justificative de stabilire a procedurii de
atribuire a contractelor de achizitie publica, propuneri de ordin al guvernatorului
privind anumite problematici, note de fundamentare intocmite de directiile de
specialitate pe probleme punctuale, proiecte de contracte ce urmeaza a fi incheiate la
nivelul Bancii Nationale a Romaniei, ordine privind angajarea, modificarea, suspendarea
sau incetarea contractelor de munca ale salariatilor din centrala Bancii Nationale a
Romaniei si din structurile teritoriale ale acesteia, imputerniciri semnate de guvernatorul
Bancii Nationale a Romaniei; (i) intocmirea a 451 de puncte de vedere/opinii juridice;
(iii) elaborarea a 613 lucréri (intdmpindri, cereri de chemare in judecats, de declarare
apel sau recurs) in vederea asigurarii reprezentarii in fata instantelor de judecat3, intr-un
numadr de 296 de dosare, precum si intr-o procedura de conciliere; (iv) finalizarea unui
numar de 952 de lucrari pentru dosare de executare silita; (v} intocmirea a 1 532 de
rdspunsuri in corespondenta avuta cu directii/institutii cu competente de solutionare,
precum si cu sucursale/agentii ale Bancii Nationale a Romaniei.

Activitatea Bancii Nationale a Romaniei in cadrul Sistemului European al Bancilor
Centrale, in domeniul juridic, a vizat, printre altele, participarea la reuniunile
Comitetului Juridic (Legal Committee), colaborarea cu reprezentantii departamentelor
corespondente din cadrul Bancii Centrale Europene si de la nivelul bancilor centrale
nationale ale statelor membre ale Uniunii Europene si analiza documentatiei
relevante transmise de Banca Centrala Europeana, prin intermediul procedurii scrise
(written procedure). A fost asiguratd asistenta juridica in cadrul intalnirilor organizate
in contextul misiunilor Fondului Monetar International, Bancii Mondiale si Comisiei
Europene in Romania si pentru solutionarea diverselor aspecte supuse atentiei Bancii
Nationale a Roméniei de catre aceste institutii. Totodatd, au fost elaborate puncte de
vedere cu privire la problemele de natura legislativa din chestionarele adresate Bancii
Nationale a Romaniei de cétre institutiile internationale si au fost exprimate pozitii cu
privire la implementarea in legislatia nationald a actelor emise de organisme europene
(Autoritatea Bancard Europeand, Comitetul European pentru Risc Sistemic).

O altd componenta a activitatii juridice a constat in acordarea asistentei de specialitate
pentru solutionarea aspectelor legate de activitatea sistemelor de plati, dar si pentru
solutionarea altor aspecte de natura juridica aparute in activitatea bancii centrale, in
acest context fiind formulate aproximativ 420 de opinii.

in relatia cu Ministerul Afacerilor Externe, s-a asigurat, in continuare, reprezentarea

Bancii Nationale a Romaniei la sedintele trimestriale ale Grupului de lucru contencios
UE (GLCUE).
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14. Activitatea juridicd a Bancii Nationale a Romaniei

Tabel 14.1. Principalele acte normative asupra cdrora Banca Nationald a Romaniei a formulat observatii si propuneriin anul 2016

Act normativ

Legea nr. 77/28.04.2016 (Monitorul Cficial,
Partea |, nr. 330/28.04.2016)

Legea nr. 146/12.07.2016 (Monitoru! Oficial,
Partea |, nr. 542/19.07.2016)

Legea nr. 209/09.11.2016 (Monitorul Oficial,
Parteal, nr. 913/14.11.2016)

Legea nr. 12/16.03.2017 (Monitorul Oficial,
Partea i, nr. 192/17.03.2017)

Legea nr. 24/21.03.2017 (Monitoru! Oficial,
Partea |, nr. 213/29.03.2017)

Legea nr. 29/24.03.2017 (Monitorul Oficial,
Partea |, nr. 213/29.03.2017)

Ordonanta de urgenta nr, 52/14.09.2016
(Monitorul Oficial, Partea |, nr. 727/20.09.2016)

Hotararea Guvernuluinr. 169/16.03.2016
(Monitorul Oficial, Partea |, nr. 222/25.03.2016)

Hotérarea Guvernului nr. 228/30.03.2016
(Monitorul Oficial, Partea I, nr. 259/06.04.2016)

Hotararea Guvernuluinr.677/19.09.2016
(Monitorul Oficial, Partea |, nr. 766/30.09.2016)

Hotdrarea Guvernuluinr. 931/8.12.2016
(Monitorul Oficial, Partea |, nr. 1014/16.12.2016)

Proiect de lege (la comisiile de specialitate ale
Camerei Deputatitor din data de 10.10.2016)

Proiectde lege (la comisiile de speciafitate ale
Camerei Deputatilor din data de 07.11.2016)
Proiectde lege (fa comisiile de specialitate ale
Camerei Deputatilor din data de 07.11.2016)

Proiect de lege (la comisiile de specialitate ale
Camerei Deputatilor din data de 09.11.2015)
Proiect de lege (a incetat procedura legislativa
prin respingerea definitiva a acestela de catre
Plenut Camerei Deputatilor in data de 14.02.2017)
Proiect de lege (a incetat procedura legislativa
prin respingerea definitiva a acesteia de catre
Plenul Camerei Deputatilor in data de 14.02.2017)
Proiect de lege (inainte de promulgare, prin
decizia Curtii Constitutionale nr. 62/2017 legea a
fost declarata neconstitutionald in ansamblul
Proiect de lege (Raport comun de respingere al
Comisiei pentru industrii §i servicii, din data de
08.03.2017, st al Comisiei pentru administratie
publica si amenajarea teritoriului a Camerei
Deputatilor, din data de 20.03.2017, inscris pe
ordinea de Z a plenului Camerei Deputatilor)
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rasumate prin credite
modificareategii nr. 102/1992 privind stema tarii si-sigiliul statului
modificarea si completarea Ordonantei de urgentd a Guvg'rnu|ui nr. 19372002

privind introducerea sistemelormoderne de plata
supravegherea macroprudentiald a sistemului financiar national

emitentii deinstrumente financiare si operatiuni depiatd

modificarea sicompletarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr, 32/2012 privind
organismele de plasament colectivin valori mobiliare §i societatile de administrare a
investitiilor, precum si modificarea si completarea Legiinr, 297/2004 privind piata de
capital: =

contractele de credit oferite consumatorilor pentru bunuri imobile, precum si modificarea
stcompletarea Ordonantei de urgentd a Guvernuluinr. 50/2010 privind contractele de
credit pentiy consumatori

aprobarea bugetuluide venitur sicheltuieli pe anul 2016 al Regiel Autonome Jmprimeria
Bancii Nationale a Roméniel din subordinea Bancii Nationale a Roméniel

aprobarea bugetulul de venituri 5t cheltuiell pe anul 2016:al Regiei Autonome ,Monetaria
Statulul® din'subordines Bancii Nationale a Romaniei

stabilirea:unor masuri pentru aplicarea Regulamentului (UE) 2015/751 al Parlamentului
European si al Consiliului-din 29 aprilie 2015 privind comisioanele interbancare pentru
tranzactiile de plata cucardul

infiintarea Comitetuluiinterministerial pentru trecerea la monieda euro

modificarea sl completarea Ordonantei de urgenta a Guvernuluinr, 99/2006 privind
institutiile de credit s adecvarea capitalului, co modificrile sicompletérile ulterioare
(PL%427/10.10.2016)

modificarea art. 71 din.Ordonanta de urgentd a Guvernului nr: 50/2010 privind
contractele decredit pentru consumatori (PL-x 527/07.11.2016)

aprobarea Ordonantel de Urgents a Guvernului nr, 52/2016 privind contractele de credit
oferite corisumatorilor pentry bunuriimobile, precum §i modificarea si completarea
Ordonantel de urgentd a Guvernului nr. 5072010 privind contractele de credit pentru
consumatori(PL-x511/07.11.2016)

dezvoltarea finantarilor participative (crowdfunding) (PL-x 801/09.11.2015)

abrogarea-art. 120 din Ordonanta de urgentd a Guvernului rir. 99/2006 privind institutile
de credit'si adecvarea capitalului, cu modificarile si completarile ulterioare (PL-x
616/28.09.2015)

abrogarea art: 52 din Legea nir. 93/2009 privind institufiile financiare nebancare

(PL-x 891/21.12:2015)

completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 5072010 privind contractele de
credit pentru consumatori (PL-x 345/23.06.2014)

modificarea §i completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 69/2010 privind
reabilitarea termica a clddirilor de locuit cu finantare prin credite bancare cu garantie
guvernamentald

(PL-x 80/01.02.2017)
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continuare

Act normativ Subiect

Propunere legislativa (propunerea legislativaa - completared art 5'diniLeges nr. 70/2015 pentruintirirea disciplifiel financiare privind
fostinaintata Plenului Camerei Deputatilor cu operatiunile de incasari si platiin.numerar si modificarea si completarea Ordonantei de
propunere de respingere; Raport comun de urgentd.a-Guverniuluinr. 193/2002 privind introducerea sistemelor moderne de plata
respingere al Comisiei pentru buget, finante si (Plx 291/21.06.2016)

banci si al Comisiei juridice, de disciplina si
imunitat, din data de 23.03.2017) .
Propunere legislativa (propunerea legislativia - activitatea'de recuperare debite (Pl:x 522/07.11.2016)
fostinaintatd Plenului Camerei Deputatilor cu

propunere de respingere; Raport comun de

respingere al Comisiei pentru industrii si servicii si

al Comisiei juridice, de discipling si imunitati, din

data de 28.03.2017)

Propunere legislativa (a fost clasatd de Senatul  modificarea si completarea Ordonantei de urgentd a Guvernuhui nr, 23/2009 privind
Romanieiin baza art 63 alin. (5} din Constitutia  Infiintarea Fondului Roman de Contragarantare (8429/2016)
Romanieiin data de 27.12.2016)

Propunere legislativa (a fost clasatd de Senatul  sprijinirea construirii de locuinte pentru tineri (B492/2016)
Romaniei in baza art. 63 alin. (5) din Constitutia
Romanieiin data de 27.12.2016)

Propunere legistativa (la comisiile permanente ale Statutul Autoritatii Nationale pentru Protectia Consumatorilor (L468/05.09.2016)
Senatului Romaniei)

Propunere legislativa (a incetat procedura modificarea-art, 5 din Legeanr. 70/2015 pentru intarirea disciplinei financiare privind
legislativa prin respingerea definitivd a acesteia de - operatiunile de iricasari si plati in numerar si pentru modificarea si completarea

catre Plenul Camerei Deputatilor, in data de Ordonantei de urgentd’a Guvernuluinr, 193/2002 privind introducerea sistemelor
21.02.2017) moderne de plats

Propunere legislativa (a incetat procedura completarea Ordonantel de tirgenta nr. 99/2006 privind institutile de credit si adecvarea

legislativa prin respingerea definitiva a acesteia de ‘capitalului, cu modificaiile si completarile ulterioare (Plx381/26.09.2016)
cétre Plenul Camerei Deputatilor, in data de

21.03.2017)

Proiect de Hotarare a Guvernului (in baza Notei  ‘aprobareaNormelor metodologice de aplicare a Legii nr, 273/2004 privind procedura

nr. XX/6236/01.09.2016 5i cu Scrisoarea nr. adoptiel, modificarea §i completarea Hotararii Guvernului nr. 233/2012 privind serviciile si
872/FG/01.09.2016, s-a transmis raspuns activitdtile ce pot fi desfasurate de catre organismele private romane in cadrul procedurii
Ministerului Muncii, Familiei, Protectiei Sociale si .adoptieiinterne, precum si metodologia de autorizare a acestora, i modificarea Hotarérii
Persoanelor Varstnice, in sensul ca avizarea Guyvermnulii nr.1441/2004 cu privire la autorizarea organizatiilor private strdine de a
proiectului nu este de competenta BNR. In desfasura activitatiin'domeniul adoptiei intemationale

prezent, Hotararea nr. 579/10.08.2016, Monitorul
Oficial, Partea |, nr. 623 din 12.08.2016)

Proiect de lege (observatiile Directiei Juridice au  ‘secUritatea cibernetics a Romaniei (PL-x 263/27.05.2014)
fost transmise prin Adresa nr. XX/1/3/5396/

21.07.2016. Procedura legislativd a incetat prin

respingere definitivd de catre Senatul Romaniei in

data de 28.04.2015)

Proiect de lege (in baza Notei nr. XX/1/7764/ modificarea i completarea Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 190/2000 privind
31.10.2016 au fost inaintate, cu Adresa nr. regimul metalelor prefioase, aliajelor acestora si pietrelor pretioase in Romania
1102/FG/01.11.2016, Ministerului Finantelor (PLx 445/06.09.2010)

Publice, care are calitatea de initiator al proiectului
delege, observatiile BNR. Trimis pentru raport
suplimentar la comisiile permanente ale Camerei
Deputatilor din data de 19.03.2013)

Proiect de lege (in baza Notei nr. XX/1/5302/ modificarea si completarea Legii nr. 535/2004 privind prevenirea si combaterea
19.07.2016 §i cu Scrisoarea nr. 781/FG/ 27.07.2016  terorismului, precum i a altor acte normative
s-a transmis raspuns Ministerului Administratiei si

Internelor)
Propunere legislativé (clasaté la nivelul Senatului  abrogarea alin. (3) §i (4) ale art. 25 din Legea nr. 312/2004 privind Statutul Bancii Nationale
Romaniei la data de 27.12.2016) a Romaniei (L615/07.11.2016)
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14. Activitatea juridica a Bancii Nationale a Romaniei

continuare

Act normativ Subiect

Proiectdelege modificarea Legiint. 312/2004 privind Statutul Bincii Nationale a Romaniei
(PL:x36/01.02.2017)

Proiect de lege stabilirea unor masuri de puneren aplicare’a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale siregistrele centrale
detranzactii:

Proiect delege flinctionarea Bancii de Export si de Dezvoltare aRomaniel EXIMBANKS.A,

Proiect de lege auditul statutar al sitatillor financiare anuale si al situatiilor financiare anuale consolidate

simodificarea unoracte normative

Proiect de Ordonanta de urgentd a Guvernului  comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati, schimbarea conturilor de
platisiaccesul la.conturile de plati cu servicii de baza
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Banca Nationald a Romaniei este banca centrala a statului roman, fiind o institutie
publica independenta. Activitatea sa este reglementata de Liegea nr. 312/2004 privind
Statutul Bancii Nationale a Romaniei.

Obiectivul fundamental al BNR il constituie asigurarea si mentinerea stabilitatii
preturilor. Principalele atributii ale institutiei sunt:

= elaborarea si aplicarea politicii monetare si a politicii de curs de schimb;

*  autorizarea, reglementarea si supravegherea prudentiala a institutiilor de credit,
promovarea si monitorizarea bunei functionari a sistemelor de plati pentru asigurarea
stabilitatii financiare;

= emiterea bancnotelor si a monedelor ca mijloace legale de plata pe teritoriul Romaniei;
« stabilirea regimului valutar si supravegherea respectarii acestuia;

= administrarea rezervelor internationale ale Romaniei.

1. Structura decizionald si guvernanta corporativa

Banca Nationala a Romaniei este condusa de un Consiliu de administratie, alcatuit
din 9 membri numiti de Parlament pe o perioada de 5 ani, cu posibilitatea reinnoirii
mandatului. Potrivit legii, membrii Consiliului de administratie nu pot fi parlamentari
sau membri ai unui partid politic si nu pot face parte din autoritatea judecatoreasca
sau din administratia publica. Dintre cei 9 membri, 4 apartin direct structurii executive
permanente a Bancii Nationale: guvernatorul, prim-viceguvernatorul si cei

2 viceguvernatori. Ceilalti 5 membri ai Consiliului de administratie nu sunt salariati

ai BNR. Presedintele Consiliului de administratie este guvernatorul BNR.

Consiliul de administratie este organismul cu drept de decizie in ceea ce priveste:

(i) stabilirea politicilor in domeniul monetar si al cursului de schimb; (i) autorizarea,
reglementarea si supravegherea prudentiald sau, dupa caz, monitorizarea institutiilor
de credit, institutiilor de plata si institugiilor financiare-nebancare si monitorizarea
sistemelor de plati pe care le-a autorizat; (iii) organizarea interna a bancii. Consiliul
de administratie hotaraste, de asemenea, care sunt atributiile ce revin structurilor
executive si personalului Bancii Nationale a Romaniei.

Pentru asigurarea eficientei procesului decizional, in cadrul BNR functioneaza

3 structuri operative cu responsabilitati in exercitarea principalelor functii ale unei
banci centrale: Comitetul de politica monetara, Comitetul de supraveghere si
Comitetul de administrare a rezervelor internationale. La acestea se adauga Comitetul
de audit care analizeaza si propune directiile strategice, politica BNR in domeniul
controlului intern, managementului riscurilor, auditului intern si extern. Aceste
comitete permanente au regulamente proprii de functionare prin care sunt detaliate
componentga, atributiile si responsabilitatile specifice.
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Mugur Constantin Islirancu
Guvemator, Presedinteal Corsiliviui
daadministratie
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Consiliul de administratie
al Bancii Nationale a Romaniei

"

Fiorin Gaorgascu Liviu Yoinan Eugan Nkolliescu®

Prim-wviceguverrator, Viceguvernator, Viceguvernator,
Viceprajadinte 2l Consiiului Membrual Corsiliuhd Membru al Consitiutui
de administratie daadministratie deadministratie

Marin Dinu Danial Dittanu Ghaorgha Gharghina
Membnu al Conslliulul Membrual Consiiuhd Mambru al Consiliului
da administratia e admiristratie de administratie

Agnax Nzgy ‘ Virglliu !hlnn;:u

Membru al Consiliulu Membru al Consiliulu
de adminigratie daadministratie

* A fost numit prin Hotararea nr. 42 din 24 mai 2017 a Parlamentului Romaniei, dupi demisia domnului Bogdan Olteanu.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIE!

15. Cadrul institutional si organizarea Bancii Nationale a Romaniei

Comitetul de politicd monetara (CPM) reprezinta o structura permanenta, cu rol
consultativ si decizional. Este alcatuit din 10 memburi' si este condus de guvernatorul
BNR. Atributiile comitetului se circumscriu obiectivului fundamental al bancii centrale,
ele vizand in principal caracteristicile strategiei si cadrului operational ale politicii
monetare, configurarea si implementarea politicii monetare, precum si cercetarea
economica adiacenta. Astfel, CPM dezbate si stabileste continutul, structura si
configuratia materialelor/rapoartelor de analiza in domeniul politicii monetare, ale
proiectiilor evolutiilor macroeconomice pe diferite orizonturi de timp, precum si ale
propunerilot privind conduita politicii monetare, pe care le inainteaza ulterior spre
analiza si aprobare Consiliului de administratie al BNR. Totodatd, CPM sprijina
procesul de deliberare si adoptare a deciziilor de politica monetara prin discutarea,
aprobarea si punerea periodica la dispozitia Consiliului de administratie al BNR a unor
analize/studii intocmite de directiile de specialitate, abordand arii de cercetare/tematici
relevante pentru conducerea politicii monetare. In acelasi timp, CPM discuts,
analizeaza si propune Consiliului de administratie al BNR, de céte ori este nevoie,
revizuiri ale unor caracteristici ale strategiei politicii monetare (incluzand tinta de
inflatie) si ale unor instrumente ale politicii monetare, in vederea adecvarii acestora
din perspectiva atingerii obiectivului fundamental al BNR si a armonizarii lor cu
standardele in domeniu ale BCE. Conform calendarului anual al ciclurilor trimestriale
de prognoza aprobat de Consiliul de administratie al BNR, in cursul anului 2016 au
avut loc 16 sedinte ale CPM, iar in primele cinci luni din 2017 s-au desféasurat 8 sedinte.

Comitetul de supraveghere este o structura permanentad cu caracter deliberativ

si decizional, compusé din 10 membri si condusa de guvernatorul BNR. Atributiile si
competentele comitetului vizeaza activitatile de evaluare si monitorizare a functionarii
institutiilor de credit, din perspectiva calitatii activelor, a performantelor financiare sia
incadrarii lor in nivelul reglementat al indicatorilor de prudenta bancara, dar si de
asigurare a bazei de reglementare, conform legislatiei specifice si practicilor internationale
in materie, precum si a institutiilor financiare nebancare si a institutiilor de plata.

Tn anul 2016, Comitetul de supraveghere a adoptat hotarari in cadrul a 24 de sedinte, iar
in primele 3 luni ale anului 2017 in cadrul a 7 sedinte, materialele analizate vizand, in
principal, urmatoarele aspecte: (i) notificarea intentiei privind dobandirea de participatii
calificate la capitalul social al institutiilor de credit si/sau majorarea acestor participati;
(i) cereri prezentate de institutiile de credit, persoane juridice romane, potrivit
reglementdrilor prudentiale, cu privire la modificarile intervenite in situatia acestora
referitoare la persoanele desemnate sa exercite responsabilitati de administrare si/sau
conducere, completarea obiectului de activitate, auditorul financiar, operatiunile in
conditii de favoare prevazute in pachetele de masuri remuneratorii si stimulente pentru
salariati, fuziuni etc;; (iii) proiecte de acte normative ale bancii centrale sau ale altor
autoritati privind activitatea institutiilor de credit si a institutiilor financiare nebancare;
(iv) implementarea ghidurilor emise de Autoritatea Bancara Europeand in cadrul
legislativ national si/sau in practica de supraveghere; (v) monitorizarea evolutiilor
privind stabilitatea financiara, identificarea, monitorizarea si evaluarea riscurilor
sistemice si ale institutiilor de credit de importanta sistemica, analize specifice
(monitorizarea conditiilor si termenilor de creditare, monitorizarea modului in care
sistemul financiar contribuie la reluarea sustenabila a creditarii economiei reale etc.),
analize referitoare la activitatea Centralei Riscului de Credit si a Centralei Incidentelor de

Incepand cu data de 4 noiembrie 2014; anterior, comitetul era alcituit din 9 membri.
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Plati (utilizarea informatiilor din bazele de date, transmiterea informatiilor din baza de
date a Centralei Riscului de Credit la Banca Centrala Europeana in conformitate cu
Recomandarea BCE/2014/7); (vi) alte spete legate de functionarea sistemului bancar.

Comitetul de administrare a rezervelor internationale (CARI) reprezinta o structura
permanentd, responsabila pentru indeplinirea, prin decizii de natura tactica, a
obiectivelor strategice fixate de catre Consiliul de administratie in domeniul
administrarii rezervelor internationale. CARI este format din 11 membri si este condus
de guvernatorul BNR. In conformitate cu atributiile stabilite de catre Consiliul de
administratie, comitetul analizeaza evolutiile climatului economico-financiar global si
formuleaza propuneri privind strategia de administrare a rezervelor internationale,
analizeaza incadrarea in limitele strategice si tactice si evalueaza performanta
portofoliilor, face recomandari privind implementarea de noi instrumente financiare si
stabileste lista entitatilor cu care se pot derula tranzactii, respectiv a emitentilor pentru
plasamentele in hartii de valoare. CARI se reuneste si ia decizii ori de cate ori evolutiile
de pe pietele financiare o impun, la convocarea presedintelui sau, in lipsa acestuia, a
vicepresedintelui, urmarind in primul rénd asigurarea lichiditatii, conservarea valorii
activelor de rezerva si obtinerea de venituri rezonabile pe termen mediu si lung.

Comitetul de pregatire a trecerii la euro din cadrul BNR reprezinta o structura cu rol
consultativ si de analiza a activitatii de pregatire a adoptarii euro, functionand ca un
cadru formalizat de dezbateri, cu rol de suport al deciziilor bancii centrale in procesul
de aderare la Uniunea Economica si Monetara. In cursul anului 2016 au avut loc

6 sedinte ale Comitetului de pregatire a trecerii la euro, iar alte 2 s-au desfasurat in
primele 5 luni ale anului 2017. Temele abordate in cadrul reuniunilor au vizat subiecte
precum: adoptarea euro din perspectiva economiei reale, planificarea, executia si
implicatiile rezolutiei bancare la nivel national si transfrontalier, implicatii ale
negocierilor dintre Marea Britanie si Uniunea Europeana, principalele coordonate

ale editiei 2016-2019 a Programului de convergenta al Romaniei, riscurile si
oportunitatile aderarii Romaniei fa zona euro, dinamica si factorii determinanti ai
primei de risc asociate zonei euro, Raportul privind mecanismul de alertd 2016,
Raportul privind finantarea viitoare a Uniunii Europene (Raportul Monti), parametri ai
sistemului public de pensii si perspectiva pe termen lung.

Tn cadrul BNR functioneaza si Comitetul de audit, care are rolul de a consolida cadrul
de guvernanta corporativd implementat. Comitetul de audit este un organism
independent fatd de conducerea executiva, fiind format din cei 5 membiri ai
Consiliului de administratie care nu fac parte din conducerea executiva a bancii.

Comitetul de audit are rol consultativ, sprijinind Consiliul de administratie in
supervizarea sistemului de control intern, de management al riscurilor si de
guvernanta a bancii, precum si in supervizarea proceselor de audit intern si extern.

Comitetul de audit se intruneste cel putin o datd pe trimestru si ori de cate ori este
necesar. La intalniri sunt invitati sa participe, in mod curent, reprezentantii conducerii
Directiei audit intern si secretarul comitetului. Pentru clarificarea unor aspecte supuse
examinarii, comitetul poate invita la sedintele sale membri ai conducerii executive,
reprezentanti ai conducerii structurilor organizatorice ale BNR si alti specialisti,
inclusiv persoane din afara acesteia. Prin atributiile si activitatea sa, Comitetul de audit
sustine independenta efectiva a auditului intern in BNR.
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15. Cadrul institutional si organizarea Bancii Nationale a Romaniei

n anul 2016, Comitetul de audit s-a reunit in 5 sedinte, dintre care 3 ocazionate de
prezentarea situatiilor financiare de catre auditorul extern. In celelalte sedinte,
Comitetul de audit a analizat planul de audit intern, a discutat rezultatele misiunilor
de audit intern si a analizat rapoartele periodice de activitate ale Directiei audit intern,
inclusiv performanta acesteia.

Tn prima parte a anului 2017, au avut loc 2 sedinte, in cadrul carora fost avizat Raportul
anual de activitate al Directiei audit intern pe 2016, iar auditorul extern a prezentat
stadiul procesului de auditare a situatiilor financiare ale BNR pentru anul 2016.

Sistemul de control intern al BNR cuprinde, pe langa Comitetul de audit, mai multe
paliere de control, linii de aparare impotriva factorilor care pot afecta atingerea
obiectivelor bancii.

Niveluri de control extern

Statutul BNR prevede doua niveluri de control extern, respectiv auditorul extern,
desemnat sa auditeze situatiile financiare anuale ale BNR, si Curtea de Conturi, care
efectueaza controlul ulterior asupra operatiunilor comerciale efectuate de BNR.

Niveluri de control intern

Banca Nationala a Romaniei are o abordare functionala a administrarii riscurilor, care
consta in faptul ca fiecare directie din cadrul bancii este responsabila cu identificarea,
evaluarea si administrarea riscurilor asociate activitatilor si operatiunilor pe care le
desfésoara. Procesul de administrare a riscurilor este 0 componentad a sistemului de
control intern al BNR si reprezinta prima linie de aparare a bancii impotriva factorilor
care pot ameninta indeplinirea obiectivelor si planurilor de actiune stabilite. In acest
scop, fiecare structura operationala aplica un set de proceduri de control operational
in domeniul sau de activitate, in conformitate cu nivelul de tolerantd la risc stabilit

ex ante de cétre structurile de decizie. De asemenea, in cadrul BNR este pusa in
practicd abordarea cunoscuta sub denumirea de ,zid chinezesc”, prin care este
asigurata, pe de o parte, segregarea intre departamentele responsabile cu elaborarea
si, respectiv, implementarea politicii monetare, iar pe de alta parte, intre acestea si
cele care indeplinesc alte functii statutare.

A doua linie de aparare este functionald pe anumite segmente de activitate, care au
expunere financiara cu nivel ridicat de risc, de exemplu administrarea rezervelor
internationale, care monitorizeaza respectarea limitelor de risc aprobate de conducerea
executiva a bancii si raporteazi eventualele incilciri. in cadrul acestei linii de aparare,
un rol important revine comitetelor decizionale/consultative de specialitate care
functioneaza in cadrul BNR - Comitetul de administrare a rezervelor internationale,
Comitetul de politica monetara si Comitetul de supraveghere.

Independent de monitorizarea riscurilor de catre structurile operationale, Directia
audit intern din cadrul BNR, care functioneaza ca linie de aparare distinctd, examineaza
ansamblul controalelor implementate si stabileste daca acestea sunt concepute si
functioneaza in mod adecvat, astfel incat sa asigure credibilitatea si integritatea
informatiilor financiare si operationale, eficacitatea activitatilor desfasurate, protectia
activelor, conformitatea cu prevederile legale si contractuale aplicabile.
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In cadrul celor 35 de misiuni de audit finalizate in anul 2016, au fost formulate propuneri
de imbunatatire a proceselor de control intern, management al riscurilor si guvernants,
contribuind la optimizarea activitatii si la cresterea eficacitatii sistemului de control intern.

Rolul consultativ al activitatii de audit intern a fost intdrit ca urmare a solicitarilor
conducerii executive si ale conducerii structurilor organizatorice de realizare a
10 misiuni de consultanta in cursul anului 2016.

Activitatea de audit intern in BNR se desfdsoara integrat in cadrul Sistemului European
al Bancilor Centrale, in 2016 fiind realizate 2 misiuni de audit coordonate de substructuri
ale Comitetului Auditorilor Interni, structura a SEBC cu responsabilitéti in sfera
auditului intern.

Tn activitatea sa, Directia audit intern aplici standardele internationale din Cadrul
international de practici profesionale privind activitatea de audit intern, emis de
Institutul Auditorilor Interni, si metodologia de lucru prevazuta de Manualul de audit
intern al BNR si implementeaza constant cele mai bune practici in domeniu, inclusiv
referitoare la auditul IT&C, securitatea si rezilienta cibernetica.

2. Relatia BNR cu Parlamentul Romaniei

0]

(if)

Pe linia comunicarii institutionale, Banca Nationala a Romaniei intretine un dialog
constant cu Parlamentul Romaniei, colaborarea constand, in principal, in:

elaborare de puncte de vedere asupra unor proiecte de acte normative la solicitarea
directd a comisiilor parlamentare sau, indirect, la cererea unor initiatori - MFP, ANPC
sau alte autoritdti publice - sau a Ministerului pentru relatia cu Parlamentul in vederea
definitivarii pozitiei Guvernului cu privire la respectivele proiecte legislative. Potrivit

art. 3 din Statutul BNR, autoritétile publice centrale solicita avizul bancii centrale pentru
proiectele de acte normative care privesc domeniile in care aceasta are atributii;

realizare si transmitere de materiale in cadrul procedurii parlamentare de exercitare a
controlului din perspectiva respectarii principiilor subsidiaritatii si proportionalitatii
de cdtre proiectele de acte legislative ale Uniunii Europene;

(i) transmitere de opinii si participare la reuniuni ale comisiilor de specialitate din cele

doua Camere ale Parlamentului, in cadrul procedurii parlamentare privind analiza
proiectelor de acte elaborate de institutiile Uniunii Europene;

(iv) formulare de puncte de vedere, realizare de materiale sau participare la discutii pe

v)

tematici din sfera de activitate a BNR (stabilitate financiara, rezolutie bancara, afaceri
europene, sisteme de plati);

elaborare de materiale pentru pregatirea unor evenimente organizate de Parlament
sau la care participa reprezentanti ai acestuia;

{vi) raspunsuri la interpelari punctuale primite de catre BNR de la senatori sau deputati.

Interactiunea bancii centrale cu Parlamentul a cunoscut o intensificare in anul 2016, in
contextul dezbaterii mai multor initiative legislative care priveau sectorul bancar
(legea ddrii in platd, legea conversiei creditelor in franci elvetieni) si infiintarea
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Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiald, membri ai conducerii
executive si specialisti ai BNR fiind invitati in repetate randuri la intalnirile comisiilor
de specialitate ale Senatului (Comisia pentru buget, finante, activitate bancara si piata
de capital, Comisia economicé, industrii si servicii) si ale Camerei Deputatilor (Comisia
juridica, de disciplind si imunitati).

Tn cadrul dezbaterilor privind Legea nr. 77/2016 privind darea in plata a unor bunuri
imobile in vederea stingerii obligatiilor asumate prin credite, BNR a atras atentia
asupra consecintelor negative pe care implementarea legii in forma propusa le-ar
putea avea asupra conditiilor de creditare, asupra stabilitatii financiare, a economiei si
asupra scaderii increderii investitorilor straini pe fondul cresterii nesigurantei cadrului
juridic. De asemenea, a subliniat faptul ca aplicarea retroactiva a prevederilor poate
genera hazard moral si poate avea un impact negativ semnificativ asupra stabilitatii
financiare si a bunei functionari a institutiilor de credit.

in ceea ce priveste proiectul Legii pentru completarea Ordonantei de urgenti a
Guvernului nr, 50/2010 privind contractele de credit pentru consumatori, BNR a formulat
opinii referitoare la propunerile legislative privind creditele in franci elvetieni. in acest
sens, au fost prezentate Comisiei pentru buget, finante, activitate bancara si piata de
capital a Senatului i Comisiei juridice, de disciplina si imunitati a Camerei Deputatilor
impactul conversiei creditelor in diferite variante ale cursului de schimb din perspectiva
pierderilor potentiale la nivelul sectoruiui bancar, a efectelor asupra pozitiei valutare si a
majorarii activelor ponderate la risc pe fondul cresterii pozitiei valutare scurte, precum si
influenta modificarii acestor elemente asupra indicatorilor de adecvare a capitalului.

De asemenea, prin documentele furnizate si prin participarea la discutiile derulate in
comisiile de specialitate ale Senatului (Comisia pentru afaceri europene, Comisia
economica, industrie si servicii, Comisia juridica, de numiri, disciplin, imunitati si
validari, Comisia pentru buget, finante, activitate bancara si piata de capital) si ale
Camerei Deputatilor (Comisia pentru buget, finante si banci), BNR a contribuit la
elaborarea versiunii finale a Legii nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiala
a sistemului financiar national. Aportul BNR a vizat respectarea uzantelor la nivel
european, corelarea cu prevederile cadrului de reglementare CRD IV/CRR aplicabil in
Romania, precum si clarificarea mecanismului de actiune al supravegherii
macroprudentiale — de tip soft law (,actioneaza sau explicad”), similar modului in care
functioneazi Comitetul European pentru Risc Sistemic. In baza actului normativ
mentionat a fost infiintat Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
(CNSM), structurd de cooperare interinstitutionald, fara personalitate juridica, din care
fac parte reprezentanti ai Bancii Nationale a Romaniei, ai Autoritatii de Supraveghere
Financiara si ai Guvernului. Constituirea CNSM asigura implementarea Recomandarii
Comitetului European pentru Risc Sistemic nr. 3/2011 privind mandatul
macroprudential al autoritatilor nationale.

Tn afara domeniilor mentionate, tematicile proiectelor de acte normative asupra
carora Parlamentul, initiatorii sau Guvernul au solicitat BNR puncte de vedere in 2016
si prima parte a anului 2017 (inclusiv cele de transpunere in legislatia nationala a unor
directive europene) au vizat: (i) statutul BNR; (i) introducerea sistemelor moderne de
plata; (iii) emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piat3; (iv) institutiile
financiare nebancare; (v) intdrirea disciplinei financiare privind operatiunile de incasari si
plati in numerar; (vi) activitatea de recuperare de debite; (vii) institutiile de credit si
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adecvarea capitalului; (viii) functionarea Bancii de Export si de Dezvoltare a Romaniei ~
Eximbank S.A,; (ix) statutul Autoritatii Nationale pentru Protectia Consumatorilor;

(x) dezvoltarea finantarilor participative (crowd funding); (xi) solutionarea alternativa a
litigiilor dintre consumatori si comercianti; (xii) reglementarea creantelor cesionate;
(xiii) comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati, schimbarea conturilor
de plati si accesul la conturile de plati cu servicii de baza; (xiv) pietele de instrumente
financiare (MiFID 1I); (xv) auditul statutar al situatiilor ﬁnar,)ciare anuale si al situatiilor
financiare anuale consolidate si de modificare a unor acte normative; (xvi) functionarea
economisirii si creditarii in sistem colectiv pentru domeniul locativ; (xvii) prevenirea si
combaterea terorismului.

O altd linie de colaborare cu forul legislativ deriva din pozitia Romaniei de stat membru
al Uniunii Europene, la solicitarea Parlamentului fiind transmise materiale in cadrul
procedurii parlamentare de exercitare a controlului privind respectarea principiilor
subsidiaritatii si proportionalitatii de catre proiectele de acte legislative ale Uniunii
Europene si al celei privind analiza proiectelor de acte elaborate de institutiile Uniunii
Europene, tematicile abordate in 2016-2017 vizand: (i) Uniunea Bancarg; (ii) instituirea
unui Sistem European de Garantare a Depozitelor; (iii) masurile CE de reducere a riscurilor
in sistemul bancar (Comunicarea ,Catre finalizarea Uniunii Bancare”); (iv) comunicarea CE
privind ,Analiza anuala a cresterii pentru anul 2017 (v) perspectiva aderérii Romaniei la
zona euro in contextul Cartii albe privind viitorul Europei.

De asemenea, au fost solicitate BNR opinii cu privire la legislatia in domeniul conturilor
bancare ,inactive”, pachetul legislativ cuprinzand masuri pentru reducerea riscurilor in
sectorul bancar si regulamentul-cadru european de integrare a statisticilor privind
intreprinderile,

Colaborarea dintre banca centrald si Parlamentul Romaniei se realizeaza prin formularea
scrisa de puncte de vedere si raspunsuri la intrebari punctuale, transmiterea unor
documente informative solicitate sau prin participarea la dezbateri, aceasta din urma
fiind asigurata la diferite niveluri de reprezentare, in functie de tematica (membri ai
Consiliului de administratie, economist sef, consilieri, director/director adjunct, experti).

3. Evolutii organizatorice

3.1. Managementul resurselor umane

Modificarea si recrganizarea structurilor organizatorice

Tn anul 2016 Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Romaniei a aprobat o
serie de schimbari la nivelul structurilor organizatorice din centrala bancii, care au
vizat in principal: (i) intarirea si uniformizarea cadrului de gestiune a riscurilor;

(i) intarirea si dezvoltarea activitatii de relatii cu publicul si optimizarea activitatii de
comunicare; (iii) degrevarea domeniului stabilitatii financiare de activitati conexe.

Procesul de reorganizare si schimbdrile intervenite la nivelul activitatii bancii centrale

au presupus infiintarea de noi structuri organizatorice, desfiintarea unor structuri
existente si comasarea activitatii unor servicii, modificarile principale fiind urmatoarele:
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Intarirea cadrului de management al riscurilor realizata prin infiintarea unor servicii
privind: (i) gestiunea riscului financiar aferent administrarii rezervelor internationale,
activitate preluatd din Serviciul administrarea rezervelor internationale in cadrul
Directiei operatiuni de piat3; (i) securitatea informationala si IT in cadrul Cancelariei
BNR (Serviciul management si securitatea informatiei [T&C) si (iii) stabilirea cadrului
general de reglementare a gestionarii riscurilor operationale in banca centrala in
cadrul Directiei buget si analiza financiara (Serviciul monitorizare riscuri). Totodatd, in
vederea asigurarii unui cadru adecvat de monitorizare intr-o forma unitara si eficienta
a riscurilor interne, Consiliul de administratie a aprobat constituirea Comitetului de
risc cu responsabilitati similare celor constituite la nivelul altor banci centrale, ce
urmeaza a fi operationalizat in cursul anului 2017.

Gruparea activitatilor specifice relatiilor cu publicul (proiectele de informare publica,
comunicare externa, educatie financiard, muzeu, arhiva, bibliotecd) intr-o singura
structura organizatorici — Directia secretariat si relatii cu publicul. In acelasi timp,

a fost infiintat in cadrul Directiei comunicare si multimedia un serviciu dedicat
dezvoltarii comunicarii online si accentudrii caracterului proactiv al activitatii de
comunicare (Serviciul comunicare online).

Degrevarea structurii organizatorice cu responsabilitdti in domeniul stabilitatii
financiare de activitati care nu sunt specifice acestui domeniu, prin transferarea:

(i) activitatilor privind administrarea Centralei Incidentelor de Plati si a Centralei
Riscurilor Bancare in cadrul Directiei statistica (Serviciul statistica riscului de credit) si
(i} activitatilor privind elaborarea politicii BNR in domeniul platilor si decontarilor,
reglementarea si autorizarea instrumentelor si a infrastructurilor de decontare, a celor
de supraveghere si monitorizare continua a sistemelor de plati si infiintarea unei noi
structuri independente — Compartimentul reglementare si monitorizare a sistemelor
de plati si sistemelor de decontare.

Totodata, in cursul anului 2016 a fost continuata implementarea Programului de
internalizare a sistemelor ReGIS si SaFIR, demarat in iulie 2015, fiind aprobate
infiintarea unei structuri noi (Serviciul continuitate operationald in cadrul Directiei
plati) si suplimentarea statelor de personal pentru structurile organizatorice cu
atributii in derularea activitatii, cu un numar de 42 de posturi.

Schimbarile organizatorice si modificarile intervenite in atributiile structurilor
organizatorice ca urmare a procesului de reorganizare au fost reflectate in cadrul
Regulamentului nr. 2/2016 privind organizarea si functionarea Bancii Nationale a
Romaniei, aprobat in sedinta Consiliului de administratie din august 2016, si care a
intrat in vigoare la data de 1 septembrie 2016.

Tn contextul modificarii substantiale a activitatii bancii centrale incepand cu
1 septembrie 2016 au fost generate modificari majore la nivelul statului de functii
si de personal al structurilor organizatorice implicate.

Procesul de reorganizare a implicat 12 structuri organizatorice si a afectat 70 de salariati
prin schimbarea locului de muncs, dintre care 12 ocupau functii de conducere (director,
sef serviciu) anterior reorganizarii. Astfel, reorganizarea structurilor organizatorice a
determinat desfiintarea a 14 servicii din cadrul acestora si infiintarea a 12 servicii

(9 servicii noi si alte 3 rezultate din comasarea activitatilor). Salariatii din structurile
respective au fost redistribuiti atat in cadrul structurilor nou-infiintate, ca urmare a
realocarii activitdtilor si a noilor atributii acordate, precum si in cele deja existente.
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Salariatii mentionati au avut posibilitatea sa opteze pentru posturile vacante existente
sau nou-infiintate, in masura in care profilul individual (studii, experientd) a fost
compatibil cu profilul postului vizat. Procesul de selectie s-a desfasurat pe baze
competitive, inclusiv pentru functiile de conducere, in conformitate cu reglementarile
interne si prevederile legale in materie de legislatia muncii.

Fluctuatia personalului inregistrata in anul 2016 a fost de 4,6 la suta, numarul
salariatilor din Banca Nationald a Romaniei la 31 decembrie fiind de 1 902 persoane,
fatd de 1 905 salariati la sfarsitul anului 2015,

in ceea ce priveste promovarea, 58 de salariati au fost promovati in functii superioare
de executie si 32 de salariati in functii de conducere.

Activitatea de perfectionare profesionald a personalului Bancii Nationale
a Romaniei in anul 2016

Pe parcursul anului 2016 au fost inregistrate 2 224 de participari la forme de
perfectionare profesionald, pentru un numar de 1 218 angajati, dintre care 2 002
participari in tara (90 la sutd) si 222 in strainatate, acestea fiind organizate astfel:

Forme de pregatire profesionala in tara:

au fost organizate pentru prima oara seminarii sustinute de lectori romani profesori

la universitati de prestigiu din straindtate, pe teme specifice activitatii unei banci
centrale (“Estimation of Structural Macroeconomics Models”, “Techniques for Short-
Term Macroeconomic Forecasting”, “Introduction to Macro Labour Economic”), la care
au participat 48 de salariati;

a fost continuata seria de seminarii in-house cu lectori interni, dar si invitati din afara
bancii, pe urmdtoarele teme: statistica, conjunctura economica si financiara internationala
(in contextul participarii reprezentantilor BNR in structurile europene), ,.BNR ~ istorie,
valori, perspective”, la care au participat 528 de salariati. In ceea ce priveste participarea la
programele de dezvoltare manageriala, a continuat Programul executiv de leadership, la
care au participat 42 de salariati cu functii de conducere si functii superioare de executie;

au fost organizate alte seminarii de specialitate (statisticd, buget, contabilitate, achizitii
etc.) la care au participat 412 salariati.

Forme de perfectionare profesionald in strdinatate, reprezentate in principal de
seminarii tehnice oferite de furnizori traditionali de training ai bancilor centrale (BCE,
FMI, Joint Vienna Institute, Banca Reglementelor Internationale), precum si cele
organizate de centrele de perfectionare ale unor banci centrale (Banca Angliei, Banca
Frantei, Deutsche Bundesbank, Banca Elvetiei), in cadrul cdrora au fost acoperite
domenii precum stabilitate financiard, operatiuni de piatd, supraveghere, plati,
rezolutie bancara si la care au participat un numar de 179 de salariati.

In cadrul activitatii de perfectionare desfasurate in tar, un loc aparte |-a ocupat
organizarea de catre BNR impreuna cu BCE a 5 seminarii internationale cu tematici

de dezvoltare a competentelor comportamentale si de leadership, dar si specifice
domeniului de activitate al bancilor centrale, la care au participat 79 de salariati din
banci centrale din SEBC si din Banca Nationald a Romaniei. Toate seminariile s-au
desfasurat in cadrul Centrului de perfectionare profesionala si activitdti sociale al BNR.
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3.2. Tehnologia informatiei

Tn cursul anului 2016 au fost finalizate o serie de proiecte informatice avand drept
scop eficientizarea activitatii in cadrul bancii centrale si optimizarea performantei in
exploatare a sistemelor informatice, dupa cum urmeaza: (i) lansarea in productie a
noului sistem DCT2EUR, destinat calculului si procesarii dobanzilor fa conturile in euro
ale participantilor la sistemul TARGET2-Romania si la contul deschis la BCE de catre
BNR in calitate de operator al sistemului TARGET2-Romaénia; (ii) extinderea sistemului
informatic ,Titluri de stat — piata primard” in vederea implementarii prevederilor
Regulamentului BNR nr. 7/2016 privind piata primara a titlurilor de stat administrata
de Banca Nationala a Romaniei; (iii) extinderea sistemului informatic EBA-ITS in
vederea colectarii, validarii si transmiterii catre Autoritatea Bancara Europeana a
datelor referitoare la raportérile de lichiditate LCR, conform Actului Delegat (LCR DA);
(iv) extinderea sistemului informatic RAPDIR in vederea colectarii de noi indicatori
financiari si validarea, prelucrarea si extragerea situatiilor finale pe baza informatiilor
colectate; (v) imbunatatirea performantelor Sistemului integrat de gestiune
financiar-contabild, achizitii, resurse umane si salarizare, bazat pe suita de aplicatii
Oracle e-Business Suite versiunea R12, prin migrarea la o noua platforma hardware si
trecerea de la arhitectura single node la o arhitectura multi node.

Pe parcursul anului 2016 au continuat activitatile din cadrul Programului de internalizare
a sistemelor ReGlIS si SaFIR, avand ca obiectiv principal reluarea operarii tehnice a
celor doua sisteme de plati de cdtre Banca Nationald a Romaniei. Internalizarea
sistemelor ReGlIS si SaFIR de catre Banca Nationala a Romaniei necesita dezvoltarea
unei platforme tehnice care sa indeplineasca standardele aplicabile sistemelor
electronice de plati in ceea ce priveste performanta, disponibilitatea, securitatea si
rezilienta cibernetica.

Tn vederea indeplinirii cerintelor privind disponibilitatea si siguranta in functionare
care trebuie sa caracterizeze infrastructura tehnica destinata sistemelor de plati,
platforma hardware va fi instalata in doua locatii distincte, care vor fi capabile sa preia
operarea sistemelor pentru intervale mari de timp si vor fi utilizate periodic pentru
rularea aplicatiilor. Este prevazuta si dezvoltarea Retelei de comunicatii interbancare
operate de Banca Nationala a Romaniei in scopul asigurarii unor parametri tehnico-
functionali adecvati preluarii traficului aferent sistemelor de plati ReGIS si SaFIR.

De asemenea, in anul 2016 au fost demarate activitatile aferente proiectarii si
implementarii unui sistem de management al securitatii informatiei (SMSI) aplicabil
sistemelor de pléti si sistemelor de decontare operate de Banca Nationald a Romaniei.
Securitatea informatiei va fi asigurata prin intermediul unor politici si proceduri
specifice si prin implementarea unor sisteme hardware si software dedicate, care vor
oferi facilitdti de autentificare i control acces, identificare vulnerabilitati, monitorizare
si control al intruziunilor, filtrare trafic, protectie antimalware, revizuire si monitorizare
a incidentelor de securitate.

Tn cursul anului 2016 au fost dezvoltate functionalitatile aplicatiei de planificare si
derulare a achizitiilor si a fost optimizat procesul de introducere a informatiilor in
aplicatia de gestiune a datelor aferente vizitatorilor BNR. De asemenea, a continuat
procesul de inlocuire a tehnicii de calcul uzate si de uniformizare a versiunilor
pachetelor software pentru uz general.
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e DIRECTIA RELATH INTERNATIONALE = Serviciul inspectie |

= Serviciul inspectie ll

= Serviciul inspectie Hll

= Serviciul evaluare a sistemului bancar, metodologie si proceduri
de supraveghere

= Serviciul inspectie institutii financiare nebancare si institutii de plata

= Serviciul monitorizarea aplicérii sanctiunilor internationale,
prevenirea spalarii banilor si finan{arii terorismului

s Serviciul sistemul bancar european
» Serviciul sistemul financiar international
» Serviciul analiza conjuncturii financiare internationale

-  DIRECTIA REZOLUTIE BANCARA

= Serviciul coordonare strategii si politici de rezolutie
= Serviciul pregdtire si implementare decizii de rezolutie DIRECTIA EMISIUNE, TEZAUR §1 CASIERIE

- DIRECTIA SECRETARIAT 3 RELATH CU PUBLICUL = Serviciul emisiune

= Serviciul gestionarea numerarului
= Serviciul tezaurul central
= Serviciul coordonare procesare numerar

= Serviciul evidentd documente, expeditie si registratura
= Serviciul arhiva, biblioteca si diseminare publicatii

= Serviciul informare publica si documentare

= Serviciul organizare evenimente si protocol

= Muzeul Béncii Nationale a Romaniei

= Serviciul educatie financiara = Serviciul administrare ReGIS

= Serviciul depozitare si decontare instrumente financiare
COMPARTIMENTUL REGLEMENTARE $1 MONITORIZARE » Serviciul procesare mesaje financiare

A SISTEMELOR DE PLAT! 5! SISTEMELOR DE DECONTARE « Serviciul administrare TARGET2
= Serviciul continuitate operationald

—— DIRECTIA PLATI

o DIRECTIA CONTABILITATE

= Serviciul contabititate operationala si norme contabile proprii
= Serviciul contabilitatea administratiei proprii ~ financiar
= Serviciul contabilitatea administratiei proprii - patrimoniu

— DIRECTIA PATRIMONIU $1 INVESTITH

» Serviciul investitii
» Serviciul patrimoniu mobiliar
= Serviciul patrimoniu imobiliar si administrare

Noté:
Corespondenta culorilor aratd coordonarea structurilor
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e DIRECTIA STATISTICA

= Serviciul statistici monetara si financiard
» Serviciul balanta de plati

= Serviciul raportari statistice directe

= Serviciul procesare date statistice

= Serviciul administrare date SIRBNR

= Serviciul statistica riscului de credit

e DIRECTEA SERVICH INFORMATICE

= Serviciul sisteme informatice
» Serviciul administrare refele
« Serviciul suport informatic

— DIRECTIA TEHNICA $! MENTENANTA

= Serviciul tehnic mentenanta imobilei
= Serviciul tehnic mentenanta utilaje, echipamente si instalatii
» Serviciul mentenan{a administrativa si utilitati

—— DIRECTIA ACHIZITH

» Serviciul organizare proceduri achizitii generale
« Serviciul metodologie-contractéri

= Serviciul programare-monitorizare

= Serviciul gestiuni si achizitii directe

a Serviciul organizare proceduri achizitii bancare

—— DIRECTIA JURIDICA

= Serviciul avizare si documentare juridicd
= Serviciul contencios §i asistenta contractuald
» Serviciul drept european §i international

| CENTRUL DE PERFECTIONARE PROFESIONALA
$1 ACTIVITATI SOCIALE

= Serviciul suport al organizérii perfectionarii profesionale
= Serviciul activitati sociale

» Serviciul activitati auxiliare

= Serviciul cantina salariatilor

» Unitati de perfectionare profesionala si activitati sociale

L— SUCURSALE REGIONALE $1 AGENTII

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

15, Cadrul institutional si organizarea Bancii Nationale a Romaniei

Comitetul de audit

|—— CANCELARIA BNR

= Cabinetele conducerii executive
si managementul documentelor
= Serviciul proiecte strategice
= Corpul de control al Guvernatorului
w Serviciul secretariat al CA al BNR
» Serviciul managementul si protectia informatiilor
= Serviciul management si securitatea informatiei IT&C
= Serviciul coordonare retea teritoriald

DIRECTIA POLITICA MONETARA

= Serviciul analiza si strategie de politica monetara
= Serviciul administrarea lichiditatii

DIRECTIA OPERATIUNI DE PIATA

= Serviciul operatiuni de politici monetara

» Serviciul operatiuni cu Trezoreria

= Serviciul administrarea rezervelor internationale

» Serviciul executia operatiunilor de piata

= Serviciul gestiunea riscului financiar aferent
administrérii rezervelor internationale

DIRECTIA STUDI ECONOMICE

= Serviciul analizd economica si prognoze pe termen scurt
» Serviciul publicatii
= Serviciul traducere si editare

DIRECTIA COMUNICARE $I MULTIMEDIA

w Serviciul relatii mass-media
= Serviciul intranet §i comunicare internd
= Serviciul comunicare online
= Serviciul suport multimedia

DIRECTIA RESURSE UMANE

= Serviciul organizare si planificare
» Serviciul management resurse umane
= Serviciul perfectionare profesionala si dezvoltarea carierei

DIRECTIA AUDIT INTERN

= Serviciul audit general 1
= Serviciul audit general 2

DIRECTIA BUGET $I ANALIZA FINANCIARA

= Serviciul buget si analizd financiara

» Serviciul control financiar preventiv

= Serviciul standardizare §i normare consumuri
= Serviciul monitorizare riscuri

DIRECTIA PROTECTIA VALORILOR

= Serviciul managementul situatiilor de urgenta
si continuitatea activitatii

= Serviciul protectie internd

s Serviciul transport special

a Serviciul sisteme de securitate

= Serviciul transport si mentenanta
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1. Consideratii generale

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Conform prevederilor Legii nr. 312/2004 privind Statutul Bancii Nationale a Romaniei,
incepand cu exercitiul financiar aferent anului 2005, Banca Nationald a Romaniei
aplica standardele internationale de contabilitate utilizate de bancile centrale
nationale, recunoscute de Banca Centrald Europeand, pentru care a emis norme
proprii in baza reglementarilor europene?.

Statutul Bancii Nationale a Roméniei prevede ca obiectivul fundamental al bancii
centrale il constituie asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor.

Prin actiunile sale, Banca Nationald a Romaniei implementeaza politica monetara
adecvata realizarii obiectivului sdu fundamental si asigura indeplinirea celorlalte
atributii prevazute de lege, fara a urmari performante de ordin comercial cum ar fi
maximizarea profitului. Totusi, in activitatea bancii centrale exista o preocupare
permanentd pentru administrarea eficienta a resurselor aflate la dispozitia sa, inclusiv
prin limitarea cheltuielilor proprii de functionare. Astfel, desfasurarea activitatilor
statutare s-a realizat in anul 2016 in conditiile reducerii cheltuielilor nete de
functionare cu 6 la suta fata de 2015 si cu 8 la suta fata de 2014. In raport cu nivelurile
bugetate, cheltuielile nete de functionare ale Bancii Nationale a Romaniei au fost mai
mici cu 21 la suta in anul 2016 (pentru comparatie, in anii 2014 si 2015 au fost realizate
economii de 6 la suta si respectiv 13 la suta).

Rezultatul financiar inregistrat la 31 decembrie 2016 a fost profit in suma de
124 636 mii lei determinat, in principal, de urmatoarele evolutii:

fnregistrarea unui profit operational in suma de 771 997 mii lei, cu 14 la suta sub
profitul operational al anului anterior (895 164 mii lei);

inregistrarea de cheltuieli cu diferentele nefavorabile din reevaluare aferente activelor
si pasivelor in valuta in suma de 646 034 mii lei, de 5,8 ori mai mare decat suma
consemnata la 31 decembrie 2015 (111 705 mii lei);

nregistrarea de pierderi nete din reevaluarea constructiilor si terenurilor in suma de
1327 mii lei.

Capitalul propriu, respectiv activele nete ale Bancii Nationale a Romaniei la data de
31 decembrie 2016, s-a mentinut la un nivel pozitiv semnificativ {17 802 595 mii lei),
superior cu 10 la sutd celui de la sfarsitul anului anterior, reflectand pozitia financiara
sustenabild a bancii centrale.

Orientarea BCE/2016/34.
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2. Reflectarea in contabilitate a operatiunilor
de politica monetara

Tabel 16.1
Structura bilantierd a BNR
la31 decembrie 2016

Pe parcursul anului 2016, Banca Nationala a Romaniei s-a aflat in pozifia de debitor
fata de sistemul bancar, absorbtia excedentului de lichiditate realizandu-se prin
intermediul facilitatii de depozit. Persistenta valorilor relativ ridicate ale surplusului de
rezerve din sistemul bancar a implicat absenta in acest an a operatiunilor de politica
monetard destinate furnizarii de lichiditate institutiilor de credit. Reflectand costul
absorbtiei excedentului de lichiditate, rezultatul final aferent operatiunilor de politica
monetara pentru anul 2016 a fost pierdere in suma de 53 415 mii lei, cu 16 la suta sub
nivelul consemnat in 2015 (63 358 mii lei).

Structura bilantiera sintetica la 31 decembrie 2016 (Tabel 16.1) evidentiaza
urmatoarele aspecte:
98,7 la suta din totalul activelor sunt active externe;

18,7 la suta din totalul pasivelor reprezinta disponibilitati atrase de Banca Nationala
a Romaniei de la institutiile de credit sub forma rezervelor minime obligatorii
(11,8 la suta in lei, 6,88 la suta in euro si 0,02 la sutd in dolari SUA);

33,2 la suta din totalul pasivelor constituie numerar in circulatie;

25,0 la suta din totalul pasivelor constau in disponibilitati ale Trezoreriei Statului la
Banca Nationala a Romaniei (4,7 la suta in lei, 4 la suta in dolari SUA si 16,3 la suta in
euro);

8,5 la sutd din totalul pasivelor reprezinta pasive externe.

Randament Ratamedie
contabif anualaa

ACTIVE ) PASIVE L
mediuanual dobénzii

0 —

Rezerve minime ale institutiilor de credit 18,7% lei:0,12

(in lei 11,8%, respectiv in valuta 6,9%: UsD: 0,07
Active externe USD 0,029 si EUR 6,88%) EUR: 0,07
98,7% 08 Numerarin circulatie 33,2% -
Pasive externe 8,5% 008
Disponibifitatile Trezoreriei statului 25,0% lei: 0,12
(in lei 4,7%, respectivin valuta 20,3%: USD: 0,40
USD 4,0% si EUR 16,3%) EUR:-0,33
Capital, rezerve 5.2. 9,4% -
Alte active 1,3% - Altepasive 52% -

Rezultatul operational pozitiv al Bancii Nationale a Romaniei s-a inregistrat in
conditiile credrii premiselor asigurarii stabilitatii preturilor pe termen mediu, ale
consolidarii rezervelor internationale si ale mentinerii stabilitatii financiare, rezultand
la 31 decembrie 2016 structura bilantiera din Tabelul 16.1.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Fructificarea activelor externe a generat in anul 2016 un randament contabil anual de
0,86 la suta. Pentru pasivele bancii (sursele activelor externe) s-au inregistrat rate medii
anuale ale dobanzii (platite de BNR) inferioare randamentului anual al activelor
(incasat de BNR), respectiv dobénzi negative (de incasat), obtinandu-se astfel profit
operational.

Prin urmare, rezultatul financiar pozitiv al Bancii Nationale a Romaniei a fost influentat
in mod direct si substantial de diferenta favorabila dintre veniturile nete obtinute din
administrarea activelor si pasivelor in valuta si costurile nete aferente folosirii
instrumentelor de politica monetara pe piata internd; in anul 2016, veniturile nete din
administrarea activelor si pasivelor in valutd au fost de 1 303 417 mii lei, in timp ce
cheltuielile nete cu dobanzile platite in cadrul operatiunilor de politici monetara au
fnsumat 53 415 mii lei. Cheltuielile cu dobanzile platite in cadrul operatiunilor de
politica monetara reprezintd, implicit, costul urmaririi indeplinirii obiectivului
fundamental stabilit de lege privind asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor.

3. Reflectarea in contabilitate a operatiunilor de administrare
a activelor si pasivelor in valuta

Grafic 16.1
Activele externe ale BNR

BANCA NATIONALA A ROMANIE

Valoarea in lei a activelor externe la 31 decembrie 2016 s-a majorat fata de
31 decembrie 2015 cu 12,5 la suta (respectiv cu 20 876 419 mii lei; Grafic 16.1).

Tn contextul operatiunilor de
administrare a activelor si pasivelor in
150 i i : valutd, mentionam rambursarea

- - = = integrala (in suma de 8 526 375 mii DST)
b in perioada 2012-2016 a tragerilor
efectuate de catre banca centrala in anii

20 miliarde lei

100 ‘f"‘f?‘

p AL ST e e Eee 2009, 2010 5i 2011 din imprumutul de la
mo w2 0 0 005 2006 Fondul Monetar International, in cadrul
valorimobiliare denominatein vauta . [ui N N

# depozite aranjamentu ui stand-by incheiat in
& aur monetar anul 2009. Imprumutul a fost necesar
# participatii externe . Lo

& imprumuturi in valuti acordate pentru mentinerea unui nivel al

B alte active externe™ rezervelor internationale adecvat

*) disponibil in DST fa FM, plasamente in valut, asigurarii credibilité’;ii externe a

alte active externe TARGET2 . o .
Romaniei, factor indispensabil pentru

stabilitatea financiara si valutara a tarii.

Rezultatele sintetice aferente administrarii activelor si pasivelor in valuta inregistrate
n cursul anului 2016 s-au concretizat in realizarea unor venituri in suma de

1651 344 mii lei si efectuarea de cheltuieli insuménd 347 927 mii lei, obtindndu-se
un profit de 1 303 417 mii lei (Tabel 16.2).
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mii lei

Venituri Cheltuieli Rezultat

Titluri denominate in valuta 128544 179972 -51428

Tabel 16.2 Alte detineri si operatiuniin valutd 1522800 167 632 1355168
Rezultatele tranzaciilor ~ AUr - 323 -323
efeduateinanul2016 7o) 1651344 347927 1303417

4, Efectele contabile ale evolutiei cursurilor de schimb,
respectiv ale evolutiei preturilor de piatd pentru activele
din rezervele internationale

Data fiind necesitatea obiectiva, din perspectiva asigurarii credibilitatii externe,

a mentinerii unui nivel relativ ridicat al rezervei valutare si a unei structuri diversificate
a acesteia din punct de vedere al valutelor componente, miscarile inregistrate pe
pietele internationale de cursurile de schimb au generat diferente nefavorabile din
reevaluarea unor pozitii valutare.

La finalul exercitiului financiar, efectele contabile ale variatiei cursurilor de schimb

- al leului fata de euro, dar si ale monedelor ce intrd in compozitia rezervelor valutare
fatd de euro - sunt cuantificate pe baza diferentei dintre cursul de reevaluare? si
costul mediu al pozitiilor valutare detinute de banca centrala. In acest context, merita
mentionat faptul ca dimensiunea unor astfel de efecte contabile este influentata de
evenimente conjuncturale, care pot afecta evolutia cotatiilor valutare din ultima zi a
anului, fara ca nivelurile respective sa reflecte tendinte de durata.

De asemenea, efectele contabile ale evolutiei preturilor de piata ale activelor din
rezervele internationale sunt cuantificate pe baza diferentei dintre pretul de piat3 al
activelor (aur, titluri in valuta) si costul mediu sau costul mediu net al acestora. Astfel,
la 31 decembrie 2016, s-au inregistrat in contul special de reevaluare diferente
favorabile semnificative din reevaluarea unor detineri valutare, titluri in valuta si aur
monetar (cifrate la 15 502 902 mii lei). Difereniele nefavorabile (in suma de 646 034
mii lei) din reevaluarea pozitiilor valutare in lire sterline, yeni japonezi si a unor titluri
in valuta au fost inregistrate la 31 decembrie 2016 in contul de profit si pierdere, la
capitolul cheltuieli (Tabel 16.3).

mii lef
Favorabile (inregistrate Nefavorabile
incontul special (inregistrate
de reevaluare - in contul de profit
in pasivul bilantului) si pierdere)
Titluri denominate in valutd 139579 110231
Tabel16.3 Altedefineriinvalutd 2833581 535803
Diferente dinreevaluare ~ Aur 12529742 -
la31decembrie2016  Total 15502 902 646034

2 Cursul de reevaluare reprezinta cursul de schimb din ultima zi lucratoare a lunii. Acest curs este utilizat pentru reevaluarea

pozitiilor valutare.
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5. Concluzii

Tabel 16.4
Capitalul propriu

Tabel 16.5
Rezultatul operational al
exercitiilor financiare 2015 §i 2016

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Pozitia financiara a Bancii Nationale a Roméniei la 31 decembrie 2016 s-a
mentinut sustenabild, prin inregistrarea unui capital propriu pozitiv semnificativ

{17 802 595 mii lei; Tabel 16.4), mai mare cu 10 la suta fata de nivelul consemnat la
31 decembrie 2015 (16 185 574 mii lei). Cresterea s-a datorat, in principal, inregistrarii
unor diferente favorabile semnificative din reevaluarea detinerilor de aur monetar la
31 decembrie 2016 (incluse in postul bilantier ,Cont special de reevaluare”).

mil fei

31 decembyrie 2015

31 decembrie 2016

Capital 30000 30000
Rezerve 2259905 2252385
Cont special de reevaluare 15502902 13840608
Rezultatul exercitiului financiar 124636 783449
Repartizarea profitului -114 848 -720 868
Total 17 802 595 16185574

Rezultatul financiar operational al anului 2016, care reflecta in fapt rezultatele
activitatii Bancii Nationale a Romaniei, a constat in profit in suma de 771 997 mii lei,
ca urmare, in principal, a inregistrarii unui rezultat pozitiv din activitatea de
administrare a activelor si pasivelor in valuta. O influenta favorabila a exercitat, de
asemenea, reducerea cu 16 la sutd a pierderii aferente operatiunilor de politica
monetara comparativ cu anul anterior (Tabel 16.5), precum si reducerea cu 6 la suta
a pierderii din alte operatiuni.

Activitatea ational (mii le

Politica monetard 63358

Administrarea activelor si pasivelor in valutd 1303417 1456611

Emisiunea monetara si decontarea platilor -84394 -78618 7
Alte operatiuni -393611 419471 6
Rezultat operational total 771997 895 164 -14

Repartizarea profitului corespunzator exercitiului financiar 2016. Conform art. 43
din Legéa nr. 312/2004 privind Statutul Bancii Nationale a Romaniei, principala
destinatie a constituit-o cota de 80 la suta din veniturile nete ale bancii datorata
bugetului de stat, in valoare de 100 166 mii lei. De asemenea, suma de 14 682 mii lei a
fost repartizata pentru majorarea rezervelor statutare (60 la suta din profitul ramas
dupa deducerea cotei de 80 la suta din veniturile nete datorata bugetului de stat).
Profitul ramas urmeaza a fi repartizat in anul 2017, conform prevederilor legale.

in concluzie, in anul 2016, actionand in interes public, in scopul asigurérii si mentinerii
stabilitatii preturilor pe termen mediu si al consolidarii pozitiei valutare a statului,
Banca Nationald a Romaniei a inregistrat profit, prin contributia pozitiva a profitului
realizat din administrarea activelor si pasivelor in valuta, respectiv a reducerii pierderii
din operatiunile de politica monetara si a scaderii pierderii din alte operatiuni
{reprezentate in principal de activitatea de functionare a bancii).

249






Situatiile financiare
ale Bancii Nationale a Romaniei
la 31 decembrie 2016

(auditate de Ernst & Young Assurance Services)






16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Ernst & Young Assurance Services SRL Tel: +40 21 402 4000

Cladirea Bucharest Tower Center, Etaj 21 Fax: +40 21 310 7218

Bd. lon Mihalache nr. 1517, Sector 1 office@ro.ey.com e
011171 Bucuresti, Romama ay.com

Building » better
working warld

RAPORTUL AUDITORULUI INDEPENDENT

Catre Consiliul de Administatie al Bancii Nationale a Romaniei

Raport asupra auditului situatiilor financiare
Qpinia

Am auditat situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei (,Banca”) care cuprind bilantul
contabil la data de 31 decembrie 2016, contul de profit si pierdere pentru exercitiul financiar
inchelat fa aceasta data si un sumar al politicilor contabile semnificative si alte informatii
explicative.

in opinia noastra, situatiile financiare anexate ofera o imagine fidela si justa a pozitiei financiare a
Bancii la data de 31 decembrie 2016, ca si a performantei financiare a acesteia pentru exercitiul
financiar incheiat la aceasta data, in conformitate cu Norma 1/2007 privind organizarea si
conducerea contabilitatii Bancii Nationale a Romaniei ("Norma 1/2007"), cu modificarile si
clarificarile uiterioare.

Bazele opiniei

Noi am efectuat auditul conform Standardelor Internationale de Audit (ISA). Responsabilitatile
noastre conform acestor standarde sunt descrise mai detatiat in sectiunea ,Responsabilitatile
auditorului pentru auditul situatiilor financiare” din raportui nostru. Suntem independenti fata de
Banca conform Codului etic al profesionistilor contabili emis de Consiliul pentru Standarde
internationale de Etica pentru Contabili (codul IESBA) si conform cerintelor etice care sunt
relevante pentru auditul situatiilor financiare in Romania si ne-am indeplinit responsabilitatile
etice conform acestor cerinte si conform Codului IESBA. Consideram ca probele de audit pe care
le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a constitui baza pentru opinia noastra.

Alte informatii

Alte informatii includ Raportul anual, dar nu includ situatiile financiare si raportul nostru de audit
cu privire la acestea. Conducerea este responsabila pentru alte informatii. Ne asteptam ca
raportul anual al Bancii aferent anului 2016 sa fie pus la dispozitia noastra dupa data acestui
raport de audit.

Opinia noastra de audit asupra situatiilor financiare nu acopera alte informatii si nu exprimam
nicio forma de concluzie de asigurare asupra acestora.
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in legatura cu auditul efectuat de noi asupra situatiilor financiare, responsabilitatea noastra este
de a citi aceste alte informatii atunci cand vor fi puse la dispozitia noastra si, facand acest lucru,
de a analiza daca acestea nu sunt in concordanta, in mod semnificativ, cu situatiile financiare sau
cunostintele pe care le-am obtinut in urma auditului sau daca acestea par sa includa erori
semnificative.

Responsabilitatea conducerii si a persoanelor responsabile cu guvernanta pentru situatiile
financiare

Conducerea Bancii are responsabilitatea intocmiril si prezentarii fidele a situatiilor financiare in
conformitate cu Norma 1/2007, cu modificarile si clarificarile ulterioare, si pentru acel control
intern pe care conducerea il considera necesar pentru a permite intocmirea de situatii financiare
care sunt lipsite de denaturari semnificative, cauzate fie de frauda, fie de eroare.

La intocmirea situatiilor financiare, conducerea este responsabila sa evalueze abilitatea Bancii de
a-si desfasura activitatea conform principiului continuitatii activitatii si sa prezinte, daca este
cazul, aspectele referitoare la continuitatea activitatii si folosirea principiului continuitatii
activitatii, mai putin in cazul in care conducerea intentioneaza sa lichideze Banca sau sa ii
inceteze activitatea sau nu are nicio alternativa reala decat sa procedeze astfel.

Persoanele responsabile cu guvernanta au responsabilitatea supravegherii procesului de
raportare financiara a Bancii.

Responsabilitatile auditoruiui pentru auditul situatitlor financiare

Obiectivele noastre constau in obtinerea unei asigurari rezonabile privind masura in care
situatiile financiare, luate in ansamblu, nu contin denaturari semnificative cauzate de eroare sau
frauda si de a emite un raport de audit care sa includa opinia noastra. Asigurarea rezonabila
reprezinta un nivel ridicat de asigurare, insa nu este o garantie ca un audit desfasurat in
conformitate cu standardele ISA va detecta intotdeauna o denaturare semnificativa, daca
aceasta exista. Denaturarile pot fi cauzate fie de frauda fie de eroare si sunt considerate
semnificative daca se poate preconiza, in mod rezonabil, ca acestea, atat la nivel individual sau
luate in ansamblu, vor influenta deciziile economice ale utilizatorilor luate in baza acestor situatii
financiare.

Ca parte a unui audit in conformitate cu standardele ISA, ne exercitam rationamentul profesional
si ne mentinem scepticismul profesional pe intreg parcursul auditului. De asemenea:

o Identificam si evaluam riscurile de denaturare semnificativa a situatiilor financiare, cauzate
fie de frauda fie de eroare, stabilim si efectuam proceduri de audit care sa raspunda acestor
riscuri si obtinem probe de audit suficiente si adecvate pentru a constitui o baza pentru opinia
noastra. Riscul de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de frauda este mai
ridicat decat cel de nedetectare a unei denaturari semnificative cauzate de eroare, deoarece
frauda poate include complicitate, falsuri, omisiuni intentionate, declaratii false sau evitarea
controlului intern.
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Building a better
working workd

o Intelegem controlul intern relevant pentru audit pentru a stabili procedurile de audit adecvate
in circumstantele date, dar nu si in scopul exprimarii unei opinii asupra eficacitatii controlului
intern al Bancii.

« Evaluam gradul de adecvare a politicilor contabile utilizate si rezonabiiitatea estimarilor
contabile si a prezentarilor aferente de informatii realizate de catre conducere.

« Concluzionam asupra caracterului adecvat al utilizarii de catre conducere a principiului
continuitatii activitatii, si determinam, pe baza probelor de audit obtinute, daca exista o
incertitudine semnificativa cu privire la evenimente sau conditii care ar putea genera indoieli
semnificative privind capacitatea Bancii de a-si continua activitatea. In cazul in care
concluzionam ca exista o incertitudine semnificativa, trebuie sa atragem atentia, in raportul
de audit, asupra prezentarilor aferente din situatiile financiare sau, in cazul in care aceste
prezentari sunt neadecvate, sa ne modificam opinia. Concluziile noastre se bazeaza pe
probele de audit obtinute pana la data raportului nostru de audit. Cu toate acestea,
evenimente sau conditil viitoare pot determina ca Banca sa nu isi mai desfasoare activitatea
in baza principiului continuitatii activitatii.

¢ Evaluam prezentarea, structura si continutul generat al situatiilor financiare, inclusiv al
prezentarilor de informatii, si masura in care situatiile financiare reflecta tranzactiite si
evenimentele de baza intr-o maniera care realizeaza prezentarea fidela.

Comunicam persoanelor responsabile cu guvernanta, printre alte aspecte, obiectivele planificate
si programarea in timp a auditului, precum si constatarile semnificative ale auditului, inclusiv
orice deficiente semnificative ale controfului intern, pe care le identificam pe parcursul auditului
nostru.

In numele

Ernst & Young Assurance Services SRL
inregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania
Cunr. 77/15 august 2001

Kﬁm
’4’“’0‘{ (""’W\ ':l[:g

Gelu Gherghescu

Inregistrat la Camera Auditorilor Financiari din Romania Bucuresti, Romania
Cu nr. 1449/9 septembrie 2002 3 mai 2017
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BILANTUL CONTABIL LA 31 DECEMBRIE 2016

mii lei
31 decembrie 31 decembrie
6 2015
Disponibilitati banesti si alte valori 46662 45120
Metale si pietre pretioase, 204416 179401
din care:
Aur la alte standarde 166 288 147 489
Alte metale si pietre pretioase 38128 31912
Active externe, 187434476 166 558 057
din care:
Disponibil in DST la FMI 5717 560 49312
Aurmonetar 16613515 14669 552
Depozite la vedere 25509958 24328%4
Depozite la termen 8816507 9648409
Plasamentein valuta 2391977 2287 246
Valori mobiliare denominate in valuta 109775122 123092434
Imprumuturiin valuti acordate 2666325 7720944
Participatii externe, 10629419 6070705
din care: participatii la FMI 10479061 5921166
Alte active externe TARGET2 5314093 586 561
Credite acordate institutiilor de credit, 0 0
din care:
Creditein litigiu 25009 25009
Provizioane specifice de risc de credit-principal (25.009) (25 009)
Alte active 1687720 1515336
Credite acordate salariatilor 38 51
Imobilizari 1327822 1383748
Stocuri 4431 4041
Titluri de participare 2323 2321
Decontari cu bugetul statului 206006 66947
Conturi de regularizare 144908 36453
Diferente din reevaluare pentru elemente
din afara bilanfului 0 19016
! Alte active 74490 72029
Provizioane pentru creante aferente altor active (72298) (69270)
Dobéanzi de incasat 510643 635062
Dobénz deincasat 516711 641130
Provizioane de risc de credit-dobanda (6068) (6068)
Total active 189883917 168 932976

Notele prezentate in paginile 259- 290 fac parte integranta din situatiile financiare.
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BILANTUL CONTABIL LA 31 DECEMBRIE 2016

Numerar in circulatie

Pasive externe,

din care:

Obligatii fatd de institutii financiare internationale,
din care:imprumuturide la FMI

Depozite atrase la vedere

Tmprumuturi de la banci si alte institutii financiare
Alocdride DST dela FMI

Disponibilitati ale institutiilor de credit la BNR,

din care:

Conturi curente ale institutiilor de credit
Disponibilitati in regim special

Deporzite ale institutilor de credit

Rezerve obligatoriiin valutd

Conturi ale institutiilor de creditin faliment
Alte disponibilitati ale institufiilor de credit TARGET2
Disponibilitsti ale Trezoreriei statului
Alte pasive

Creditori

Personal si conturi asimilate

Decontari cu bugetul statului

Conturi de regularizare

Diferente din reevaluare pentru elemente din afara
bilanfului

Alte pasive

Dobanzi de platit

Capital, fonduri si rezerve,
din care:

Capital

Rezerve

Cont special de reevaluéri
Rezultatul exercitiului financiar

Repartizarea profitului
Total pasive

31 decembrie

63019783

16199 249

10479728
0
21199
1380
5696 942
45350812

22453679
5467
4489480
13087 444
649
5314093
47449 207
43626
29313

75

7912
1023

270

5033
18645
17:802 595

30000
2259905
15502902
124636
(114848)
189883917

mii lei

31 decembrie
2015

53593307
12983785

6474296
552487
845324

4125

5660040

48454589

20402647
4834
10098915
17 360 263
1369
586561
37675320
31279
21728

82

8114

207

1148
9122
16185574

30000
2252385
13840608
783449

(720 868)
168932976

Situatiile financiare au fost aprobate de Consiliul de administratie in data de 3 mai

2017 si semnate in numele acestuia de:

Guvernator

DIl. Mugur Isarescu
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CONTUL DE PROFIT $1 PIERDERE PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2016

Venituri din dobanzi

Cheltuieli cu dobanzle

Rezultat net din dobénzi

Venituri din taxe i comisioane

Cheltuieli cu taxe §i comisioane

Rezultat net din taxe §i comisioane
Castiguri nete realizate din operatiuni valutare
Castiguri nete realizate din operatiuni cu titluri

Pierderi nete realizate din operatiuni
cu metale pretioase

Pierderi din diferente nefavorabile din reevaluare
Rezultat net al operatiunilor financiare
Cheltuieli cu emisiunea monetara

Cheltuieli din provizioane

Alte cheltuieli din operatiuni specifice

Alte venituri din operatiuni specifice

Rezultat net al operatiunilor specifice

Alte venituri

Cheltuieli cu personalul

Cheltuieli administrative

Cheltuieli cu amortizarea activelor fixe — corporale

sinecorporale

Pierderi nete realizate din reevaluarea cladirilor,
terenurilor si a altor active

Alte cheltuieli generale
Rezultat net aferent exercitiului financiar

mii fei

31 decembrie
2016

121425
(342013) (197 851)
(220 588) (146:437)

124408 111138
(27.057) (43443)
97 351 67 695
1343154 1481780
125364 72320
(323) (362)
(646 034) (111 705)
822161 1442033
(180 149) (161 044)
(3028) (7744
(1529 (2 186)
2328 2700
{182378) (168 274)
42812 12179
(279688) (273833)
(43172 (41671)
(56:216) (53.927)
(1327 (10)
(54319) (54 306)
124636 783 449

Situatiile financiare au fost aprobate de Consiliul de administratie in data de 3 mai

2017 si semnate in numele acestuia de:

Guvernator

DI. Mugur Isdrescu
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Roméaniei fa 31 decembrie 2016

Note la situatiile financiare pentru
anul incheiat la 31 decembrie 2016

a)

BANCA NATIONALA A ROMANIE!

Informatii generale

Banca Nationald a Romaniei (,Banca” sau ,BNR”) a fost infiintata in anul 1880 ca banca
centrald a Romaniei. Sediul social este situat in strada Lipscani nr. 25, Bucuresti,
Romania. Banca este condusa de un Consiliu de Administratie. Conform legii,
conducerea executiva este exercitata de catre guvernator, prim-viceguvernator si doi
viceguvernatori (in prezent, BNR are un singur viceguvernator in functie). Membrii
Consiliului de Administratie sunt numiti de Parlament pe o perioada de 5 ani.
Capitalul Bancii este 100 la suta detinut de catre Statul Roman. Numarul efectiv de
salariati la data de 31 decembrie 2016 este de 1 902 persoane (31 decembrie 2015:

1 905 persoane).

Operatiunile Bancii in decursul anului 2016 au fost reglementate de Legea nr. 312/2004
privind Statutul Bancii Nationale a Romaéniei (,Legea nr. 312/2004"), intrata in vigoare
la data de 31 iulie 2004, cu exceptia prevederilor privind raportarea financiara care au
intrat in vigoare din data de 1 ianuarie 2005. Scopul acestei legi este armonizarea
Statutului Bancii cu legislatia Uniunii Europene si, In particular, cu prevederile privind
independenta Bancii Centrale din cadrul Tratatului Comunitatii Europene.

Tn conformitate cu legislatia in vigoare, obiectivul fundamental al Bancii este
asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor. In plus, Banca are dreptul exclusiv
de a emite moneda, precum si sarcina de a reglementa si supraveghea sistemul
bancar din Romania.

Metode si politici contabile semnificative

intocmires i prezentares situatiiior financiare

Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei sunt intocmite in conformitate cu
Norma privind organizarea si conducerea contabilitatii Bancii Nationale a Romaniei
nr. 1/2007, cu modificarile si completérile ulterioare (nr. 1/2008, nr. 3/2008, nr. 1/2010,
nr. 2/2010, nr.4/2011 si nr. 1/2014) si cuprind bilantul, contul de profit si pierdere si
notele explicative. Norma BNR nr. 1/2007, cu modificarile si completarile ulterioare,
stabileste principiile si regulile contabile de baza, forma si continutul situatiilor
financiare anuale, avand ca scop general incadrarea in prevederile standardelor
contabile aplicabile bancilor centrale recunoscute de Banca Centrald Europeana (BCE),
respectiv Orientarea BCE/2016/34, cu exceptia prevederilor privind modelele de
raportare, acestea fiind obligatorii doar in cadrul raportarii periodice cétre BCE a
datelor financiare de catre bancile centrale din tarile care au adoptat euro ca moneda
nationala.
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Bazele intocunirii

Situatiile financiare sunt intocmite finand cont de principiul continuitdtii activitatii si
sunt prezentate in lei, rotunjite la cea mai apropiata valoare exprimata in mii lei.
Veniturile si cheltuielile sunt recunoscute in perioada in care apar conform principiului
contabilitatii de angajamente.

Distributia veniturilor nete ale Bancil clire stat

Banca este scutita de la plata impozitului pe profit, dar, conform Legii nr. 312/2004,
vireaz funar la bugetul statului o cotd de 80 la sutd din veniturile nete rdmase dupa
acoperirea cheltuielilor exercitiului financiar, exclusiv cheltuielile cu alte provizioane
decét cele de risc de credit, si a pierderilor exercitiilor precedente ramase neacoperite
din alte surse.

Pe baza veniturilor nete realizate, atat in anul 2016, cat siin anul 2015, Banca a
inregistrat cota aferenta de 80 la suta din acestea. Regularizarile aferente exercitiului
financiar sunt efectuate pana la termenul de depunere a bilantului contabil anual,
conform legii, in baza unei declaratii speciale rectificative.

Principii contabile semnificative

Prevalenta economicului asupra juridicului: Tranzactiile sunt inregistrate si prezentate
in concordanta cu substanta si realitatea lor economica si nu numai de forma juridica
a acestora.

Prudenta: evaluarea activelor si pasivelor, precum si recunoasterea veniturilor si
cheltuielilor sunt realizate in mod prudent. Exercitarea prudentei nu permite
subevaluarea deliberata a activelor/veniturilor sau supraevaluarea deliberata a
datoriilor/cheltuielilor.

Continuitatea activitdtii: Banca Nationala a Romaniei in calitate de banca centrala
prezinta o continuitate previzibila a activitatii.

Comparabilitatea: Criteriile pentru evaluarea posturilor bilantiere si recunoasterea
rezultatelor trebuie s fie aplicate in mod consecvent in sensul asigurarii caracterului
comun si continuu al abordérii pentru a asigura comparabilitatea datelor din situatiile
financiare.

Evenimentele ulterioare datei bilantului: activele si pasivele sunt ajustate pentru
evenimentele ce au loc intre data bilantului anual si data la care situatiile financiare
sunt aprobate de catre Consiliul de Administratie, daca aceste evenimente afecteaza
situatia activelor si pasivelor la data bilantului. Tn cazul in care evenimentele ulterioare
datei bilantului nu afecteaza situatia activelor si pasivelor la data bilantului, dar sunt
importante deoarece omiterea lor din prezentare ar afecta capacitatea utilizatorilor
situatiilor financiare de a efectua evaluari corecte si de a lua decizii, activele si pasivele
aferente nu sunt ajustate, realizdndu-se doar o descriere a evenimentelor.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Pragul de semnificatie: devierile de la regulile contabile, inclusiv cele ce afecteaza
calculul contului de profit si pierdere, vor fi permise doar dacé acestea pot fi
considerate in mod rezonabil ca fiind nesemnificative pentru contextul de ansamblu
si pentru prezentarea situatiilor financiare ale Bancii.

Contabilitatea de angajamente: veniturile si cheltuielile sunt recunoscute in perioada
contabild in care apar si nu in perioada in care sunt efectiv incasate sau platite.

Folosirea estimériior

Intocmirea situatiilor financiare in conformitate cu prevederile Normei BNR nr. 1/2007,
cu modificdrile si completérile ulterioare, impune conducerii s faca unele estimari si
presupuneri care influeneaza valorile raportate ale activului si pasivului, precum si ale
veniturilor si cheltuielilor aferente perioadei de raportare. Rezultatele efective pot fi
diferite fatd de aceste estimari. Estimérile sunt revizuite periodic si, dacé sunt necesare
ajustari, acestea sunt inregistrate in contul de profit si pierdere in perioada in care ele
devin cunoscute. Degi aceste estimari individuale prezintd un oarecare grad de
incertitudine, efectul cumulat al acestuia asupra situatiilor financiare este considerat
ca nesemnificativ.

Recunocastierea activelor 5i pasivelor
Activele/pasivele financiare sau de alta natura sunt recunoscute in bilant daca:

este probabil cd un beneficiu economic viitor asociat cu activul/pasivul respectiv va
intra/iesi in/din patrimoniul Bancii;

toate riscurile si avantajele asociate cu activul/pasivul respectiv au fost transferate
efectiv catre/de la Banca; si

valoarea activului/pasivului poate fi masurata in mod credibil.

Activele si pasivele financiare sunt recunoscute initial la valoarea de achizitie, dupa
cum este prezentat in continuare.

Pozitiz valutard

Pozitia valutara (detinerea valutara) reprezinta soldul net intr-o anumita valuta,
respectiv diferenta dintre total creante (activul bilantului si conturi in afara bilantului
de natura activelor) si total angajamente (pasivul bilantului si conturi in afara bilantului
de natura pasivelor) in valuta respectivd, cu unele exceptii. Aurul la standard
international este considerat ca si valutd, determinandu-se pozitia aurului.

Incepand cu 31 decembrie 2010, Banca a aplicat Norma nr, 2/2010 pentru modificarea
si completarea Normei Bancii Nationale a Romaniei nr. 1/2007 privind organizarea si
conducerea contabilitatii BNR, cu modificarile si completarile ulterioare, aplicabila
incepand cu situatiile financiare anuale aferente exercitiului financiar 2010, care
include urméatoarele prevederi:

valuta DST este considerata ca fiind o valuta separats; tranzactiile care implica o
schimbare a pozitiei nete a DST vor fi tranzactii denominate in DST sau tranzactii care
respectd structura cosului valutar DST;
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se realizeaza desemnarea pentru hedging operational DST a detinerilor valutare nete
ale valutelor componente ale cosului DST, masurate la costul mediu anterior
reevaluarii de sfarsit de an;

la sfarsitul anului pozitia valutara neta a DST va include: pozitia valutara a DST si
detinerile nete ale valutelor individuale ale cosului DST (impreuna, acestea vor fi
tratate ca o singura detinere valutara neta);

la data de inchidere a perioadei financiare, Banca poate efectua operatiunea de
acoperire a riscurilor (,hedging operational”) asupra pozitiei nete a DST, care
presupune inregistrarea rezultatului reevaluérii pozitiei valutare a DST dupa
cumularea acestuia cu rezultatele reevaluarii cosului de valute componente
desemnate conform structurii cosului valutar DST.

Elementele care nu sunt incluse in pozitia valutara sunt urmatoarele; sumele
denominate Tn valuta inregistrate in conturile Casa in valut, Valuta in tranzit,
Furnizori, Debitori, Operatiuni in curs de clarificare si Cheltuieli in avans.

Metoda costulul media

Metoda costului mediu se aplica pentru urmatoarele elemente:
pozitia valutara, inclusiv DST;

pozitia aurului la standarde internationale;

portofoliul de titluri denominate in valuta ~ pentru fiecare ISIN/CUSIP (serie titlu).

Costul mediu al pozitiei valutare se determina zilnic si este un curs de schimb
exprimat sub forma cotatiei indirecte (lei/1 unitate valutara). In cazul pozitiei valutare
lungi, achizitiile nete de valuta din cursul zilei, exprimate la costul mediu al achizitiilor
din ziua respectiva, sunt adaugate la detinerea din ziua anterioara pentru a obtine

un nou cost mediu al pozitiei valutare. Vanzarile nete de valuta din cursul zilei nu
modifica costul mediu al pozitiei valutare. In cazul pozitiei aurului, se aplica aceeasi
metoda.

Costul mediu al detinerii de titluri in valuta se calculeaza pentru fiecare ISIN/CUSIP
(serie titlu) si se obtine prin raportarea valorii de tranzactie a detinerii totale la
valoarea nominala a detinerii. Achizitiile de titluri din cursul zilei sunt adaugate la
detinerea din ziua anterioara pentru a obtine un nou cost mediu pentru fiecare
ISIN/CUSIP (serie titlu).

Costul mediu net al detinerii de titluri in valuta se obtine prin raportarea la valoarea
nominala pentru fiecare ISIN/CUSIP (serie titlu) a detinerii la cost mediu ajustate cu
amortizarea cumulata a primei/discountului. Prima/discountul rezultat(d) la achizitiile
de titluri sunt amortizate pe durata ramasa de viata a titlului, utilizand metoda ratei
interne de rentabilitate.

Castigurile/pierderile realizate din tranzactiile valutare, tranzactiile cu aur/argint la

standarde internationale si tranzactiile cu titluri in valuta sunt determinate pe baza
costului mediu aferent detinerii respective (vezi Nota 2i si Nota 2j).

BANCA NATIONALA A ROMANIE
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

La sfarsitul exercitiului financiar, conform procedurii de reevaluare (vezi Nota 2p),
costul mediu al pozitiei valutare, respectiv costul mediu net al titlurilor in valuta -
n cazul in care s-au inregistrat pe cheltuiala diferente nefavorabile din reevaluare
la 31 decembrie pentru respectiva pozitie valutara sau detinere de ISIN/CUSIP
(serie titlu) - devine egal cu cursul de reevaluare, respectiv pretul de piata al
titlurilor.

Tranzacti valutare

Operatiunile exprimate in moneda straina sunt inregistrate in lei la cursul oficial de
schimb de la data tranzactiei. Activele si pasivele monetare exprimate in moneda
strdind la data bilantului sunt transformate in lei la cursul de schimb de la acea data.

Cumpdrarile si vanzarile la termen/la vedere in cazul operatiunilor swap valutd/RON
sunt recunoscute in conturile din afara bilantului de la data tranzactiei panad la data
decontarii (la rata la vedere a tranzactiei), respectiv in conturile din bilant la data
decontarii. Diferenta dintre rata la vedere si rata la termen este inregistrata ca
dobanda de platit sau dobanda de incasat. Pozitia valutara este afectata de catre
dobéanda de platit/incasat in valuta.

Conform metodei costului mediu pentru pozitia valutara lungd, orice vanzare de
valuta (iesire din pozitia valutara) genereaza castig/pierdere determinat(a) astfel:

daca in cursul zilei achizitiile depasesc vanzarile, castigul/pierderea realizat(a) din
vanzarile totale ale zilei se determina prin multiplicarea vanzarilor totale ale zilei cu
diferenta intre pretul mediu al vanzarilor din ziua respectiva si costul mediu al
achizitiilor din ziua respectiva;

dacé in cursul zilei vanzarile depasesc achizitiile, castigul/pierderea realizat(a) din
vanzarile totale ale zilei se determina prin insumarea urmatoarelor:

- castigul/pierderea din vanzarile acoperite de achizitiile zilei curente, determinat(a)
ca rezultat al multiplicarii achizitiilor totale ale zilei cu diferenta intre pretul
mediu al vanzarilor din ziua respectiva si costul mediu al achizitiilor din ziua
respectiva;

-  castigul/pierderea din vanzarile acoperite de detinerile de valuta din ziua
anterioard, determinat(d) ca rezultat al multiplicarii vanzarilor nete ale zilei cu
diferenta dintre pretul mediu al vanzarilor din ziua respectiva si costul mediu al
pozitiei valutare din ziua precedenta.

Tn cazul unei pozitii valutare scurte pentru o valuta sau pentru aur, se aplica metoda
inversa celei descrise anterior. Astfel, costul mediu al pozitiei scurte este afectat de
iesirile nete, in timp ce intrarile nete reduc pozitia la costul mediu existent si
genereaza castiguri sau pierderi realizate.

Tithurl denominzie in valutd

Prima/discountul rezultat(a) la achizitiile de titluri sunt amortizate pe durata ramasa
de viata a titlului, utilizind metoda ratei interne de rentabilitate.
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Esalonarea discountului/amortizarea primei se inregistreaza zilnic in conturi, conform
principiilor contabilitatii de angajamente si este asimilata veniturilor/cheltuielilor

din dobanzi. Creantele de incasat aferente titlurilor se inregistreaza zilnic in conturi
conform principiilor contabilitétii de angajamente, fiind exprimate in lei la cursul BNR
al zilei.

Castigul/pierderea din vanzarea de titluri se determina ca diferenta intre pretul de
vanzare si costul mediu al detinerii de titluri aplicata la valoarea nominala vanduta.
Componentele castigului/pierderii din vanzarea de titluri se evidentiaza astfel:

efectul pretului de piatd determinat ca diferenta dintre pretul de vanzare si costul
mediu net al detinerii de titluri aplicata la valoarea nominala vanduta - inregistrat in
contul de profit si pierdere la data decontarii;

efectul ratei dobanzii determinat ca diferenta dintre costul mediu net si costul mediu al
detinerii de titluri aplicata la valoarea nominala vanduta - inregistrat in contul de profit
si pierdere prin procedura de amortizare/esalonare zilnica a primelor/discounturilor
aferente titlurilor in valuta.

Castigul/pierderea din reevaluarea la pretul pietei se determina ca diferenta intre
pretul de piata si costul mediu net.

Banca efectueazé operatiuni de imprumut de titluri de valoare, realizate in cadrul unui
program de imprumut de titluri desfasurat de o banca europeana. Banca inregistreaza

pe venituri comisioanele aferente acestui program si evidentiaza in conturi extrabilantiere
titlurile date cu imprumut si titlurile primite ca garantie.

Credite acordate instiutilior de credit si altor entitdy

Creditele sunt prezentate in bilant la valoarea principalului, mai putin provizionul
pentru deprecierea valorii creditelor, necesar pentru a reflecta valoarea recuperabild
a acestor active. Totodata, la acest post bilantier sunt incluse si creditele acordate
institutiilor de credit urmare a transferurilor de titluri insotite de un angajament de
rdscumpdrare.

Titlurl de participare

Titlurile de participare, inclusiv titlurile de participare in societatile in care Banca
exercitd influenta semnificativa, sunt inregistrate la cost conform prevederilor Normei
nr. 1/2007, cu modificdrile si completérile ulterioare, prezentele situatii financiare
nefiind consolidate.

trnobilizért corporale st necorporale
Imobilizarile corporale si necorporale sunt prezentate in situatiile financiare la cost

sau cost reevaluat minus amortizarea cumulata.

BNR reevalueaza imobilizérile corporale de natura constructiilor si terenurilor cel
putin o datd la 3 ani. Diferentele favorabile din reevaluare se inregistreaza la pozitia
bilantiera ,Rezerve”, daca nu a existat o descrestere anterioara recunoscuta ca o
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cheltuiala aferenta acelui activ; diferentele favorabile din reevaluare se inregistreazi
pe venit pentru a compensa cheltuiala cu descresterea recunoscuta anterior la acel
activ. Diferentele nefavorabile din reevaluare sunt compensate cu diferentele
favorabile inregistrate anterior pentru fiecare activ reevaluat; diferentele nefavorabile
aferente unui activ reevaluat care depasesc diferentele favorabile anterioare se
inregistreaza pe cheltuieli.

Lucrérile de intretinere si reparatii curente (care nu intervin asupra caracteristicilor
initiale ale imobilizarilor), reviziile ocazionale si cele periodice, operatiunile de
service - indiferent de valoarea acestora, sunt costuri recunoscute in contul de profit
si pierdere; valoarea acestora nu majoreaza valoarea imobilizirilor pentru care sunt
efectuate.

Costurile aferente lucrdrilor de reparatii, altele decat cele mentionate anterior, se
inregistreaza in contul de profit si pierdere daca au valoarea individuala mai micé
decat plafonul prevazut in Norma BNR nr. 1/2014; dacé acestea au valoarea
individuala mai mare sau egald cu plafonul mentionat si au ca rezultat imbunétatirea
parametrilor tehnici sau sunt indispensabile pentru asigurarea continuitatii in
exploatare a activelor la parametrii normali, costurile aferente se includ in valoarea
activului respectiv.

Cheltuielile ocazionate de inlocuirea la diverse intervale de timp a unor componente/
piese de schimb sunt recunoscute in contul de profit si pierdere - pentru o valoare
mai mica decat plafonul prevazut in Norma BNR nr. 1/2014, iar cele cu o valoare mai
mare decat plafonul — majoreaza valoarea imobilizarilor corporale pentru care sunt
efectuate.

Cheltuielile generate de constructia de imobilizari sunt capitalizate si amortizate
odata cu darea n folosinta a activelor.

Amortizarea a fost calculata prin metoda lineara pe perioada duratei de viata
economica pentru fiecare element din categoria imobilizarilor corporale. Amortizarea
este recunoscuta ca o reducere a valorii activelor. Terenurile nu sunt supuse
amortizdrii. Duratele legale de viata pe categorii sunt urmatoarele:

Cladiri 20-60 ani
Echipament 5-20ani
Mijloace de transport 5ani
Echipament informatic 3ani

Ajustdri pentru deprecieves valoril activelor

in cadrul politicii monetare si de curs de schimb, Banca poate acorda credite
institutiilor de credit. Banca constituie provizioane de risc de credit conform normelor
proprii aprobate de catre Consiliul de administratie al Bancii, cu avizul consultativ al
Ministerului Finantelor Publice.
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Ajustarile pentru deprecierea valorii creditelor sunt recunoscute drept cheltuieli
specifice in contul de profit si pierdere si deduse din total credite si dobanzi de
fncasat.

Cand creditul se considera nerecuperabil si toate masurile legale pentru recuperarea
acestuia au fost luate, acesta este trecut pe pierderi si inregistrat in contul de profit si
pierdere. ;

Ajustarile pentru deprecierea valorii activelor constituite de Banca - altele decat cele
pentru risc de credit - se suporta din profitul ramas dupa virarea la bugetul de stat a
cotei de 80 la suta din veniturile nete. Activele financiare sunt analizate pentru a
determina daca exista vreun indiciu obiectiv potrivit caruia un activ poate fi depreciat.

Daca orice astfel de indiciu existd, Banca estimeaza valoarea recuperabila a activului.
O pierdere din depreciere este recunoscuta cand valoarea contabila a activului
depaseste valoarea sa recuperabila.

Provizioanele pentru deprecierea valorii imobilizérilor sunt anulate partial/total in
situatia in care a avut loc o modificare in estimarile anterioare folosite pentru
determinarea valorii recuperabile a activelor. Un provizion pentru deprecierea
activelor este anulat parfial/total numai in masura in care noua valoare contabild a
imobilizarilor nu depaseste valoarea contabila neta care ar fi fost determinata daca
pierderea din depreciere nu ar fi fost recunoscuta in anii anteriori.

Humerar in clreufatie

Banca elaboreaza programul de emisiune a bancnotelor si monedelor, asigura
tiparirea, distribuirea si administrarea rezervei de numerar, astfel incat sa se asigure
necesarul de numerar in stricta concordanta cu nevoile reale ale circulatiei banesti.

Numerarul in circulatie se inregistreaza la valoarea nominald a bancnotelor si
monedelor puse efectiv in circulatie.

Costurile cu imprimarea bancnotelor si baterea monedelor metalice sunt inregistrate
pe cheltuieli la momentul receptiei in fondul de rezerva.

Heevaluarea

Reevaluarea pozitiilor valutare lungi si scurte se inregistreaza lunar in contul special
de reevaluare din bilant ca diferentd intre cursul de reevaluare (cursul de schimb
oficial stabilit in ultima zi lucratoare a lunii) si costul mediu al pozitiei valutare.
Activele (participatia la FMI) si pasivele (alocérile si depozitul de la FMI) denominate
in DST se reevalueaza de asemenea la cursurile comunicate de Fondul Monetar
International valabile la datele de 30 aprilie, respectiv 31 decembrie.

Reevaluarea la valoarea de piata se efectueaza lunar pentru detinerile de aur/argint la
standarde internationale si titlurile denominate in valut, cu exceptiile mentionate
mai jos; diferentele din reevaluarea la valoarea de piafa se inregistreaza in conturile
de ajustare din bilant. Reevaluarea aurului se efectueaza pe baza pretului in lei pe
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unitatea de aur, rezultat prin aplicarea cotatiei fixing de pe piata metalelor pretioase
de la Londra si a cursului de reevaluare lei/USD. Reevaluarea titlurilor denominate in
valutd se efectueaza prin compararea pretului de piata la finalul ultimei zile lucratoare
din luna cu costul mediu net al detinerii de titluri. Titlurile pe termen scurt de tip
efecte comerciale (pentru care nu exista o piatd secundara de tranzac{ionare) sunt
evaluate la cost plus discountul cumulat.

Nu sunt permise compensari intre diferentele nefavorabile din reevaluare aferente
oricarei detineri de titluri, valuta sau aur si diferentele favorabile din reevaluare
aferente altor detineri de titluri, valuta sau aur.

La sfarsitul exercitiului financiar, diferentele nefavorabile din reevaluarea activelor si
pasivelor sunt inregistrate in contul de profit si pierdere, fara posibilitatea de anulare
ulterioara prin diferentele favorabile din reevaluare ale exercitiilor financiare viitoare.

Ulterior, costul mediu al pozitiei valutare, respectiv costul mediu net al titlurilor in
valuta pentru care s-au inregistrat pe cheltuiala diferente nefavorabile din reevaluare,
devine egal cu cursul de reevaluare, respectiv pretul de piata al titlurilor. Diferentele
favorabile din reevaluarea activelor si pasivelor in valuta la sfarsitul exercitiului
financiar sunt inregistrate in contul special de reevaluare.

La final de an, diferentele din reevaluare aferente DST sunt compensate cu diferentele
din reevaluare aferente detinerilor valutare desemnate pentru operatiunea de hedging
operational contra riscului cursului de schimb DST (vezi Nota 2g), iar diferentele nete
nefavorabile rezultate din compensare sunt inregistrate pe cheltuiala.

Pensitle 5t beneficilie angajatiior

Banca, in desfasurarea normald a activitatii, executa plati citre fondurile de stat
romanesti pentru angajatii sai din Romania, pentru pensii, asigurari de sanatate si
somaj. In cursul anului 2016, precum si in anii anteriori, toti angajatii Bancii au fost inclusi
in sistemul de pensii de stat. De asemenea, conform legislatiei in vigoare, incepand din
anul 2007, angajatii eligibili ai Bancii au fost inclusi si in sistemul de pensii private.

Tn baza Contractului colectiv de munci in vigoare, Banca plateste la pensionare
angajatilor sai o indemnizatie de pensionare care este calculata in functie de salariul la
data pensionarii. Contractul colectiv de munca este in fiecare an aprobat de catre
Consiliul de administratie. Banca recunoaste datoria aferenta indemnizatiilor de
pensionare la data la care acestor salariati le inceteaza contractul individual de munca.

Recunoagieres veniturller si cheltulelilor

Veniturile si cheltuielile sunt recunoscute conform principiului contabilitatii de
angajamente. Pierderile sau castigurile realizate din vanzarea de valuta, aur sau titluri
sunt inregistrate in contul de profit si pierdere. Aceste castiguri/pierderi realizate sunt
calculate prin diferenta fata de costul mediu al activului respectiv.

Diferentele favorabile din reevaluare nu sunt recunoscute ca venituri, ci sunt
transferate direct intr-un cont special de reevaluare.
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La sfarsitul exercitiului financiar, diferentele nefavorabile din reevaluare sunt
inregistrate in contul de profit si pierdere daca sunt mai mari decat diferentele
favorabile din reevaluare inregistrate anterior in contul special de reevaluare aferent,
Nu se realizeaza compensare intre diferentele din reevaluare pentru diferitele
detineri de titluri, valuta si aur, cu exceptia operatiunii de hedging operational DST
(vezi Nota 2g si 2p).

Comisioanele de angajament aferente Aranjamentului stand-by de tip preventiv
incheiat pentru perioada septembrie 2013 — septembrie 2015 s-au trecut pe cheltuiala
lunar, in mod esalonat.

LCapitalul social §i rezervele statuiare

Capitalul Bancii Nationale a Romaniei este definut in intregime de stat si nu este
divizat in actiuni. La 31 decembrie 2016 si 31 decembrie 2015 capitalul Bancii este
de 30 000 mii lei.

Rezervele statutare au fost constituite initial la data de 1 ianuarie 2005, in conformitate
cu Legea nr. 312/2004 prin preluarea sumelor rdmase in fondul de rezerva.

La data de 31 decembrie 2016 si 2015, rezervele statutare au fost majorate prin
repartizarea unui procent de 60 la suta din profitul ramas dupa calculul cotei de
80 la suta din veniturile nete aferente anului 2016, respectiv 2015.

Repartizares profitulut

Profitul ramas al anului 2016 se repartizeaza conform Legii nr. 312/2004 privind
Statutul Bancii Nationale a Romaniei (vezi Nota 42).

Politici de gestionare a riscului

Principalele riscuri asociate cu activitatile Bancii sunt de natura financiara si
operationald, rezultdnd din responsabilitatea Bancii de a asigura si mentine
stabilitatea preturilor. Principalele categorii de riscuri financiare la care Banca este
expusa se refera la riscul de credit, riscul de lichiditate si riscul de piata. Riscul de piata
include riscul de dobanda si riscul valutar.

fiscul de credit

Banca este expusa riscului de credit ca rezultat al activitatilor de tranzactionare,
acordare de credite si efectuare de investitii.

Riscul de credit asociat cu activitdtile de tranzactionare si de investitii este gestionat
prin intermediul procedurilor de administrare a riscului de piata. Acest risc este
controlat atat prin selectarea unor parteneri cu cele mai bune ratinguri de credit, prin
monitorizarea activitatilor si ratingurilor acestora, cat si prin utilizarea metodei
limitelor de expunere,
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Conform strategiei de administrare a rezervelor internationale ale Romaniei, aprobata
de catre Consiliul de administratie al Bancii pentru perioada 2016-2017, categoriile de
emitenti eligibili sunt urmatoarele: (i) Guvernul SUA; (i) agentii guvernamentale sau
sponsorizate de Guvernul SUA; (iii) guvernele tarilor membre ale Uniunii Europene;

(iv) agentii guvernamentale sau sponsorizate de guvernele tarilor membre ale Uniunii
Europene; (v) Guvernul Japoniei; (vi) alte guverne care beneficiaza de rating minim A-;
(vii) institutii supranationale; (viii) entitati private emitente de obligatiuni garantate
cu active.

Rizcwl de Hichiditate

Banca este imprumutatorul de ultima instanta al institutiilor de credit din Romania.
Obiectivul principal al operatiunilor derulate zilnic este asigurarea unei lichiditati
corespunzatoare pe piata interna.

Banca gestioneaza in acelasi timp si rezerva valutara externa, prin planificare si
diversificare, pentru a asigura indeplinirea la timp a obligatiilor valutare.

Fiscul de dobindi

Banca se confrunta cu riscul de dobanda, in principal datorita expunerii la fluctuatiile
nefavorabile ale ratei dobanzii pe piatd, in masura in care activele si pasivele purtatoare
de dobanzi devin scadente, valoarea de piata a activelor/pasivelor este influentatd de
fluctuatia ratei dobanzii sau rata dobanzii se modifica in perioade diferite sau in
procente diferite.

Pentru creantele si datoriile financiare in lei, Banca urmareste ratele curente de
dobanda de pe piata. Obtinerea unei marje pozitive nu este intotdeauna posibila
datorita faptului ca nivelurile acestor active si pasive sunt dictate de obiectivele
politicii monetare. Totusi, Banca monitorizeaza in mod constant costurile implementarii
acestei politici fata de beneficiile previzionate.

Tn cadrul activitatii de administrare a rezervelor internationale ale Romaniei, riscul
de ratd a dobanzii este gestionat atat prin stabilirea duratelor medii tinta ale
portofoliilor si a limitelor de deviatie de la acestea, cat si prin diversificarea expunerilor
pe scadente si emitenti. Este utilizat, de asemenea, indicatorul VaR (valoare la risc).
Pentru identificarea parametrilor optimi de risc de natura strategica, se are in vedere
rolul rezervelor internationale ale Romaéniei, obiectivele si toleranta fata de risc a BNR,
profilul activelor si pasivelor institutiei, perspectivele ratelor de dobanda si alte
considerente relevante. in cadrul strategiei rezervelor internationale ale Romaniei,
aprobata de cdtre Consiliul de administratie al BNR pentru perioada 2016-2017, s-a
stabilit o duratd medie de 1 an si 3 luni (1,25 ani) pentru intreaga rezerva valutara,
respectiv au fost aprobate doud limite suplimentare de durata astfel: agregat pentru
transele MMKT (Money Market) si de lichiditate — un an; pentru transa de investitii —
2 ani si patru funi (2,33 ani).

Riscul valutar

Banca este expusa riscului valutar prin tranzactiile de schimb valutar.
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La 31 decembrie 2015 si 31 decembrie 2016, principalele active nete detinute de Banca
au fost exprimate in EUR si USD. La 31 decembrie 2015, principalele pasive nete erau
exprimate in DST, iar la 31 decembrie 2016 nu exista pasive nete in valuta. Datorita
volatilitatii cursului de schimb si a pietelor financiare, exista un risc de pierdere/crestere
de valoare in ceea ce priveste activele/ pasivele monetare denominate in valuta.
Pozitiile de schimb valutar deschise reprezinta o sursa a riscului valutar.

Pentru a evita pierderile care pot fi generate de fluctuatiile nefavorabile ale cursului
de schimb, dar in limita obiectivelor sale de administrare a rezervelor internationale,
Banca implementeaza in prezent o politica de diversificare a portofoliului, cu scopul
de a obtine o distributie echilibrata pe valute. La 31 decembrie 2015, Banca a realizat
operatiunea de hedging operational ca metoda de gestionare a riscului de curs de
schimb DST (vezi Nota 2g). Activele si pasivele denominate in EUR, USD si alte valute
la data bilanfului sunt prezentate in Nota 40.

Cursurile de reevaluare ale principalelor monede straine la final de an au fost:

Valuta 31 decembrie 2016 31 decembrie 2015 % crestere
Euro (EUR) 45411 4,5245 037
Dolar SUA (USD) 4,3033 4,477 375
Drepturi speciale de tragere (DST) 5,7868 57504 063

Disponibil in DST la FMI

Fiecare stat membru al FMI are un cont curent in DST la Fondul Monetar International
(FMI) utilizat pentru derularea acordurilor de imprumut si a altor operatiuni aferente
intre statele membre si FMI. Acest cont este purtator de dobanda la acelasi nivel ca si
dobanzile la alocatiile FMI in DST. La data de 31 decembrie 2016, soldul contului
curent al BNR la FMI este in valoare de 988 035 mii XDR, reprezentand 5 717 560 mii lei
(31 decembrie 2015: 8 575 mii XDR, reprezentand 49 312 mii lei). In cursul anului 2016,
n linie cu strategia de diversificare a riscurilor asociate activitatii de administrare a
rezervelor internationale si a relatiei intre activele si pasivele in valutd, s-au diversificat
rezervele internationale pentru reconstituirea contului curent in DST la FMI la nivelul
alocarilor de DST ale FMI.

Aur monetar

mii fel

31 decembrie 2016 31.decembrie2015

Lingouri de aur in formé standard 4477 369 3953418
Monede 2309691 2039591
Depozite externe 9826455 8676543
Total 16613515 14669552

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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La 31 decembrie 2016, Banca are depozitat in afara tarii aur in valoare de 9 826 455 mii
lei (31 decembrie 2015: 8 676 543 mii lei). Pretul de reevaluare a aurului la data de

31 decembrie 2016 a fost de 160,4449 lei/g pentru stocul detinut de Banca, in greutate
totald de 103 546,5 kg (la 31 decembrie 2015 pretul a fost de 141,6693 lei/g pentru
stocul detinut de Banca, in greutate totald de 103 547,8 kg).

Depozite la vedere

mii lej

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Depozite lavedere

~ la institutii internationale 246047 624
~la bdnci centrale 25263 868 1074593
~ la banci din strdinatate 43 1357677
Total 25509958 24328%

La data de 31 decembrie 2016, pozitia ,depozite la vedere la institutii internationale”
cuprinde disponibilul fa BRI in suma de 246 047 miii lei (31 decembrie 2015: 624 mii
lei), ce reprezinta contravaloarea a 6 mii USD (31 decembrie 2015: 6 mii USD),

1,1 mii EUR (31 decembrie 2015: 0,2 mii EUR), 60 125 mii NOK (31 decembrie 2015:
119 mii NOK), 67 385 mii AUD (31 decembrie 2015: 45 mii AUD) si 2 011 mii CAD

(31 decembrie 2015: 136 mii CAD).

Pozitia ,depozite la vedere la banci centrale” cuprinde, in principal, depozitul la
vedere constituit la o institutie financiard din afara Uniunii Europene in suma de

5 660 174 mii lei, reprezentand 153 667 106 mii JPY (31 decembrie 2015: 566 149 mii
lei, reprezentand 16 432 503 mii JPY), un depozit la vedere constituit la o institutie
financiara din UE in suma de 212 404 mii lei, reprezentand 50 279 mii CHF

(31 decembrie 2015: 9 417 mii lei, reprezentand 2 253 mii CHF), depozitul la vedere
constituit la o institutie financiara din Uniunea Europeana in suma de 19 380 466 mii
lei, reprezentand 4 267 791 mii EUR (31 decembrie 2015: 271 349 mii lei, reprezentand
59 973 mii EUR), disponibilul Bancii ca participant direct in TARGET2 in suma de

4 591 mii lei (31 decembrie 2015: 220 686 mii lei), reprezentand 1 011 mii EUR

(31 decembrie 2015: 48 776 mii EUR), precum si alte depozite.

La data de 31 decembrie 2016, pozitia ,depozite la vedere la banci din strainatate”
cuprinde in principal depozitul constituit la o institutie din Uniunea Europeand in suma
de 31 mii lei reprezentand 6 mii GBP. La data de 31 decembrie 2015, pozifia ,depozite la
vedere la banci din straindtate” cuprinde, In principal, depozitul constituit la o institutie
din Uniunea Europeana in suma de 1 357 296 mii lei, reprezentand 299 988 mii EUR.

La data de 4 iulie 2011, Banca a implementat sistemul TARGET2 Romania (sistemul
transeuropean de transfer de fonduri cu decontare pe baza bruta in timp real). Acest
sistem reprezinta un canal pentru procesarea interbancara a platilor in euro, atat a celor
efectuate in nume propriu de cétre banci, cat si a celor efectuate in numele clientilor.

Structura pe valute a celorlalte depozite la vedere se regaseste la Nota 40.
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Depozite la termen

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Depozite latermen

- labéanci centrale 6970589 6741505
- la institutii internationale 1845918 2906904
Total 8816507 9648409

La 31 decembrie 2016, depozitele la termen la banci centrale includ depozitele
constituite la o banca centrald din Uniunea Europeana in suma de 6 970 589 mii

lei, reprezentand 1 535 000 mii EUR (31 decembrie 2015: 6 741 505 mii lei,
reprezentand 1 490 000 mii EUR). Depozitele la termen la institutii internationale
includ depozitele constituite la o institufie financiara din afara Uniunii Europene

fn suma de 1 845 918 mii lei, reprezentand 343 000 mii GBP si 58 700 mii NOK

{31 decembrie 2015: 2 906 904 mii lei, reprezentand 40 000 mii GBP, 347 670 mii AUD,
243 285 mii CAD si 1 866 890 mii NOK).

Plasamente in valutd

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Plasamente la Banca Mondiala,

din care:
~ In depozite la vedere la Fed 100887 7425
~n tithuri 2291090 2279821
Total 2391977 2287 246

Conform contractului de administrare de investitii incheiat intre Banca si BIRD in
anul 2002 {reinnoit in 2007), BIRD a devenit consultantul si mandatarul Bancii
pentru administrarea unor active externe limitate la 20 la suta din rezerva valutara
internationald. La 31 decembrie 2016, plasamentele administrate de BIRD sunt
urmatoarele:

in depozite in valoare de 100 887 mii lei reprezentand 23 444 mii USD (31 decembrie
2015: 7 425 mii lei - echivalent al 1 790 mii USD);

in titluri administrate de Banca Mondiala care, in conformitate cu contractul de
administrare de investitii, sunt in valoare de 2 291 090 mii lei, echivalentul a

532 403 mii USD (31 decembrie 2015: 2 279 821 mii lei, echivalentul a 549 659 mii
USD) si sunt in conformitate cu politicile de administrare a rezervelor internationale
descrise la Nota 3.

BANCA NATIONALA A ROMANIE!
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Valori mobiliare denominate in valuta

mii lei

31.decembrie 2016 31 decembrie 2015

Titluri cu discount

emise de: %

- Trezorerii europene 28560449 44699089
- Agentii guvernamentale europene 2048335 22570145
- Banci din straindtate si institutii internationale 600232 -
- Organizatii financiare internationale (BEI, BIRD, BNI, BERD) 8063 005 207 005

Titluri cu cupon
emise de:

- Trezorerii din afara Uniunii Europene

(SUA, Canada, Australia etc) 12131467 10026 261
- Trezorerii europene 25293777 31665805
- Banci din strdinatate st institutfi internationale 24571715 -
- Agentii guvernamentale europene 781808 8369743
- Organizatii financiare internationale

(BEI, BIRD, BN1, BERD, BRI) 7724334 5554386
Total 109775122 123092434

La 31 decembrie 2016, portofoliul Bancii include titluri in valoare totala de

109 775 122 mii lei (31 decembrie 2015; 123 092 434 mii lei), din care titluri
imprumutate in cadrul programului ,GC Access” desfasurat de o banca europeana
in suma de 2 950 865 mii EUR (13 400 133 mii lei), 33 674 mii USD (144 908 mii lei),
20 475 mii NOK (10 240 mii lei) si 28 623 mii AUD (88 999 mii lei). La 31 decembrie
2015: 1 228 258 mii EUR (5 557 257 mii lei) si 284 851 mii GBP (1 750 866 mii lei).

Titlurile cu cupon emise de Trezoreriile europene, Trezoreriile din afara Uniunii
Europene, banci din strainatate si alte institutii financiare au rata de dobanda
fixa.

La data de 31 decembrie 2016, in cadrul ambelor categorii de titluri sunt cuprinse si
titluri de tip efecte comerciale, acestea reprezentand titluri cu cupon zero si titluri cu
discount pe termen scurt (scadenta mai mica de un an) care sunt in valoare de

39 272 020 mii lei - echivalent al 8 129 225 mii EUR, 99 943 mii USD si 331 596 mii GBP
si 54 721 mii AUD (31 decembrie 2015: 10 909 302 mii lei - echivalent al 1 656 011 mii
EUR, 749 699 mii USD si 49 971 mii GBP).

Imprumuturi in valuta acordate
La data de 31 decembrie 2016, Banca are plasata la Fed o suma de 2 666 325 mii

lei — echivalent al 619 600 mii USD (31 decembrie 2015: 7 720 944 mii lei — echivalent
al 1 861 500 mii USD).
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Participatii externe

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Cota de participare a Romaniei la FM} 10479061 5921166

Participarea la capitalul Bancii Reglementelor "

Internationale (BRI) 102 385 101742
Participatii la Banca Centrala Europeana 47973 47797
Total 10629419 6070705

Banca a inregistrat in aceasta categorie fondurile nationale reprezentand cota de
participare la alte institutii financiare internationale, nefiind necesara nicio ajustare de
depreciere. In conformitate cu Legea nr. 97/1997, Banca exercitd toate drepturile si
obligatiile care decurg din faptul cd Romania este stat membru al FMI. Exceptie a
facut accesul comun al Béncii si al Ministerului Finantelor Publice la Aranjamentul
stand-by dintre Romania si FMI incheiat in anul 2009 (transele a li-a, a ll-a si a IV-a -
trange impartite in anii 2009 si 2010 in mod egal intre Banca si Ministerul Finantelor
Publice); exercitarea drepturilor si indeplinirea obligatiilor referitoare la imprumut a
revenit fiecarei institutii in parte, conform Legii nr. 72/16.04.2010%,

La 31 decembrie 2016, cota de participare totald a Romaniei la FMl era de

1811 milioane DST (Banca actioneaza ca depozitar al conturilor de depozit ale FMI
aferente cotei de participare), mai mare cu 781 milioane DST fata de 31 decembrie 2015
(1 030 milioane DST), ca urmare a cresterii din februarie 2016. Cresterea cotei de
participare a Roméniei la FMI s-a efectuat in baza Legii nr. 172/2012 pentru aprobarea
OUG nr. 123/2011 pentru acceptarea majordrii cotei de participare a Romaniei la FMI,
in contextul intrarii in vigoare a Rezolutiei nr. 66-2/2010 privind cea de-a paisprezecea
revizuire generala a cotelor si reforma Consiliului Executiv aprobata de cétre Consiliul
Guvernatorilor FMI.

Credite acordate institutiilor de credit

mii fei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Credite In litigiu 25009 25009

Provizioane specifice de risc de credit - principal (25 009) (25 009)
Total - -

Legea nr. 72/16.04.2010 pentru aprobarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 10/2010 privind ratificarea Scrisorii de
intentie, semnata de autoritatile romane la Bucuresti la 5 februarie 2010 si aprobata prin Decizia Consiliului director al
Fondului Monetar international din 19 februarie 2010 i pentru modificarea Ordonantei de urgentd a Guvernului
nr.99/22.09.2009 privind ratificarea Aranjamentului stand-by dintre Romania si Fondul Monetar International, convenit
prin Scrisoarea de intentie transmisa de autoritatile roméane, semnati la Bucuresti la 24 aprilie 2009, si prin Decizia
Consiliului director al Fondului Monetar international din 4 mai 2009, precum si a Scrisorii suplimentare de intentie,
semnatd de autoritatile romane la data de 8 septembrie 2009 si aprobati prin Decizia Consiliului director al Fondului
Monetar International din 21 septembrie 2009,
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Creditele in litigiu aflate in sold la data de 31 decembrie 2016 se compun din creditul
in suma de 11 800 mii lei acordat béncii Credit Bank S.A,, conform Ordonantei de
urgenta a Guvernului nr. 26/2000 privind autorizarea Bancii Nationale a Romaniei de
a acorda un credit pentru acoperirea cererilor populatiei de retragere a depozitelor
constituite la Banca ,Renagterea Creditului Romanesc” S.A. - Credit Bank (31 decembrie
2015: 11 800 mii lei), 5i creditul in suma de 13 209 mii lei (31 decembrie 2015:

13 209 mii lei) acordat Credit Bank S.A. inainte de intrarea in faliment a bancii,
ambele fiind acordate pana in anul 2000.

Provizionul specific de risc de credit, in sold la 31 decembrie 2016 si 31 decembrie
2015, include provizionul inregistrat de catre Banca pentru creditul in suma de

11 800 mii lei acordat Credit Bank S.A. si pentru creditul acordat aceleiasi banci in
suma de 13 209 mii lei.

Imobilizari
mii lei
T? FENUIT e i pamente Imobilizari Total
necorporale
Costsaucostreevaluat '~ oo
La 31 decembrie 2015 1341931 143855
Intrdri 23373 11462
lesiri (158) (8040)
Ajustare cu amortizarea

cumulata (pentru reevaluare) (95:197) - -

Diferente nete din reevaluare (54.280) - -

La 31 decembrie 2016 1215669 147 277 41448

Amortizare cumulatd

La 31 decembrie 2015 62879 88053 -

Amortizarea In cursuf anului 33611 14661 -

lesiri (30 (3215 -

Ajustare cu amortizarea

cumulatd (pentru reevaluare) (95197) - -

La 31 decembrie 2016 1263 99 499 - 300
Valoare contabild netd

La 31 decembrie 2015 1279052 55802 37057 11837 1383748
La 31 decembrie 2016 1214406 47778 41448 24190 1327822

La data de 31 decembrie 2016, terenurile si cladirile au fost reevaluate la valoarea
justa de cétre un evaluator membru corporativ ANEVAR in conformitate cu
recomandarile standardelor internationale de practica in evaluare (SEV 300 - Evaluari
pentru raportarea financiard). La data de 31 decembrie 2016, amortizarea cumulata a
fost eliminata din valoarea contabila bruta, iar valoarea neta a fost recalculata la
valoarea reevaluata.

Diferentele favorabile/nefavorabile din reevaluare sunt inregistrate la postul bilantier
«Rezerve”, Diferentele nefavorabile din reevaluare sunt compensate cu diferentele
favorabile inregistrate anterior pentru fiecare activ reevaluat; diferentele nefavorabile
aferente unui activ reevaluat, care depasesc diferentele favorabile inregistrate

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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anterior, se inregistreaza pe cheltuieli (1 474 mii lei). Diferentele favorabile aferente
unui activ reevaluat, care compenseaza cheltuiala cu descresterea recunoscuta
anterior la acel activ, se inregistreaza pe venituri (147 mii lei). In plus, evaluatorul a
revizuit si duratele de viata aferente unor cladiri.

La data de 31 decembrie 2016, categoria ,echipamente” include mijloace fixe
achizitionate prin contracte de leasing financiar aflate in derulare in valoare brutd de

1 380 mii lei (31 decembrie 2015: valoarea bruta a contractelor: 4 128 mii lei). Mentionam
ca in anii 2016 si 2015 nu au fost inregistrate noi contracte de leasing financiar.

Titluri de participare

Titlurile de participare sunt inregistrate la cost conform prevederilor Normei
nr. 1/2007, cu madificarile si completarile ulterioare, prezentele situatii financiare
nefiind consolidate.

Titlurile de participare in suma de 2 323 mii lei (31 decembrie 2015: 2 321 mii lei)
includ actiunile detinute de Bancd la TRANSFOND S.A. (participare 33 la suta,
reprezentand 2 240 mii lei la 31 decembrie 2016 si 31 decembrie 2015) — o societate
pe actiuni care furnizeaza servicii de decontare a operatiunilor interbancare pentru
bancile din Romania, respectiv 8 actiuni la SWIFT achizitionate prin realocare la data
de 20 februarie 2006 si nemodificate la realocarea din 2008, in valoare totala de 18 mii
EUR, respectiv 83 mii lei (31 decembrie 2015: 18 mii EUR, respectiv 81 mii lei). Nu au
fost necesare ajustari de depreciere.

Sintetic, informatiile financiare in curs de auditare ale TRANSFOND S.A. sunt
prezentate in tabelul urmator:

mii lei
31 decembrie 2016 31 decembrie 2015
Capitaluri proprii 55796 55902
Total active 60759 151870
Profitnet pentru exercitiul financiar 21333 19572

Decontari cu bugetul statului
La data de 31 decembrie 2016 soldul este format in principal din contravaloarea cotei
de 80 la suta din veniturile nete ale Bancii ce urmeaza a fi regularizata cu bugetul de stat,

conform legii. La 31 decembrie 2015, soldul era aferent cotei de 80 la suta din veniturile
nete ale Bancii, sume care au fost ulterior regularizate conform prevederilor legale.

Diferente din reevaluare pentru elemente in afara bilantului

Banca detine operatiuni de schimb in valuta inregistrate in conturile din afara
bilantului; aceste operatiuni sunt reevaluate la sfarsitul fiecarei luni, iar rezultatul
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

reevaluarii se inregistreaza in bilant. La data de 31 decembrie 2016, valoarea
diferentelor favorabile din reevaluare pentru elementele din afara bilantului este zero
(31 decembrie 2015: 19 016 mii lei).

Provizioane pentru creante aferente altor active

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Provizioane pentru:

Garantii platite de Banca in calitate de garant

pentru Credit Bank S.A. (a) 67942 65 485
Alte provizioane aferente activelor (b) 4356 3785
Total 72298 69270

a) La 31 decembrie 2016, echivalentul in lei al garantiilor platite de Banca in calitate
de garant pentru Credit Bank S.A. este in suma de 67 942 mii lei (31 decembrie 2015;
65 485 mii lei). Aceste garantii in valuta au fost reevaluate la 31 decembrie 2016 si

31 decembrie 2015.

b) Aceastd pozitie este formata in principal din provizioane constituite pentru diversi
debitori litigiosi.

Provizioanele de la punctele a) si b) corecteaza grupa bilantiera ,Alte active”.

Dobénzi de incasat

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Dobénzi de incasat aferente;

Titturilor in valuta 501645 629452
Depozitelor si plasamentelor in valuta 7389 4829
Creditelor acordate bancilor 7413 6508
Altor active 264 341
Total 516711 641130

Provizioane de risc de credit-dobanda

La data de 31 decembrie 2016 si 31 decembrie 2015 s-a mentinut provizionul de risc
de credit pentru dobéanda de incasat in suma de 6 068 mii lei aferenta creditului
acordat Credit Bank S.A. conform Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 26/2000
privind autorizarea Bancii Nationale a Roméaniei de a acorda un credit pentru
acoperirea cererilor populatiei de retragere a depozitelor constituite la Banca
+Renasterea Creditului Romanesc” S.A. — Credit Bank.
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Numerar in circulatie

i tei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Bancnote 62 543662 53165 883
Monede . 476121 427 424
Total 63019783 53593307

21. Obligatii fata de institutii financiare internationale

22,

23.

mii fel

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Depozite de la FMI 10479082 5921.187
Acorduri de finantare - 552487
Alte obligatji 646 622
Total 10479728 6474 296

La 31 decembrie 2016, depozitele de la FMI inregistreaza un sold in valoare de

10 479 082 miii lei echivalent a 1 811 404 mii DST (Banca actioneaza ca depozitar

al conturilor de depozit ale FMI aferente cotei de participare), mai mare cu

781 204 mii DST fata de 31 decembrie 2015 (1 030 200 mii DST) ca urmare a cresterii
in februarie 2016 a cotei de participare a Romaniei la FMI pana la valoarea de

1811 404 mii DST.

La data de 31 decembrie 2016 imprumutul de la FMI avea sold zero, rambursarea
acestuia fiind finalizata in luna ianuarie 2016. La data de 31 decembrie 2015,
imprumutul de la FMI inregistra un sold in valoare de 552 487 mii lei echivalent a
96 126 mii DST.

Depozite atrase la vedere

La data de 31 decembrie 2016, Banca are depozite atrase la vedere de la institutii
europene in suma de 21 199 mii lei — 4 668 mii EUR (31 decembrie 2015: 845 324 mii

lei - 186 833 mii EUR).

Tmprumuturi de la banci si alte institutii financiare

La data de 31 decembrie 2016, Banca define imprumuturi in suma de 1 380 mii lei -
304 mii EUR (31 decembrie 2015: 4 125 mii lei ~ 994 mii EUR), reprezentand
contracte de leasing financiar pentru achizitionarea de sisteme/masini de procesat
bancnote.
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Alocari de DST de la FMI

Banca inregistreaza la aceasta pozitie un imprumut nerambursabil, cu aceeasi rata de
dobanda ca si contul curent in DST la FMI. La 31 decembrie 2016 si 31 decembrie
2015, alocérile de DST de la FMl erau in suma de 984 767 719 DST cu o ratd de
dobéanda de 0,24 la sutd la sfarsitul anului 2016 si de 0,05 la suta la sfarsitul anului 2015.

A

Disponibilitati ale Trezoreriei statului

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Cont curent al Trezoreriei statului

~- inlei 8827163 5103838
~ invaluta 38622044 32571482
Total 47 449207 37675320

La disponibilitatile in lei ale Trezoreriei statului, atat in anul 2016 cat si in anul 2015
s-a aplicat o rata de dobanda la nivelul celei aferente rezervelor minime obligatorii in
lei ale institutiilor de credit; pentru disponibilitatile in euro s-a aplicat rata de dobanda
EONIA (rata medie ponderatd de dobanda overnight a Béncii Centrale Europene),

far pentru disponibilitatile in USD s-a aplicat rata de dobanda “Fed funds rate” (rata
medie ponderatd de dobanda overnight a Fed).

Dobanzi de platit

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Dobanz de platit aferente:

Tmprumuturilor externe 17506 7803
Disponibifitatilor institutiilor de credit 839 991
Disponibilitailor Trezoreriei statului 300 328
Total 18645 9122

Tranzactii cu entitati aflate in relatii speciale

Guvernul, prin intermediul Trezoreriei statului, dispune de conturi curente deschise la
Banca ale caror operatiuni fac obiectul comisionarii incepand cu data de 31 decembrie
2005. Tn plus, Banca actioneaza ca agent de inregistrare al Trezoreriei statului in ceea
ce priveste titlurile de stat si certificatele de trezorerie, administreaza rezervele
valutare internationale si asigura serviciul datoriei publice externe a Romaniei.

Banca exercitd, de asemenea, prin intermediul membrilor numiti in Consiliile de
Administratie, o influenta asupra altor doua institutii de stat: Imprimeria BNR si
Monetdria Statului.
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Totalul achizitiilor de bancnote si monede efectuate de Bancd de la cele doua entitéti
in decursul anului 2016 s-a ridicat la 179 809 mii lei (2015: 160 653 mii lei). La data de
31 decembrie 2016, Banca nu a inregistrat datorii sau creante fata de cele doua
entitati. Tranzactiile efectuate s-au desfasurat in conditii comerciale normale. La data
de 31 decembrie 2015, Banca a inregistrat o datorie de 2 187 mii lei fata de Imprimeria
Bancii Nationale a Romaniei, care a fost achitata in ianuarie 2016 si nu a avut
nregistrate creante fata de aceste entitati.

Banca exercita o influentd semnificativd asupra TRANSFOND S.A., o entitate creata in
anul 2000 pentru a externaliza activitatea Bancii de decontare a operatiunilor
interbancare intre bancile din Romania. In data de 8 aprilie 2005 a devenit operational
sistemul ReGIS (sistemul de decontare pe baza bruta in timp real), la care s-au adaugat
ulterior modulele SENT (modul pentru pléti de mica valoare - administrat integral de
TRANSFOND S.A) si SaFIR (modul pentru titluri de stat si certificate de depozit emise
de Banca ~ administrat de Banca). Banca urmeaza sa preia in urmatoarea perioada
operarea sistemelor ReGIS si SaFIR.

Rezerve
mii lei
31 decembrie 2016 31 decembrie 2015
Rezerve statutare 151590 136908
Alte rezerve 905 187 859301
Diferente favorabile din reevaluare — imobilizari 1203 128 1256176
Total 2259905 2252385

La sfarsitul exercitiilor financiare 2016 si 2015, sumele inregistrate ca rezerve
statutare reprezinta rezervele constituite ca urmare a repartizarii a 60 la suta din
profitul ramas.

Alte rezerve sunt nedistribuibile si reprezinta:

rezerve constituite din preluarea fondului imobilizarilor corporale (14 450 mii lei, atat
la 31 decembrie 2016, cat sila 31 decembrie 2015);

rezerve constituite din preluarea fondului privind sursele proprii de finantare a
investitillor (57 629 mii lei, atat la 31 decembrie 2016, cét si la 31 decembrie 2015);

rezerve constituite din preluarea fondului privind participatiile la FMI (318 532 mii lei,
atat la 31 decembrie 2016, cat si la 31 decembrie 2015);

rezerve constituite din preluarea fondului privind participatiile la BRI (44 550 mii lei,
atat la 31 decembrie 2016, cét si la 31 decembrie 2015);

rezerve constituite, potrivit legii, pentru sursele proprii de finantare a investitiilor in
suma de 319 877 mii lei la data de 31 decembrie 2016 (31 decembrie 2015:
272 942 miii lei);
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

alte rezerve in suma de 150 148 mii lei la data de 31 decembrie 2016 (31 decembrie
2015: 151 198 mii lei).

Diferente favorabile din reevaluarea imobilizarilor reprezinta soldul rezervelor aferente
diferentei dintre valoarea justa si valoarea neta contabila a imobilizarilor corporale.

Cont special de reevaluari

mii lei

31 decembrie 2016 31 decembrie 2015

Diferente favorabile din reevaluarea aurului, metalelor

si pietrelor prefioase 12529742 10560056
Diferente favorabile din reevaluarea activelor

sipasivelor In valuta 2833581 3234983
Titluri denominate in valutd (reevaluare la valoarea

de piatd) 139579 45569
Total 15502902 13840608

Sumele inregistrate in contul special de reevaluare reprezinta diferentele favorabile
din reevaluare la 31 decembrie 2016 si 31 decembrie 2015.

In cursul exercitiilor financiare 2016 si 2015, Banca a detinut pozitii valutare lungi, atat
pentru toate valutele din portofoliu, cat si pentru aur (total creante mai mare decat
total datorii in valuta respectiva), exceptie fiind pozitia valutara in DST, care s-a
mentinut ca pozitie valutara scurta pana in luna iunie 2016, dupa care a evoluat ca
pozitie valutara lunga.

Venituri din dobanzi

mii lef

) 2016 2015

Operatiuni in valuta

Dobanzi si venituri similare provenind din:

Plasamentein valuta, 118021 45242
din care:

Dobanda negativé aferentd disponibilitdtilor Trezoreriei statului 88921 19658
Disponibilitéti in DST 3399 27
Total venituri din dobanzi aferente operatiunilor in valutd 121420 45269
Operatiuniinlei
Dobénzi si venituri similare provenind din:

Credite acordate institutiilor de credit - 6010
Alte venituri 5 135
Total venituri din dobanzi aferente operatiunilor in lei 5 6145
Total venituri din dobanz {valuta silei) 121425 51414
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in exercitiul financiar 2016, veniturile din dobanzi aferente operatiunilor in valuta
provin, in principal, din dobanda negativa aferenta disponibilitatilor in EUR ale
Trezoreriei statului (pentru care se aplica rata medie ponderata de dobanda

overnight a BCE) in suma de 88 921 mii lei (2015: 19 658 mii lei) si din dobanzi aferente
plasamentelor in valuta in suma de 29 100 mii lei (2015: 25 584 mii lei).

La 31 decembrie 2015, veniturile din dobéanzi aferente operatiunilor in lei au provenit,
in principal, din operatiunile de creditare a institutiilor de credit si din operatiunile de
transferuri de titluri insotite de angajamente de rascumparare cu institutiile de credit

si au fost in suma de 6 010 mii lei.

31. Cheltuieli cu dobanzile

mii lei

2016 2015

Operatiuni in valuta
Dobdnzi si cheltuieli similare provenind din:

Valori mobiliare externe, rezerve minime obligatori,

depozite §i alte dobanzi 283756 97 233
Operatiuni cu Fondul Monetar International 4837 31117
Total cheltuieli cu dobanzile aferente operatiunilor in valuta 288593 128350

Operatiuni in lei
Dobanz si cheltuieli similare provenind din:

Depozite la termen atrase de la institutiile de credit 23604 11226
Rezerve minime obligatorii 17 344 30667
Contul curent al Trezoreriei statului 12472 27608
Total cheltuieli cu dobanzile aferente operatiunilor in lei 53420 69501
Total cheltuieli cu dobanz (valuta si lei) 342013 197851

in exercitiul financiar 2016, cheltuielile cu dobanzi aferente operatiunilor in valuts
provin, in principal, din cheltuieli nete aferente titlurilor in valuta in suma de

176 792 mii lei (2015: 32 748 mii lei) determinate ca amortizare prima (2016:

1 448 990 mii lei; 2015: 873 051 mii lei) minus cupoane aferente (2016: 1 235 825 mii
‘lei; 2015: 811 732 mii lei) i minus esalonare discount (2016: 36 373 mii lei; 2015:

28 571 mii lei), din dobanzile platite la rezerva minima obligatorie in valuta si depozite
atrase la vedere in sumd de 49 257 mii lei (2015: 52 327 mii lei), din dobanda negativa
aplicatd unor depozite plasate in suma de 57 300 mii lei (2015: 12 158 mii lei) si din
dobanzile datorate pentru imprumutul acordat de FMI in suma de 4 837 miii lei

(2015: 31 117 mii lei).
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32. Venituri din taxe si comisioane

mii lei

2016 2015

Venituri din comisioane i taxe

—inlei 100 183 100423
~invaluta 15225 10715
Total venituri din comisioane si taxe 124408 111138

Veniturile din comisioane si taxe in lei reprezinta venituri din comisioane pentru
serviciile de decontare a operatiunilor in relatia cu institutiile de credit si Trezoreria
statului in suma de 109 183 mii lei (2015: 100 423 mii lei).

Veniturile din comisioane si taxe in valuta provin din operatiunile de redistribuire a
comisioanelor aferente sistemului de decontare pentru plati in moneda euro
(TARGET2) si din operatiunile de imprumut de titluri in valuta (prin agent) in suma de
15 225 mii lei (2015: 10 715 mii lei).

33. Cheltuieli cu taxe si comisioane

i lei
Cheltuieli cu taxe si comisioane
~inlei 14228 18670
- 1n valutd 12829 24773
Total cheltuieli din taxe si comisioane 27057 43443

Cheltuielile cu taxe si comisioane in lei in suma de 14 228 mii lei (2015: 18 670 mii lei)
reprezintd, in principal, cheltuieli cu comisioanele pentru serviciile primite de Banca,
inclusiv pentru serviciile prestate de TRANSFOND S.A.

Cheltuielile din comisioane si taxe In valuta in suma de 12 829 mii lei provin, in principal,
din valoarea comisioanelor platite pentru operatiunile derulate prin sistemul de
decontare pentru plati in moneda euro (TARGET2) si din operatiunile de imprumut de
titluri in valuta (prin agent). La 31 decembrie 2015, suma de 24 773 mii lei provenea,
in principal, din operatiunile cu FMI si reprezinta valoarea comisionului de angajament
pentru Aranjamentul stand-by de tip preventiv incheiat pentru perioada septembrie
2013 - septembrie 2015 (contravaloarea aferenta perioadei ianuarie-septembrie
2015) si din valoarea comisioanelor pldtite pentru operatiunile derulate prin sistemul
TARGET2.
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34.

35.

36.
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Castiguri nete realizate din operatiuni valutare

mii lei
Venituri din operatiuni valutare
Venituri din diferente de curs 1375588 1800775
Dividende pentru actiunile detinute
la Banca Reglementelor Internationale 10568 10897
Total venituri din operatiuni valutare 1386156 1811672
Cheltuieli din operatiuni valutare
Cheltuieli cu diferente de curs (40 604) (327511)
Alte cheltuieli cu operatiuni valutare (2398) (2381)
Total cheltuieli din operatiuni valutare (43 002) (329892)
Castiguri nete realizate din operatiuni valutare 1343154 1481780

Veniturile si cheltuielile din diferente de curs aferente exercitiilor financiare 2016 si
2015 sunt aferente, in principal, iesirilor de valuta din pozitiile valutare lungi, fiind
calculate pe baza metodei costului mediu (vezi Nota 2i).

Castiguri nete realizate din operatiuni cu titluri

mii lei
Venituri din operatiuni cu titluri 128544 77217
Cheltuieli din operatiuni cu tituri (3180) (4897)
Castiguri nete realizate din operatiuni cu titluri 125364 72320

Veniturile/cheltuielile reprezinta efectul pretului de piat3, provenind din vanzarile de
titluri denominate in valutd, acestea fiind calculate pe baza metodei costului mediu
(vezi Nota 2j).

Pierderi nete realizate din operatiuni cu metale pretioase

mii lel
Cheltuieli din operatiuni cu metale pretioase (323 (362)
Pierderi nete din operatiuni cu metale pretioase (323 (362)

Cheltuielile din operatiuni cu metale pretioase reprezinta, in principal, taxele de
stocare platite pentru cantitatea de aur aflatd in depozitul extern.
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37.

38.

39.

16. Situatfile financiare ale Béncii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

Pierderi din diferente nefavorabile din reevaluare

mii lei

Cheltuieli cu diferente nefavorabile din reevaluare

Diferente nefavorabile din reevaluarea la valoarea

de piatd a titlurilor denominate In valuta = 110231 29447
Diferente nefavorabile din reevaluarea poztiilor valutare 535803 82258
Pierderi din diferente nefavorabile din reevaluare 646034 111705

Pierderile din diferente din reevaluare reprezinta diferentele nefavorabile dintre
valoarea de piata a titlurilor denominate in valuta la 31 decembrie si costul mediu net
al acestora, precum si pierderile din diferentele nefavorabile rezultate din reevaluarea
pozitiilor valutare la cursul de reevaluare (vezi Nota 2p).

Ffectuarea operatiunii de hedging operational la 31 decembrie 2015 a permis
inregistrarea pe cheltuiala a rezultatului (diferente nefavorabile nete) din reevaluarea
detinerii nete DST dupa cumularea acestuia cu rezultatele reevaluarii si detinerilor
desemnate ce fac parte din detinerea netd DST, stabilite in conformitate cu structura
cosului de valute DST.

Cheltuieli cu emisiunea monetara

Cheltuielile cu emisiunea monetara reprezintd costul cu imprimarea bancnotelor
si baterea monedei metalice.

Pierderi nete realizate din reevaluarea cladirilor, terenurilor
si a altor active

La data de 31 decembrie 2016, s-au inregistrat la aceasta pozitie pierderi nete din
reevaluarea cladirilor, terenurilor si a altor active in suma de 1 327 mii lei
(31 decembrie 2015: 10 mii lei).
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40. Riscul valutar

Structura pe valute a activelor Bancii (mii lei) la 31 decembrie 2016 este urmatoarea:

mii lei

Altele

Disponibilitati banesti
si alte valori

Aur la alte standarde 166288
Alte metale si pietre
prefioase
Disponibil in DST
fa FMI = - - 5717560 -
Aur monetar - - - - 16613515
Depozite la vedere - 19388284 2374 - - 6119300
Deporzite la termen < 6970589 - - - 1845918
Plasamentein valuta - = 2391977 - - -
Valorimobiliare
denominatein valuta s 89941789 13.124:155 - - 6709178
Tmprumuturi in valut3

acordate - - 2666325 - -
Participatii externe - 47:972 - 10581447 -
Alte active externe :

TARGET2 - 5314093 = - -
Credite In litigiu 25009 - - - -
Provizioane specifice de

risc de credit-principal (25009) - - - -
Credite acordate

salariatilor 38 - ~ = -
Imobilizari 1327822 - - = -
Stocuri 4431 “ - - -
Titluri de participare 2240 83 - - -
Decontari cu bugetul

statului 206006 - - - -
Conturi de regularizare 29364 - 115544 - -
Alte active 74490 = - - -
Provizioane pentru

creante aferente altor

active (72.298) - - - -
Dobanz de incasat 6333 419878 31878 2045
Provizioane de risc de

credit-dobanda (6:068) - - - -

'
wy
D
u
~
~

Total active 1656847 122082 841 18332401 16301052 16779803 14730973 189 883 91 7
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Romaniei la 31 decembrie 2016

40. Riscul valutar (continuare)

Structura pe valute a datoriilor Bancii (mii lei} la 31 decembrie 2016 este urméatoarea:

Numerar in circulatie
Obligatii fata de institutii
financiare internationale . 10479082
Depozite atrase la vedere =
Imprumuturi de Ja banci
5i alte institutii financiare -
Alocéri de DST de la FMI 5696942
Conturi curente ale
institutiilor de credit 22453679
Disponibilitéti in regim
special 5317
Depozite ale institutiilor
de credit 4489480
Rezerve obligatorii
n valutd 13033285
Conturi ale institufiilor
de creditin faliment
Alte disponibilitati ale
institufiilor de credit

TARGET2 5314093
Disponibilitati ale

Trezoreriei statului 8827463 30835873
Creditori 29313 -
Personal si conturi

asimilate 75

Decontari cu bugetul
statului
Conturi de regularizare

Diferente din reevaluare

pentru elemente din

afara bilantului 270 - = -
Alte pasive 5033 - - =
Dobanz de platit 673 14 844 1090 2038

Total datorii 98840370 49220824 7810091 16178062 - 31975 172081322
Active nete/ (datorii
nete)®) (97183 523) 72862017 10522310 122990 16779803 14698 998 17 802 595

*) reprezinta capitalurile, fondurile si rezervele Bancii
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40. Riscul valutar (continuare)

Structura pe valute a activelor Bancii (mii lei) la 31 decembrie 2015 este urmétoarea:

Disponibilitati banesti
si alte valori

Aur la alte standarde
Alte metale si pietre
prefioase

Disponibil in DST

la FMI

Aur monetar
Depozite la vedere
Depozite la termen
Plasamente in valuta
Valori mobiliare
denominatein valutd
Imprumuturi in valuts
acordate

Participatii externe
Alte active externe
TARGET2

Creditein litigiu
Provizioane specifice de
risc de credit-principal
Credite acordate
salariatilor

Imobilizari

Stocuri

Titluri de participare
Decontari cu bugetul
statului

Conturi de regularizare
Diferente din reevaluare
pentru elementele din
afara bilantului

Alte active
Provizioane pentru
creante aferente altor
active

Dobénz deincasat
Provizioane derisc de
credit-dobénda

Total active

288

25009

(25009

51

1383748
4041
2239

66947
36453

19016
72029

(69270
6410

(6068)
1592355

1852933
6741:505

106192842

47797

586561

596969

116018773

2503
2287246
14177318

7720944

]

30433

24218633

6022908

6072224

14669552

)

14817041

mii lei

6213950 168932976
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16. Situatiile financiare ale Bancii Nationale a Roméniei la 31 decembrie 2016

40. Riscul valutar (continuare)

Structura pe valute a datoriilor Bancii (mii lei) la 31 decembrie 2015 este urmatoarea:

i lei
Aur Altele Total
Numerar in circulatie .
Obligatii fata de institufii :
financiare internationale : 6473674
Depozite atrase
lavedere

Tmprumuturi de la banci
si alte institutii financiare
Alocdride DST dela FMI
Conturi curente ale
institutiilor de credit 201402 647
Disponibilitdti in regim

special 4684
Depozite ale institutiitor

de credit 10098915
Rezerve obligatoriiin

valutd = 017.283.446
Conturi ale institutiilor ‘ :
de creditin faliment 1369 ; - - -
Alte disponibilitati ale :

institutiilor de credit :

TARGET2 - 586561 - - -

Disponibilitdti ale

Trezoreriei statului 5103838 20102636 12438735 - - 30N

Creditori 21728 - . - -

Personal si conturi

asimilate 82 % - = -

Decontari cu bugetul

statului 8114 i : * - -

Conturi de regularizare 207 - - - -

Alte pasive 1148 - - - -

Dobénzi de platit 751 5958 970 1443 - : 31
Total datorii 89236790 38828200 12517144 12135157 - 301 152 747 402
Active nete / (datorii

nete)®) (87 644 435) 77190573 11701489 (6062 933) 14817041 6183839 16185574

*) reprezinta capitalurile, fondurile §i rezervele Bancii
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41.

42.

a)
b)

€)

Angajamente si contingente

La data de 31 decembrie 2016, Banca detine in custodie urmatoarele bilete la ordin:

un bilet la ordin emis de catre Ministerul Finantelor Publice in favoarea Agentiei
pentru Garantarea Multilaterala a Investitiilor in valoare de 600 510 USD (31 decembrie
2015: 600 510 USD);

un bilet la ordin emis de cétre Ministerul Finantelor Publice in favoarea Bancii Marii
Negre aferent cotei de 20 la suta din participatia Roméniei la capitalul in valoare de
7 250 000 DST. In cursul anului 2016, biletul la ordin a fost diminuat cu suma de
3625 000 DST (31 decembrie 2015: 10 875 000 DST);

un bilet la ordin emis de catre Ministerul Finantelor Publice in favoarea Asociatiei
Internationale pentru Dezvoltare (IDA} in valoare de 16 174 mii lei (31 decembrie
2015: 16 014 mii lei).

Repartizarea profitului

in anul 2016, Banca a inregistrat profit in valoare de 124 636 mii lei. Potrivit legii,
Banca datoreaza la bugetul de stat suma de 100 166 mii lei, reprezentand cota de

80 la sutd din veniturile nete aferente; din profitul rdmas la dispozitia BNR in valoare
de 24 470 mii lei, o proportie de 60 la sutd s-a repartizat pentru majorarea rezervelor
statutare (14 682 mii lei). Suma de 9 788 mii lei ramasa dupa distributiile din anul 2016
urmeaza a fi repartizata in anul 2017, conform legii, in urméatoarea ordine, pentru:

sursele proprii de finantare a investitiilor;

fondul de participare a salariatilor la profit;

rezervele la dispozitia Consiliului de administratie.

in anul 2015, Banca a inregistrat profit in valoare de 783 449 mii lei. Potrivit legii,
Banca a datorat la bugetul de stat suma de 626 997 mii lei reprezentand cota de
80 la suta din veniturile nete; din profitul ramas la dispozitia BNR in valoare de

156 452 mii lei, o proportie de 60 la suta s-a repartizat pentru majorarea rezervelor

statutare (93 871 mii lei). Suma de 62 581 mii lei ramasa dupa distributiile din anul
2015 a fost repartizata in anul 2016, conform legii.

Guvernator

DI. Mugur Isarescu

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



L 4

ICd

Sectiune Statist

>




Raport anual ® 2016

2012

2013

2014

2015 2016

Activitatea economica

Produsintern brut'

Consum final total’

Consum final efectiv al gospodariilor populatiei’
Consum final efectiv al administratiilor publice'
Formare bruti de capital’

Export de bunuri si servicii'

Import de bunuri si servicii'

Agricultura’

Industrie’

Constructii'

Servicii'

PiB/locuitor (PPS)

PIB/locuitor (PPS, UE-28=100)

Productia industriala

Productia industriald in industria prelucratoare

Populatia ocupata

Numérul de someri

Rata somajului

Preturile productiei industriale si preturile de consum

Preturile productiei industriale {piata internd si externd)

Preturile productiei industriale (piata interna)
Preturile productiei industriale (piata externa)
Deflatorul PIB'

1PC

CORE2 ajustat

1APC

Bugetui general consolidat

Veniturile bugetului general consolidat®
Cheltuielile bugetului general consolidat*
Soldul bugetului general consolidat*

Soldul primar al bugetului general consolidat*
Soldul bugetului general consolidat®

Datoria publica®

Cursul de schimb stabilit de BNR

EUR/RON

USD/RON

Rezervele internationale

Rezervele internationale, total
aur
valute

milioane lei’

variatie anuala (%)*
variatie anuala (%)*
variatie anuala (%)*
variatie anuali (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)°
variatie anuala (%)*
variatie anuala (%)*
variatie anuala (%)*
variatie anuali (%)*

procente

variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
mii persoane

mii persoane
procente

variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)
variatie anuala (%)

procent in PIB
procent in PIB
procentin PiB
procent in PIB
procent in PIB
procent in PIB

la sfarsitul perioadei
mediu al perioadei®
la sfarsitul perioadei
mediu al perioadei®

milioane euro

milioane euro
milioane euro

595367 637456 668144

06

11

1,7
-5,6
4,8
10
-18
-26,1
7.0
-1,1
9,2
14341
50,3
24

2,2
82216
494
54

54
48
6,7
4,7
333
2,54
34

336
372
-3,7
-19
-2,5
373

4,4287
4,4560
3,3575
34682

35
03
24

237
05
19,7
88
337
38
44
04
14582
50,9
7.8
92

81789
512

57

2,1
37
-1,0
34
3,98
1,87
3.2

333
354
2,1
0,3
2,5
378

4,4847
4,4190
3,2551
3,3279

31
40

44

05

17

8,0

87

43

36

19

09
15253
51,9

6,1

7.5
82544
478
54

-0,1
0.2
-0,7
1,7
1,07
0,21
14

335
349
-14

03
-1,7
394

44821
4,4446
3,6868
3,3492

35413,0 35434,5 355056
42068 29096 32897
312062 325249 322158

711103 761474

39 48
49 69

55 73

07 33

75 11

54 83

9.2 9,8
118 0,0
54 18

6.8 18

10 2,1
16460 17095
536 556
28 17

35 26
82348 8166,
436 M8
5,0 48

22 18
138 22
32 1,0

24 22
059  -155
142 -135
04 A1
350 317
358 347
038 3,0

09 15

14 24
380 376
45245 45411
44450  4,4908
41477 43033
40057  4,0592
35485,1 379054
32471 36638

322379 342416
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Sectiune statistica

2016
ian, feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sept. oct. nov, dec.
X x. 146447 X x 178727 X X 207409 X X 228890
X % 4.3 X X 6,0 b X 4,3 X X 4.8
X X 72 X x 89 X X 58 X X 6,0
X X 7.7 X X 9,1 X X 64 X X 63
x X 32 X X 74 X X 0,1 ¥ X X 33
X X 31 X X 4,7 X X 0,0 X X 0,6
X X 56 X X 86 x X 80 X X 109
X X 10,0 X X 13;2 X X 78 X X 8,6
X X -0,8 X X 17,7 X X 20 X X -16,7
X X 04 X X 2,8 X X 1,8 X X 1.8
X X 1,9 X X 7.1 X X 28 X X -0,1
X X 6/4 X X 76 X X 6,0 X X 79
X X X X X X X X X X X X
X X X X X X X X X X X X
-1:8 05 26 38 1.2 11 -3.4 54 34 0,3 54 3,6
-1,3 1.9 39 49 2,1 14 29 7.1 4,5 03 6,3 3,7
X X 79604 X X 82254 X X . 83345 X x 81440
430 427 419 411 411 411 420 421 418 418 417 418
4.9 49 48 47 4,7 4,7 438 48 4.8 48 4.8 48
21 3.3 34 2,9 27 2.3 w23 -1.9 -1,5 03 0,2 09
24 3,6 3.8 3.3 -3;2 2,7 2.5 -2,3 1,8 0,7 -0,8 0,1
1.5 28 26 2,1 1,7 14 1,9 -3 1,0 0,6 11 26
p¢ X 04 X X 3.8 X X 08 X X 33
2,13 2,68 -2:98 43,25 -3/46 0,70 0,78 0,20 0,57 <043 -0,67 0,54
3,58 +3,82 -3,86 3,86 3,85 0‘,43 0,50 0,55 057 0,59 0,49 0,35
1,5 2.1 24 2,7 -3,0 ;7 0.3 0,3 0,1 0,1 0,2 -0,1
X X X X % X X X X X X X
X X X X X X X X X X X X
X X X X X X X X X X X X
X X X X X X X X X X X X
X X X X X e X X X X X X
X X X X X X X X X X X X
4,5337 44692 . 44738 - 44774 - 45115 © 45210 - 44654 - 44535 44523 45057 45162 45411
45303 - 44818 44657 44727 44994 45218 44858 44594 44506 44942 45102 45173
4,1525 40970 3,9349 39348  4,0491 40624 40203 ' 39945 39822 41131 42616 43033
44702 - 40395 4,0201 - 39455 39802 - 40257 - 40529 39775 39700 40756 4,1710 4,2820
350790 .34596,7 349004 352085 362968 356733 366630 368978 372558 382248 381239 379054
34000 37717 36184 37372 36244 39445 40045 39298 39565 38781 37372 36638
316789 308250 312820 314714 326724 317288 326585 329680 332992 343467 343867 342416
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2012 2013 2014 2015 2016
Ratele dobanzilor BNR
Ratadobanzii de politicd monetara procente pean 5,25 4,00 2,75 1,75 1,75
Ratadobanzii pentru facilitatea de credit procente pe an 9,25 7,00 5,25 3,25 3,25
Rata dobénzii pentru facilitatea de depouzit procente pe an 1,25 1,00 0,25 0,25 0,25
Ratele dobanzilor practicate de institutiile de credit’
Lei '
Ratele dobanzilor aferente creditelor noi procente pe an 10,23 9,29 7,29 5,87 547
gospodariile populatiei procente pe an 11,83 10,83 8,27 6,94 6,88
societati nefinanciare procente pe an 9,55 8,50 6,46 4,75 390
Ratele dobanzilor aferente depozitelor noi latermen  procente pe an 5,33 4,20 243 1,31 0,66
gospodariile populatiei procente pe an 5,90 4,83 3,22 1,92 1,06
societati nefinanciare procente pe an 4,95 3,72 1,94 0,94 042
Euro
Ratele dobanzilor aferente creditelor noi procente pe an 5,08 4,84 4,37 3,85 3,15
gospoddriile populatiei procente pe an 5,06 4,65 528 4,65 4,20
societati nefinanciare procente pe an 5,09 4,92 4,29 3,65 3,08
Ratele dobéanzilor aferente depozitelor noi latermen  procente pe an 3,00 2,34 1,49 0,79 0,38
gospodariile populatiei procente pe an 347 2,72 182 1,00 0,42
societati nefinanciare procente pe an 2,50 1,82 1,08 0,48 0,29
Masa monetara (M3)
M3 (masa monetaré in senslarg) milioane lei 222018 241547 261831 286256 314135
variafie anuald 27 838 84 93 9,7
variatie anuala® 2,2 71 7.5 104 103
procentinPIB 373 379 39,2 40,3 413
M2 (masa monetard intermediara) milioane lei 221830 241251 261573 286126 314026
variatie anuald 46 88 84 94 9.8
variatie anuala’® 0,3 71 75 104 103
M1 (masa monetara in sens restrans) milioane lei 89020 100311 118582 149550 179980
variatie anuald 3,7 12,7 18,2 26,1 20,3
variatie anuals® 1,2 110 17,2 27,3 21,0
Nurnerar in circulatie milioane lei 31477 34784 39890 46482 54672
variatie anuald 28 10,5 14,7 16,5 176
variatie anual3® -2,0 88 13,7 17,6 183
Depozite overnight milioane lei 57543 65526 78691 103069 125308
variatie anuala 4,2 13,9 20,1 310 21,6
variatie anual3® 0,7 12, 19,1 32,2 222
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Sectiune statistica

2016
ian, feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sept. oct. nov, dec.
1,75 1,75 1,75 1,75 1,75 1.75 1,75 1,75 175 1,75 1,75 1,75
3,25 325 3,25 325 3,25 3,25 3,25 3,25 3,25 3,25 3,25 3,25
0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
5,56 5,90 578 5,60 5,66 5,79 5,68 5,63 5,21 5,05 521 493
7,10 6,86 6,65 6,61 6,58 6,87 7,04 7,21 715 730 6,89 6,57
422 4,35 443 4,07 4,01 4,16 3,94 3,73 3,51 3,71 3,66 3,72
0,81 0,76 0,72 0,68 0,71 073 0,61 0,62 0,57 0,53 0,58 0,61
1,27 1,22 1,18 112 1,09 1,07 1,01 0,95 0,94 0,92 0,91 0,90
0,55 046 0,39 040 046 0,48 0,38 042 0,33 0,33 0,37 0,44
é,66 3,30 3,54 321 3,11 13,01 3,15 3,15 2,64 292 3,25 3,08
4,00 4,09 415 4,25 4,25 445 4,40 4,68 4,30 4,60 4,13 4,11
3,57 3,06 347 312 3,02 2,97 311 3,06 2,60 2,85 3,22 3,05
047 0,40 0,41 0,36 0,38 0,37 0,36 0,38 0,39 0,33 0,36 0,32
0,55 ::::046 045 042 042 041 0,39 0,37 0,39 0,38 0,38 0,34
0,35 0,23 031 0,25 0,24 0,25 0;29 041 0,37 0,22 0,30 0,24
284054 283735 280 766 0285451290646 295068 294172 - 295708 - 296024 296605 301913 314135
79,5 97 99 10.8 12,7 13,1 131 12,7 12,2 11,8 11,9 9,7
11,9 12,7 133 145 16,8 13,9 14,0 13,0 12,9 12,3 12,7 10,3
X X X X X X X X X X X X
283934 283623 280655 285342 290543 294965. 294072295605 295923 296506 301808 314026
95 97 9,9 10,8 128 131 131 128 12,2 119 119 98
11,9 f'2,7 133 14,6 16,8 139 14,0 13,0 12,9 12,3 12,7 10,3
148638 1.48610 145970 1521677155064 159686 161:772 - 162189 164149 166628 171017 179980
254 285 250 280 294 277 27,2 248 253 260 25,7 20,3
281 289 28,8 32,3 34,0 286 28,2 25,0 26,0 26,6 26,5 21,0
47300 46973 46540 48124 48898 50373 51675 51758 51788 52215 53257 54672
16,3 135 144 168 164 19:2 19,5 18,1 18,2 18,1 17,2 17,6
18,8 16,7 17.9 20,8 205 20,0 20,5 18,3 18,8 18,6 18,0 18,3
101:339 - 101.637 99429 7104043 106166 '109314:- 110097 110431~ 112361 114413 117761 125308
30,1 318 30,7 339 364 320 311 28,2 28,9 30,0 30,0 216
33,0 355 34,7 384 41,3 329 321 28,5 29,6 30,6 30,8 222

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

295



Raport anual =2016

296

2012 2013 2014 2015 2016
Structura depozitelor atrase §i a creditelor acordate de catre institutiile financiare monetare
Depozite, total milioane lei 197295 215646 233334 253418 274267
variatie anuala 53 93 8,2 86 8,2
variatie anual3’ 0/4 7,6 73 96 88
Depozite inlei milioane lei 125454 142043 156082 171327 188451
variatie anuala 0,7 13,2 99 98 10,0
variatie anuala® 4,0 ¥1,5 9,0 10,8 106
Depozite in valuta milioane lei 71841 73603 77252 82090 85816
variatie anuala 14,5 25 50 63 45
variatie anuald® 9,1 09 41 7.3 5,1
Depozite ale populatiei, total milioane lei 122221 129727 138018 146780 163462
variatie anuala 84 6,1 64 6,3 114
variatie anuals® 33 45 55 73 12,0
Depozite ale populatiet, lei milioane lei 74799 80071 86200 91681 103643
variatie anuala 37 70 77 64 130
variatie anuala® 1,1 54 68 74 13,7
% in depozitele
populatiei 61,2 61,7 62,5 625 634
Depozite ale populatiei, valuta milicane lei 47422 49656 51818 55100 59819
variatie anuala 16,7 4,7 44 63 8,6
variatie anuals® 11,2 31 3,5 7.3 9.2
% in depozitele
populatiei 388 383 375 375 36,6
Depozite ale societitilor nefinanciare, total milioane lei 61190 70781 80427 91433 95175
variatie anuala -19 15,7 13,6 13,7 4,1
variatie anuals® 6,6 13,9 12,7 14,8 47
Depozite ale societatilor nefinanciare ~ lei milioane lei 41200 51167 59404 68590 73381
variatie anuald 4.9 24,2 16,1 15,5 70
variatie anual¥® 94 223 15,1 16,5 76
procente in total 673 723 739 75,0 771
Depozite ale societatilor nefinanciare - valuta milioane lei 19990 19614 21024 22843 21794
variatie anuald 4,9 -1,9 72 8,7 -4.6
variatie anuala® 00 34 63 9,7 -4,1
Creditintern, din care: milioane lei 304689 298923 296711 307034 313359
variatie anuala 37 -1,9 -0,7 35 2,1
variatie anual3’® -1,2 34 -16 45 26
procentin PIB 51,2 46,9 444 43,2 41,2
Credite acordate sectorului privat - total, din care: milioane lei 225836 218462 211164 217399 220101
variatie anuala 13 33 -3,3 30 1.2
variatie anuals® 35 -4,7 4,1 39 18
procent in PIB 37,9 343 316 306 28,9
Credite acordate sectorului privat, lei milioane lei 84723 85354 92100 110157 125946
variatie anuala 38 0,7 79 19,6 143
variatie anuald® 1,1 038 7,0 20,7 150
procente in total® 375 39,1 436 50,7 57,2
Credite acordate sectorului privat, valuta milioane lei 141113 133108 119064 107242 94155
variatie anuala -0,2 5,7 -10,6 9,9 -12,2
variatie anuals® 49 7,1 -11,3 9,1 -11,7
procente in total® 62,5 60,9 56,4 493 42,8
Credite acordate populatiei, total milioane lei 104461 103244 102117 107953 113037
variatie anuala 0,2 1,2 -1,1 57 4,7
variatie anuali® 4,5 2,7 -19 6.7 53
procente in total® 46,3 47,3 484 49,7 514
Credite acordate societdtilor nefinanciare, total milioane lei 118789 112340 105468 104832 101642
variatie anuald 30 -54 -6,1 0,6 -3,0
variatie anual®® 19 6,9 69 03 2,5
procente in total® 52,6 514 49,9 48,2 46,2
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2016
ian, feb. mar, apr. mai iun, iul, aug, sept. oct. nov, dec.
250494 - 250677 - 248248 - 251532 256208 259430 257172 258496 258530 258879 263149 .274267
88 95 9,5 10,1 124 12,3 12,2 118 11,1 10,8 109 8,2
111 12,5 12,9 138 164 13,1 13,1 12,0 11,8 11,3 116 838
168038 166757 165045 167639 172521 175102 172509 174733 174313 174146 . 178525 188451
10,3 10,6 1 114 15,1 15.3 15,0 151 14,5 136 139 10,0
127 13,6 14,5 15,2 193 16,1 15,9 154 151 141 14,6 10,6
82456 83920 837203 83893 83687 84328 84.663 83763 84217 84733 84624 85816
58 7.5 6,5 7.5 71 6,7 69 54 4.8 54 50 45
8,1 104 9.8 111 10,9 74 78 5.6 54 58 5,7 51
148404 147952148262 150445152348 ~ 154480 154303 153888 154274 155834 158536 163462
6,6 6,2 64 74 84 9,3 9.3 92 93 98 10,5 114
8,9 9.1 9,7 11,0 123 10,0 10,1 94 99 10,2 11,2 12,0
93004 92777 93000 94727 © "95869° 97459 - 97425 . 96939 97086 97655 100083 103643
638 64 67 78 9.3 107 105 10,5 105 10,8 12,1 13,0
91 93100 115 13,2 115 113 108 1,1 113 129 137
62,7 62,7 62,7 63,0 62,9 63,1 63,1 63,0 629 62,7 63,1 634
55400 55175 55:263 55718 56480 57.021 56878 56949 57188 58179 58453 59819
6,2 59 5.9 6,6 70 69 7.3 69 7.3 8,0 7.7 8,6
8,5 89 9.1 10,2 10,8 7.6 81 72 7.9 85 8,5 9,2
37.3 373 37.3 370 371 36,9 36,9 370 37 373 36,9 36,6
87.292 86 64884846 85239 86859 87344 84:723 87132 87649 87959 89348 95175
15,1 16,0 158 16,1 183 16,3 14,8 13,9 13,5 13,8 12,5 4,1
17,6 19,2 193 20,0 22,5 171 15,7 14,2 14,2 14,3 13,3 4,7
64013 62457 60891 61095 63712 64.006 60934 64220 64590 65 440 67281 73381
16,9 176 183 178 21.3 194 17.8 18,1 18,5 188 175 7.0
19,5 208 219 218 25,6 20,2 18,8 183 19,2 193 183 76
73,3 721 S718 71,7 734 733 71,9 73,7 73,7 744 753 771
23279 24191 23956 24144 23147 23338 23788 22912 23059 22519 22067 21794
104 12,2 e 11,9 108 84 78 37 1.6 14 0.4 -4.6
12,8 153 1341 156 148 ‘ 9,2 87 39 21 1.8 0,3 -4,1
304710 304808 306"642 308591308790 308587 307977 302110 305733 310685 314210 313359
2.6 11 1.9 4,3 2.2 1.9 34 05 1,2 4,0 30 2,1
4.8 3.9 5:1 7.8 59 2,6 4,2 0,7 1;8 44 3.7 2,6
X X X X X X X X X X X X
216112 :215251 216308 216439 217889 217594 216138 = 215385 . 216847 218754 220625 220101
2.8 24 2.8 30 24 1.2 18 07 1,2 2,0 1,0 1,2
50 52 59 6.5 6,0 1,9 2,6 0,9 18 25 1.7 18
X X X X X X X X X X X X
110:006 - 111-329-.113:834 115747 117596 118986 - 119545 120376 121899 123392 125470 125946
20,1 20,7 20;2 211 19,3 16,2 15,7 143 13,2 13,5 12,9 143
22,7 240 239 251 23,6 17,0 16,6 14,5 138 14,0 13,7 15,0
509 51,7 52,6 53,5 54,0 54,7 55,3 559 56,2 56,4 56,9 572
106105 - 103922 .102474: - 100692 - 100293 98 609 96 593 95009 94947 95 362 95154 94155
-10,6 =119 =145 =120 =12,2 -12.,5 -114 12,5 11,0 9.8 -114 -12,2
8,7 -9.5 8.8 9,1 9,1 -11,9 ~10,7 -12.3 -10,5 94 -10,8 -11,7
49,1 48,3 474 46,5 46,0 453 44,7 44,1 438 436 43,1 428
107623 .:107.245: -107:949 ..108 683 - 109393 110526 110468 - 110802 111369 112282 112848 113037
49 50 54 6,0 4,7 52 6,0 58 6,3 6,6 49 4,7
71 79 8,7 9,6 84 6,0 6,8 6,0 6,9 71 56 53
49,8 498 49,9 50,2 50,2 50,8 511 514 51,4 513 51,1 514
104058 103400 103853 102729 103156 101631 100409 99077 99850 101402 102221 101642
0,2 0,8 -0,7 -1,5 -1,9 4.1 -39 5,9 -5,3 -3,6 -4,2 -3,0
20 19 24 18 1,6 -3,4 -3,2 5,8 4,8 -3,2 -3,5 -2,5
48,2 48,0 48,0 475 473 46,7 46,5 46,0 46,0 46,4 46,3 46,2
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2012 2013 2014 2015 2016

Sistemul bancar - principalii indicatori de prudentialitate

Rata fonduritor proprii totale

{fostul indicator de solvabilitate) procente 149 15,5 176 19,2 19,7
Rata fondurilor proprii de nivel 1 procente 13,8 141 14,6 16,7 17,5
Rata fondurilor proprii de nivel 1 de baza procente X X 14,6 16,7 175
Efectul de levier procente 8,0 8,0 74 8.2 8,9
Rata creditelor neperformante (definitia ABE) procente X X 20,7 135 9,6
Lichiditatea imediata procente 359 115 11 40,8 40,3
ROA procente -0,6 0,0 -1,3 1,2 11
ROE procente -5,9 0,1 -12,5 11,8 104
Balanta de plati'”®
Contul curent, sold milioane euro 6386 -1539 -1012 -1978 -3966
procent in PIB -4.8 -1, -0,7 -1.2 -2,3
Balanta bunurilor, sold milioane euro 9267 -5816 6536 7794 9254
procent in PIB -6,9 -4,0 -4,3 -4,9 5,5
Balanta serviciilor, sold milioane euro 2476 4702 5868 6794 7658
procent in PIB 1.9 33 39 4.2 4,5
Contul de capital, sold milioane euro 1880 = 3038 3954 3901 4237
Contul financiar, net milioane euro -3306 1673 3068 2280 1577
Datoria externa®
Datorie externd, total milioane euro 100857 98069 = 94744 90434 92377
procent in PIB 75,5 68,0 63,0 56,5 54,5
Datoria externd pe termen lung, din care: milioane euro 79936 78860 75829 - 70557 68979
procent inPiB 59,8 54,7 504 441 40,7
Datoria publicddirectd milioane euro 2378229069 31754 30941 31694
procent in PIB 17.8 20,2 21 19,3 18,7
Datorie public garantata milicane euro 1424 1225 1078 669 545
procent in PIB 11 0,8 0,7 04 0,3
Datorie negarantata public milioane euro 37183 36303 34312 32694 31697
procentinPIB 278 252 22,8 204 18,7
Depozite pe termen lung ale nerezidentilor milioane euro 7745 6453 6091 4880 - 3787
procentin PIB 58 4,5 4 31 2.2
imprumuturi de laFmi milioane euro 8655 4708 1421 122 0,0
procentinPIB 6,5 33 0,9 [¢A] 00
Alocari de DST de la FMI milioane euro 1148 1102 1173 1252 1255
procent in PIB 09 0.8 038 038 0,7
Datoria externa pe termen scurt milioane euro 20921 19209 18915 19876 23398
procentin PIB 15,7 133 12,6 124 13,8

1)2012-2014: date definitive; 2015: date semidefinitive; 2016: date provizorii; 2) preturi curente; 3) termeni reali; 4) metodologie
SEC 2010; 5) metodologie nationald; 6) valorile anuale sunt obtinute pe baza mediilor lunare; valorile lunare sunt calculate ca
medie a cursurilor zilnice stabilite de BNR; 7) valorile aferente anilor sunt medii anuale; 8) total credit acordat sectorului privat;

9) metodologie BPM6;

Sursa: Banca Nationald a Romaniei, Institutul National de Statisticd, Ministerul Finantelor Publice, Eurostat, Comisia Europeans,
calcule BNR
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Sectiune statisticad

2016
ian. feb. mar. apr. mai iun. iul. aug. sept. oct, nov. dec.
X X 19,5 X X 19,1 X X 188 X X 19,7
X X 17,2 X X 16,8 X X 16,6 X X 17,5
X X 17,2 X X 16,8 % X 16,6 X X 17,5
X X 8,7 X X 8,6 X b 86 ¥ X X 8,9
13,5 13,6 13,5 13,1 12,4 113 110 10,6 10,0 10,0 99 9,6
405 396 38,7 38,5 384 392 387 394 39,2 37,9 38,2 403
09 14 1,3 13 1.1 13 1.3 13 13 13 1.3 1,1
89 13,0 11,7 1 2,4 108 123 12,6 12,7 123 12,2 12,0 104
199 -139 315 905 -1714 -1958 2226 -2 650 2691 -3072 3445 -3966
X X 1,0 X X 2,7 X X <2,3 X X 2,3
-372 -987 <1872 -2637 -3.506 4165 4798 5758 6487 -7:358 8138 9254
X X 5,7 % % 5.8 b X 5,5 X X -5,5
578 1:208 1822 2486 3151 3793 4443 5031 5689 6415 6974 7658
X X 56 X X 5.2 X X 48 X X 4,5
256 585 1310 1747 2021 2567 2823 3289 3715 4087 4118 4237
198 106 1071 1457 1.033 1510 1:820 2184 2932 3529 2530 1577

89710 . 89630 " 90851 .~ 88415 88017 91630 90049 90092 93675 92213 92498 92377

X X X X X X X X X X X X
69944 - 70716 71139 69993 - 69935, 70198 . 69381 . 70167 - 70515 70385 69758 68979
X X X X X : X X X X X X X
30590 31221 . 31281 30644 31576 @ 30710 31007 - 31988 31935 32254 31537 31694
X X X X X X X X X X X X

646 656 639 638 635 605 594 593 580 580 580 545

X X X X X X X X X X X X
32468 - 32652 - 33398 - 32637 31700 @ :33530 32153 32315 32651 32324 32447 31697
X X X X X X X X X X X X
4995 4940 4602 4848 4785 4176 4392 4039 4120 3991 3938 3787
X X X X X X X X X X X X

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

X X X X X X X X X X X X
1245 1248 1220 1226 1239 1237 1235 1232 1230 1236 1257 1255
X X X X X X X X X X X X
19766 18914 - 19713. 18422 18082 = 21432 20669 19925 23160 21829 22740 23398
X X X X X X X X X X X X
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Abrevieri

ABE Autoritatea Bancara Europeana

ANOFM Agentia Nationald pentru Ocuparea Fortei de Munca
APIA Asociatia Producatorilor si Importatorilor de Automobile
ASF Autoritatea de Supraveghere Financiara

BCE Banca Centrala Europeana

BEI Banca Europeana de Investitii

BERD Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare
BIM Biroul International al Muncii

BM Banca Mondiala

BRI Banca Reglementelor Internationale

CE Comisia Europeana

CERS Comitetul European pentru Risc Sistemic

cp Centrala Incidentelor de Plati

CNSF Comitetul National pentru Stabilitate Financiara
CRC Centrala Riscului de Credit

ECE Europa Centrala si de Est

Eurostat Oficiul de Statistica al Comunitatilor Europene

FAO Organizatia pentru Alimentatie si Agricultura

FBCF formarea bruta de capital fix

FMI Fondul Monetar International

IAPC Indicele armonizat al preturilor de consum

IFN Institutii financiare nebancare

IFRS Standardele Internationale de Raportare Financiara
IMM Tntreprinderi mici si mijlocii

INS Institutul National de Statistica

IPC Indicele preturilor de consum

MFP Ministerul Finantelor Publice

MUR Mecanism unic de rezolutie

MUS Mecanism unic de supraveghere

NEER Cursul de schimb nominal efectiv

OCDE Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica
ON overnight

PIB Produsul intern brut

PHN Pozitia investitionala internationala neta

RMO Rezervele minime obligatorii

ROBOR Rata dobéanzii pe piata monetara pentru depozitele plasate de banci
SEBC Sistemul European al Bancilor Centrale

SEC Sistemul European de Conturi

UE Uniunea Europeana
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