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Organizare

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala (CNSM) este compus din:

1 BANCA NATIONALA A ROMANIE]

Banca Nationala a Romaniei. BNR are un rol intrinsec in mentinerea stabilitatii financiare,
date fiind responsabilitatile ce rezultd din dubla sa ipostaza de autoritate monetara si
prudentiala. Atributii subsumate obiectivelor de stabilitate financiara sunt exercitate atat
prin reglementarea si supravegherea prudentiala a institutiilor aflate sub autoritatea sa, cat
si prin formularea si transmiterea eficienta a masurilor de politicd monetara si supravegherea
functionarii in conditii optime a sistemelor de plati si de decontare de importanta sistemica.

A
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Autoritatea de Supraveghere Financiara. ASF contribuie la consolidarea unui cadru
integrat de functionare si supraveghere a pietelor financiare non-bancare, a participantilor
si operatiunilor pe aceste piete.
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Ministerul Finantelor Publice. MFP este organizat si functioneaza ca organ de specialitate
al administratiei publice centrale, cu personalitate juridica, in subordinea Guvernului, care
aplica strategia si Programul de guvernare in domeniul finantelor publice.
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Sinteza

Riscurile la adresa stabilitatii financiare sunt in crestere atat la nivel international sau
european, cat si national. Incertitudinile privind evolutiile economice si financiare s-au
mentinut ridicate la nivel global, iar in multe cazuri reactia autoritatilor macroprudentiale
a fost de implementare a unor noi elemente de siguranta care sa fie folosite in cazul
materializarii riscurilor. La nivel UE, tendinta de Tnasprire a politicii macroprudentiale a
continuat pe parcursul anului 2018. Majoritatea statelor membre au implementat masuri
restrictive ce vizeaza in special riscurile sistemice de natura ciclicd sau vulnerabilitati
provenind din sectorul imobiliar. in concordanta cu recomandarile Comitetului European
pentru Risc Sistemic (CERS) privind constituirea unor rezerve de capital in perioade bune,
o serie de state europene au implementat rate pozitive ale amortizorului anticiclic de
capital (CCyB), in conditiile in care metodologia standard nu indica semnale clare privind
conturarea unor episoade de crestere excesiva a creditarii. Cu toate acestea, indicatorii
aditionali monitorizati, precum si conditiile macrofinanciare au oferit argumente suficiente
pentru constituirea unor rezerve anticiclice de capital care pot fi utilizate in cazul unor
evolutii nefavorabile. Alte masuri macroprudentiale implementate au fost instrumentele
adresate debitorilor (cerinte privind gradul de indatorare — DSTI sau raportul intre credit
si garantii — LTV), cu scopul de a asigura o crestere sustenabila a creditarii si o rezilienta
sporita a debitorilor in cazul unor socuri neanticipate.

Politica macroprudentiald din Romania a fost in linie cu politicile similare din multe state
membre. Au fost implementate masuri prudentiale privind debitorii, astfel incat sa se
simplifice accesul la creditare al persoanelor fizice si sa se protejeze populatia cu venituri
medii si sub valori medii. Pe parcursul anului 2018 Comitetul National pentru Supravegherea
Macroprudentiala (CNSM) a recomandat urmatoarele: (a) mentinerea amortizorului anticiclic
de capital (CCyB) la nivel de zero la sutd si monitorizarea atenta a evolutiilor avand in vedere
acumularea vulnerabilitatilor la nivel sectorial, (b) mentinerea ratei amortizorului de capital
pentru riscul sistemic (SyRB) la valorile de 1 sau 2 la suta din expunerea totala ponderata la
risc si recalcularea acestuia la nivelul fiecarei institutii de credit persoana juridicd romana,
in functie de valorile medii ale ultimelor 12 luni de analiza, aferente indicatorilor privind
rata creditelor neperformante si gradul de acoperire cu provizioane si (c) aplicarea unui
amortizor pentru alte institutii de importanta sistemica (O-SII) cu valori cuprinse intre 1 si
2 la suta din valoarea totala a expunerii la risc, incepand cu data de 1 ianuarie 2019, unui
numar de 9 institutii identificate (se aplica nivelul maxim dintre amortizorul de capital pentru
riscul sistemic si cel pentru institutii de importanta sistemica).

Pe parcursul anului 2018 Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala a
emis 8 recomandari adresate autoritatilor competente, circumscrise ariei de monitorizare
a riscurilor sistemice. Situatia privind stadiul implementarii de catre destinatari a celor
18 recomandari emise de CNSM in perioada 2017 — decembrie 2018 este urmatoarea:
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® un numar de 14 recomandari au fost implementate de catre autoritatile destinatare
®» o recomandare este in curs de implementare

®» trei recomandari au termen permanent, presupunand elaborarea unor analize
periodice de catre destinatari. Toate cele trei recomandari din aceasta categorie au fost
implementate de catre destinatari atat aferent anului 2017, cat si aferent anului 2018.

in vederea cresterii transparentei activitatii autoritatii nationale macroprudentiale pe linia
prevenirii sau diminuarii riscurilor sistemice, Consiliul general al CNSM a decis, in sedinta
din data de 17 decembrie 2018, publicarea pe website-ul CNSM a situatiei privind modul
de implementare de catre destinatari a recomandarilor emise de Consiliul National privind
Supravegherea Macroprudentiala in perioada 2017 — septembrie 2018'. De asemenea,
potrivit mandatului sau si respectand principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, CNSM a continuat activitatea de comunicare in perioada 2017 — 2018,
publicand pe website-ul propriu comunicate de presa dupa incheierea fiecarei sedinte.

T http://www.cnsmro.ro/politica-macroprudentiala/modul-de-implementare-de-catre-destinatari-a-

recomandarilor-emise-de-cnsm/
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1. Activitatea Comitetului National
pentru Supravegherea Macroprudentiala
in anul 2018

1.1. Infiintarea si organizarea Comitetului National pentru
Supravegherea Macroprudentiala

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala, infiintat in anul 20172 ca
structura de cooperare interinstitutionala, fara personalitate juridica, are ca misiune
asigurarea coordonarii in domeniul supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar
national, prin stabilirea politicii macroprudentiale si a instrumentelor adecvate pentru
punerea in aplicare a acesteia.

Din structura CNSM fac parte autoritatile care au un rol substantial in mentinerea stabilitatii
financiare din Romania, si anume Banca Nationala a Romaniei, Autoritatea de Supraveghere
Financiara si Guvernul. Fiecare autoritate a desemnat, conform legislatiei in vigoare, cate trei
reprezentanti, cu drept de vot, in Consiliul general al CNSM. La sedintele CNSM participa ca
observator si un reprezentant al FGDB. Presedintele Consiliului general al CNSM, desemnat
prin lege, este guvernatorul BNR.

Prin crearea unui organism distinct, cu mandat explicit si autorizare legala pentru adoptarea
masurilor necesare salvgardarii stabilitatii financiare la nivel national, a fost rezolvata
problema fragmentarii responsabilitatilor de reglementare si supraveghere ale autoritatilor
nationale sectoriale (BNR, ASF, Guvern si FGDB) cu responsabilitati pe linia stabilitatii
financiare. Astfel, prin infiintarea noii autoritati nationale au fost puse bazele cadrului
de supraveghere macropudentiald in Romania. Aceasta masura este in concordanta cu
masurile si evolutiile institutionale consemnate la nivel european si international, generate
de invatamintele trase dupa aparitia crizei financiare, care au demonstrat ca mecanismele
existente inainte de crizd, care puneau accent pe supravegherea microprudentiald, nu au
fost suficiente pentru a impiedica acumularea de riscuri excesive in sistemul financiar, nefiind
disponibile acele instrumente care sa previna evolutiile negative la nivel macroprudential
si care sa analizeze interconexiunile intre mediul macroeconomic si sistemul financiar. Mai
multe detalii despre obiectivul si atributiile CNSM se regasesc, sintetizate, in Caseta 1 sau,
detaliate, in Raportul anual al CNSM, editia 2017.

2 Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala a fost infiintat prin Legea nr. 12/2017 privind

supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar national.
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La nivel european, autoritatea corespondentd pentru CNSM este Comitetul European
pentru Risc Sistemic. in conformitate cu prevederile cadrului actual de reglementare, CERS
este responsabil pentru supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar in Uniunea
Europeana, avand ca obiectiv prevenirea sau reducerea riscurilor sistemice la adresa
stabilitatii financiare a UE, care sunt rezultatul evolutiilor din cadrul sistemului financiar
si al celor macroeconomice, pentru evitarea perioadelor de dificultati financiare la scara
larga. Totodata, prin activitatea sa, CERS sprijina functionarea armonioasa a pietei interne,
garantand, astfel, o contributie sustenabild a sectorului financiar la cresterea economica.

Pe perioada detinerii Presedintiei rotative a Consiliului Uniunii Europene de catre Romania,
autoritatile nationale, BNR, ASF si Guvernul, au participat in mod activ la gestionarea
dosarelor legislative in domeniul serviciilor financiar-bancare. Din perspectiva cadrului
institutional al politicii macroprudentiale, unul dintre proiectele importante coordonate
la nivel tehnic de BNR se refera la revizuirea Regulamentului (UE) nr. 1092/2010 privind
supravegherea macroprudentiala la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de
nfiintare a unui Comitet european pentru risc sistemic, ca parte componenta a unui pachet
mai amplu care vizeaza modificarea cadrului de reglementare aferent sistemul european
de supraveghere financiara (ESFS review)®. Expertii BNR au participat la negocierile de la
nivel tehnic si politic, care au fost purtate si finalizate in perioada mandatului Romaniei la
Presedintia Consiliului Uniunii Europene, propunerile legislative ale intregului pachet fiind
adoptate de Parlamentul European in sedinta plenara din data de 16 aprilie 2019.

Prin modificdrile aduse statutului CERS s-a urmarit adaptarea structurii acestei institutii
in functie de evolutiile aduse cadrului institutional in domeniul micro- si macroprudential
la nivelul statelor membre, tinand cont totodata de schimbarile institutionale recente la
nivelul Uniunii Europene legate de Uniunea Bancara si eforturile de construire a unei uniuni
a pietelor de capital. De asemenea, amendamentele aprobate au ca scop consolidarea
eficientei si a eficacitatii activitatii CERS in domeniul politicilor macroprudentiale si al
identificarii riscurilor sistemice.

Caseta 1. Obiectivul si atributiile Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala

Obiectivul fundamental al CNSM, conform Legii nr. 12/2017, este de ,a contribui la
salvgardarea stabilitatii financiare, inclusiv prin consolidarea capacitatii sistemului
financiar de a rezista socurilor si prin diminuarea acumularii de riscuri sistemice, asigurand
pe aceasta cale o contributie sustenabila a sectorului financiar la cresterea economica”.

Printre cele maiimportante atributii se numara: (i) identificarea, monitorizarea si evaluarea
riscurilor sistemice, (ii) identificarea institutiilor si structurilor sistemului financiar care
sunt relevante din punct de vedere sistemic, (iii) elaborarea strategiei privind politica

3 CERS si autoritatile europene de supraveghere reprezinti pilonul macroprudential si, respectiv, microprudential

al Sistemului European de Supraveghere Financiara, al carui scop este de a asigura supravegherea sistemului
financiar al Uniunii.
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macroprudentiala in vederea indeplinirii obiectivului fundamental, (iv) emiterea de
recomandari si avertizari in vederea prevenirii sau diminuarii riscurilor sistemice la adresa
stabilitatii sistemului financiar national si (v) stabilirea, reevaluarea periodica si urmarirea
obiectivelor intermediare ale politicii macroprudentiale.

Pentru implementarea la nivel national a masurilor necesare in vederea prevenirii
sau diminuarii riscurilor sistemice, CNSM este imputernicit: (i) sa emita recomandari
si avertizari adresate Bancii Nationale a Romaniei si Autoritatii de Supraveghere
Financiara, in calitate de autoritati nationale de supraveghere financiara sectoriala;
(ii) sa emita recomandari adresate Guvernului, in scopul mentinerii stabilitatii financiare;
(iii) sa solicite Comitetului European pentru Risc Sistemic sa emitd o recomandare in
vederea recunoasterii de catre unul sau mai multe state membre a instrumentelor
macroprudentiale recomandate de CNSM. Destinatarii recomandarilor sau avertizarilor
CNSM pot sa adopte masurile corespunzatoare, inclusiv emiterea de reglementari, in
vederea respectdrii recomandarilor sau, dupa caz, pot sa intreprindd actiuni pentru
diminuarea riscurilor asupra carora au fost avertizati si informeaza CNSM cu privire la
masurile adoptate sau, in cazul in care nu au adoptat astfel de masuri, informarea va
cuprinde motivele neadoptarii acestora (,actioneaza sau explica”). Un mecanism similar
este utilizat si la nivelul Comitetului European pentru Risc Sistemic.

in exercitarea atributiilor sale, CNSM actioneaza in calitate de: (i) autoritate macroprudentiala
in sensul Recomandarii CERS/2011/3 privind mandatul macroprudential al autoritatilor
nationale; (i) autoritate desemnata, in sensul dispozitiilor cuprinse in Sectiunile I sill, Cap. 4,
Titlul VII din 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 prudentiala
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 1V) si (iii) autoritate desemnata,
in sensul prevederilor art. 458 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile
de credit si societatile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012
(CRR).

1.2. Sistemul european de supraveghere
macroprudentiala

La nivelul Uniunii Europene, Comitetul European pentru Risc Sistemic a fost infiintat in urma
recomandarilor unui grup de experti, prezidat de Jacques de Larosiére, pentru a analiza
modul in care ar putea fi consolidata supravegherea financiard, cu scopul de a-i proteja mai
bine pe cetatenii europeni si pentru a restabili increderea in sistemul financiar, in urma crizei
financiare globale. Ca raspuns institutional, in anul 2010 a intrat in vigoare Regulamentul
(UE) nr. 1092/2010 privind supravegherea macroprudentiald la nivelul Uniunii Europene a
sistemului financiar si de infiintare a unui Comitet european pentru risc sistemic prin care

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



CERS a fost insarcinat cu supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar din UE si
cu prevenirea si reducerea riscurilor sistemice. in vederea indeplinirii rolului consacrat prin
regulament, CERS monitorizeaza si evalueaza riscurile sistemice si, in cazul in care este
necesar, emite avertismente si recomandari.

Figura 1.1. Structura cadrului de supraveghere macroprudentiala la nivelul UE

Sursa: CERS

CERS (la nivel UE)
Puteri fara caracter obligatoriu
Rol de coordonare a politicilor

Avand in vedere faptul ca CERS are rol coordonator in domeniul politicii macroprudentiale
la nivelul Uniunii Europene (Figura 1.1), una dintre primele recomandari emise se refera
la mandatul macroprudential al autoritatilor nationale (Recomandarea CERS 2011/3), prin
care se recomanda ca statele membre ,[...] sd desemneze in legislatia nationala autoritatea
careia i este incredintata aplicarea politicii macroprudentiale, reprezentata in general fie de
o singura institutie, fie de un comitet compus din autoritati ale caror actiuni au un impact
substantial asupra stabilitatii financiare”. Pentru a respecta prevederile recomandarii, in
Romania a fost infiintat Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala, ca
structura de cooperare interinstitutionald, in baza Legii nr. 12/2017.

Realizdnd o paraleld intre cele doua comitete, exista o serie de asemanari si deosebiri
importante:

* Aria de acoperire: CERS este responsabil cu supravegherea sistemului financiar al
UE in ansamblu, in timp ce CNSM supravegheaza sistemul financiar national. De
asemenea, in cazul adoptarii anumitor masuri macroprudentiale, CERS poate avea un
rol in procesul de aprobare a masurilor nationale propuse de CNSM (in special in cazul
amortizoarelor de capital structurale).

« Obiective si instrumente: in timp ce obiectivul fundamental privind salvgardarea
stabilitatii financiare este comun celor doua comitete, iar obiectivele intermediare
incluse in Recomandarea CERS 2013/1* au fost preluate in cadrul strategiei de politica
macroprudentiala a CNSM, totusi, in cazul Romaniei, au fost incluse si cateva obiective
nationale specifice (mai multe detalii se regasesc in Sectiunea 3.1. dedicata strategiei
macroprudentiale a CNSM).

4 Recomandarea CERS 2013/1 privind obiectivele intermediare si instrumentele politicii macroprudentiale
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« Organizare: structurile celor doua comitete sunt similare, ambele fiind conduse de
Consiliul general (General Board), prezidat de presedintele BCE in cazul CERS, respectiv
guvernatorul BNR in cazul CNSM. in componenta acestora se regasesc mai multe
subcomitete sau comisii (Comitetul consultativ tehnic, Comitetul consultativ stiintific
— CERS sau Comisia tehnica privind riscul sistemic si Comisia tehnica privind gestiunea
crizelor financiare — CNSM), precum si secretariatul, cu rol administrativ si logistic.

« Proces decizional: in cazul ambelor comitete, deciziile se iau prin votul membrilor
Consiliului general, principalele instrumente fiind avertizarile si recomandarile bazate
pe un mecanism de tipul conformare sau justificare (comply or explain) — destinatarii
informeaza comitetul cu privire la masurile adoptate pentru a respecta recomandarea
sau, in cazul in care nu au adoptat astfel de masuri, informarea va cuprinde motivele
neadoptarii acestora.

« Reciprocitate: rolul decisiv in domeniul reciprocitatii masurilor macroprudentiale il
are CERS, in calitate de coordonator la nivelul UE, in timp ce CNSM poate propune
reciprocitatea anumitor masuri implementate in Romania sau poate decide asupra
aplicarii, prin reciprocitate, a altor masuri implementate de statele membre.

in concluzie, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala a fost infiintat
respectand prevederile Recomandarii CERS 2011/3 privind mandatul macroprudential al
autoritatilor nationale si este parte integranta a sistemului de supraveghere macroprudentiala
al UE, coordonat de Comitetul European pentru Risc Sistemic.

1.3. Problematica dezbatuta in cadrul sedintelor CNSM

Sedintele ordinare ale CNSM sunt organizate de cel putin patru ori pe an, in baza unui
calendar convenit. In cursul anului, la solicitarea oricarui membru al siu, Consiliul general
se poate intruni in sedinte extraordinare. Reuniunea membirilor Consiliului general in cadrul
sedintelor ordinare sau extraordinare se face la convocarea presedintelui CNSM, sedintele
avand loc, de regul3, la sediul BNR. in anul 2018 au avut loc 4 sedinte ordinare ale CNSM
(26 februarie, 21 mai, 24 septembrie 2018 si 17 decembrie), precum si o procedura scrisa in
iunie 2018 pentru aprobarea Raportului anual si a unor decizii privind reciprocitatea unor
masuri macroprudentiale implementate in alte state membre.

Consiliul general al Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiald s-a
intrunit in data de 26 februarie 2018 pentru a dezbate: (i) concluziile proiectului de raport
al misiunii FSAP (engl. Financial Sector Assesment Program) in Romania, desfasurate in
perioada octombrie 2017 — ianuarie 2018, care vizeaza politica macroprudentiala si riscul
sistemic si (ii) rezultatele preliminare ale analizelor si propunerilor privind sanatatea
financiara a companiilor, implementarea unor mdsuri pentru limitarea riscurilor asupra
stabilitatii financiare dinspre indatorarea excesiva a populatiei, precum si recalibrarea
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programului ,Prima casd”, formulate de grupurile de lucru infiintate in baza Recomandarilor
CNSM/6/2017 si CNSM/7/2017.

Totodata, in cadrul sedintei CNSM au fost discutate, potrivit atributiilor legale, aspecte
referitoare la organizarea si functionarea CNSM si componenta comisiilor tehnice ale
CNSM, respectiv Comisia tehnica privind riscul sistemic si Comisia tehnica privind gestiunea
crizelor financiare.

Cea de-a doua sedinta, din data de 21 mai 2018, a fost dedicata unor aspecte care vizeaza
politica macroprudentialda, precum: (i) analiza periodica de recalibrare a amortizorului
anticiclic de capital, (ii) recalibrarea programului ,Prima casa” si impactul asupra accesului
la finantare al populatiei, (iii) analizele privind sanatatea financiara a companiilor realizate
in cadrul Grupului de lucru infiintat in cadrul CNSM, (iv) proiectul Raportului anual al
CNSM - editia 2017, (v) cadrul de ansamblu privind strategia macroprudentiald a CNSM si

(vi) rezultatele testarii la stres a sectorului bancar din Romania.

Principalele subiecte aflate pe ordinea de zi a sedintei Consiliului general al CNSM
din 24 septembrie au fost: (i) analiza periodicd de recalibrare a amortizoarelor de
capital (amortizorul anticiclic de capital, amortizorul de capital pentru alte institutii de
importanta sistemica si amortizorul de capital pentru riscul sistemic) si (i) implementarea
recomandarilor FSAP care vizeaza politica macroprudentiala si riscul sistemic prezentate
in documentul Fondului Monetar International Romania: Financial Sector Assessment
Program. La nivelul CNSM a fost adoptata o decizie prin care se aproba planul de actiune
privind implementarea recomandarilor FSAP si procedura de evaluare comuna la nivelul
CNSM a riscurilor sistemice.

in cadrul sedintei Consiliului general al Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiald din data de 17 decembrie 2018 au fost discutate aspecte care vizeaza
politica macroprudentiala, precum: (i) analiza periodica de recalibrare a amortizorului
anticiclic de capital, (i) oportunitatea aplicarii prin reciprocitate a masurii macroprudentiale
adoptate de Belgia, (iii) impactul planurilor de finantare ale institutiilor de credit asupra
fluxului de credite catre economia real3, (iv) strategia privind implementarea Standardelor
internationale de raportare financiara (IFRS) de catre institutiile financiare nebancare (IFN),
entitati aflate sub supravegherea BNR, ca baza a contabilitatii si pentru intocmirea situatiilor
financiare individuale si (v) metodologia pentru identificarea functiilor critice ale institutiilor
de credit.

Cu aceasta ocazie, Consiliul general al CNSM a fost informat cu privire la riscurile sistemice
identificate la nivelul sistemului financiar national, precum si asupra rezultatelor exercitiului
de testare la stres a solvabilitatii sectorului bancar. Totodata, membrilor CNSM le-a fost
adus la cunostinta modul in care a fost realizata implementarea recomandarilor emise de
CNSM in perioada 2017 — septembrie 2018 de catre autoritatile nationale destinatare ale
acestor recomandari.
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Un eveniment important pentru evolutia politicilor macroprudentiale din Romania a
fost emiterea in martie 2018 a Ordonantei de Urgenta a Guvernului nr. 24/2018 privind
infiintarea, organizarea si functionarea Comisiei Nationale de fundamentare a Planului
national de adoptare a monedei euro. Comisia Nationala are rolul de a pregati calendarul
de intrare a Romaniei in Mecanismul unic de supraveghere si de adoptare a monedei euro,
precum si actiunile necesare pentru pregatirea economiei si societatii romanesti, asumate
prin consens de catre toti participantii la acest proces, care se includ in Planul national
de adoptare a monedei euro. Autoritatile membre ale CNSM sunt reprezentate in cadrul
Comisiei Nationale de fundamentare a Planului national de adoptare a monedei euro®,
context in care participa la: a) elaborarea Planului national si a calendarului actiunilor
necesare pentru adoptarea monedei euro, b) evaluarea periodica a stadiului de indeplinire
a criteriilor de convergenta, c) evaluarea cadrului legislativ in vigoare si pregdtirea de noi
proiecte legislative pentru introducerea monedei euro, inclusiv din perspectiva policitii
macroprudentiale.

Conform acestui Plan national, doua propuneri importante urmeaza a fi implementate de
catre autoritati in viitorul apropiat (detalii in Caseta 2).

Caseta 2. Politica macroprudentiala si accesul in zona euro

Cresterea importantei politicii macroprudentiale, odata cu adoptarea monedei unice
europene, reclama necesitatea asigurarii unui cadru eficient, atat din punct de vedere
institutional, cat si operational, si devine un obiectiv primordial in ceea ce priveste
pregadtirea sectorului financiar pentru zona euro. Prin urmare, Planul National de
adoptare a monedei euro cuprinde, intr-o sectiune dedicata politicii macroprudentiale,
doua propuneri fundamentale:

1. Modificarea Legii nr. 12/2017, de catre Parlamentul Romaniei, prin:

- acordarea Bancii Nationale a Romaniei a rolului de autoritate desemnata pentru
implementarea instrumentelor macroprudentiale prevazute in CRD IV si CRR, prin
modificarea in consecinta a art. 3 alin. (2) literele b) si ¢) si alin. (3) din Legea nr. 12/2017,
pentru asigurarea unui proces rapid si eficient de implementare a masurilor de politica
macroprudentiala aplicabile institutiilor de credit (inclusiv amortizoarele de capital);

+ identificarea de noi solutii pentru cresterea eficientei in implementarea politicii
macroprudentiale si evitarea inactiunii.

2. Indeplinirea recomandarilor privind politica macroprudentiald din raportul misiunii
FSAP, realizat de FMI in cursul anului 2018 (pentru indeplinirea recomandarii din Raportul
de convergentd al BCE), de catre autoritatile competente:

Componenta Comisiei nationale de fundamentare a Planului national de adoptare a monedei euro
este prevazuta de art. 2 din OUG nr. 24/2018. Comisia este condusa de prim-ministru si de presedintele
Academiei Romane, in calitate de copresedinti, respectiv de guvernatorul Bancii Nationale a Romaniei si un
viceprim-ministru desemnat de prim-ministru, prin decizie, in calitate de vicepresedinti.
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 aplicarea unei limite privind gradul maxim de indatorare (DSTI) a populatiei;

« implementarea standardelor IFRS 9in sectorul IFN pentru asigurarea alinierii cerintelor
de provizionare la cele aplicabile sectorului bancar, in vederea evitarii arbitrajului de
reglementare;

» implementarea unui indicator de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR)
diferentiat in functie de valuta pentru valutele semnificative;

<

+ recalibrarea programului ,Prima casa” pentru diminuarea riscurilor din sectorul
imobiliar si pentru a sustine eficienta limitelor privind indicatorul LTV;

« utilizarea amortizorului de capital pentru riscul sistemic pentru reducerea riscurilor ce
provin din expunerea sectorului bancar fata de datoria suverana.

Misiunea FMI care a evaluat sistemul financiar din Romania, in cadrul exercitiului FSAP
din 2018, a formulat o serie de recomandari privind conduita politicii macroprudentiale si
instrumentele potentiale ce pot fi implementate pentru mentinerea stabilitatii financiare.
Implementarea acestor recomandari de catre autoritatile competente poate conduce la
o serie de beneficii, printre care: (i) consolidarea rezilientei sectorului bancar, inclusiv in
perspectiva adoptarii euro, (ii) imbunatatirea perceptiei investitorilor asupra soliditatii
sectorului bancar in urma conformarii cu recomandarile si (iii) indeplinirea cerintelor din
Raportul de convergentd al BCE® privind implementarea recomandarilor primite de la
institutii internationale.

in concluzie, atat literatura de specialitate, cat si experienta practica atesta importanta
politicii macroprudentiale in mix-ul de politici economice, in special in cazul apartenentei
la 0 uniune monetara. Prin urmare, Banca Nationala a Romaniei, alaturi de toti decidentii
implicati in elaborarea Planului National de adoptare a monedei euro, trebuie sa
contribuie activ la definitivarea unui cadru eficient al politicii macroprudentiale si a unui
set de instrumente care sa poata fi utilizat operativ in procesul de aderare la zona euro,
dar si in perioada postaderare.

Potrivit mandatului sau si respectdnd principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, CNSM a continuat activitatea de comunicare in perioada 2017 — 2018,
publicand pe website-ul propriu comunicate de presa dupa incheierea fiecdrei sedinte.
Textul comunicatelor de presa a fost discutat si agreat de membrii Consiliului general al
CNSM in cadrul sedintelor.

Pentru consolidarea increderii in sistemul financiar, autoritatile competente trebuie sa continue imbunatatirea
practicilor de supraveghere, inclusiv prin implementarea recomandarilor institutiilor relevante la nivel european
si international, dar si prin colaborarea cu autoritatile nationale de supraveghere din alte state membre ale UE in
cadrul colegiilor de supraveghere.
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1.4. Activitatea grupurilor de lucru in cadrul CNSM

1.4.1. Grupul de lucru privind implementarea standardelor IFRS in
sectorul IFN

in sedinta Consiliului general al CNSM din data de 26 februarie 2018 a fost adoptata
Decizia CNSM nr. D/3/26.02.2018 privind implementarea recomandarilor FSAP care vizeaza
politica macroprudentiala si riscul sistemic, prin care s-a aprobat planul de actiune referitor
la punerea in aplicare a recomandarilor FMI. Printre acestea se regaseste recomandarea
FMI constand in inasprirea cerintelor de provizionare pentru sectorul IFN in conformitate
cu aplicarea cadrului IFRS 9 asupra sectorului bancar pentru prevenirea arbitrajului de
reglementare, pentru care FMI a stabilit ca implementarea sa se faca pe o perioada de
1-3 ani. Aferent acestei recomandari, Consiliul general al CNSM a decis infiintarea unui
grup de lucru MFP — BNR care sa analizeze oportunitatea trecerii institutiilor financiare
nebancare la IFRS 9.

in acest context, a fost infiintat grupul de lucru interinstitutional privind implementarea
IFRS de catre IFN, cu participarea reprezentantilor BNR si ai MFP. Grupul de lucru s-a
intrunit in perioada august — septembrie 2018. Activitatea grupului de lucru s-a materializat
in elaborarea Notei CNSM nr. 40/2018 de aprobare a strategiei privind implementarea
Standardelor internationale de raportare financiara (IFRS) de catre institutiile financiare
nebancare ca baza a contabilitatii si pentru intocmirea situatiilor financiare individuale, care
a fost analizata in sedinta Consiliului general al CNSM din data de 17 decembrie 2018. Nota
mentionatd a informat asupra masurilor intreprinse in urma recomandarii FMI, respectiv:

A) La nivelul CNSM: infiintarea grupului de lucru MFP-BNR;

B) La nivelul BNR: organizarea in perioada august — septembrie 2018 de intalniri intre
reprezentantii BNR si ai MFP (in calitate de observatori) in cadrul grupului de lucru si,
respectiv, cu reprezentantii asociatiilor profesionale ale institutiilor financiare nebancare
(Asociatia Societatilor Financiare — ALB si Patronatul Creditului IFN), in vederea prezentarii
abordarii propuse de BNR privind modalitatea de implementare a recomandarii FMI;
consultarea, la inceputul lunii octombrie 2018, a tuturor IFN prin transmiterea, prin
intermediul Directiei supraveghere, a unui chestionar de evaluare in vederea implementarii
IFRS de catre aceste entitati si, de asemenea, informarea in legatura cu acest aspect a
grupului de lucru constituit la nivelul asociatiilor profesionale ale institutiilor financiare
nebancare pentru scopul trecerii la IFRS.

Propunerea prezentata in nota CNSM a fost aceea de a implementa IFRS incepand cu anul
2019, in urmatoarele conditii:

- in perioada 2019 — 2021, IFN inscrise in Registrul general urmeaza sa intocmeasca,
exclusiv in scop informativ, un set de situatii financiare anuale individuale conforme

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



cu IFRS, obtinute prin retratarea informatiilor din situatiile financiare intocmite potrivit
reglementarilor nationale conforme cu directivele europene;

- incepand cu 2022, IFN inscrise Tn Registrul general urmeaza sa implementeze IFRS si sa
utilizeze doar aceste standarde ca baza a contabilitatii si pentru intocmirea situatiilor
financiare anuale individuale; se renunta la elaborarea de situatii financiare individuale
potrivit reglementdrilor nationale conforme cu directivele europene;

- instituirea unui regim tranzitoriu de influentare extracontabila a nivelurilor FP calculate
de IFN inscrise in Registrul special, pe perioada 2019 — 2021, in sensul diminudrii
acestora cu nivelul suplimentar al ajustarilor pentru pierderi asteptate generate
de aplicarea IFRS 9, obtinut prin retratarea situatiilor financiare intocmite potrivit
reglementarilor nationale conforme cu directivele europene.

1.4.2. Grupul de lucru privind evaluarea programului ,,Prima casa”

in baza Recomandarii CNSM nr. R/7/2017 adresata Guvernului, prin Ministerul Finantelor
Publice, si Bancii Nationale a Romaniei, a fost constituit un grup de lucru care a avut ca
mandat aprofundarea analizelor privind indatorarea populatiei. Grupul de lucru a avut ca
obiectiv, printre altele, analizarea impactului recalibrarii programului ,Prima casad”, fiind
constituit din reprezentanti ai Guvernului, prin Ministerul Finantelor Publice, ai Bancii
Nationale a Romaniei si ai Autoritatii de Supraveghere Financiara.

Programul guvernamental ,Prima casa” a fost lansat in iulie 2009, reprezentand o masura
cu caracter social, avand drept obiective atat sustinerea sectoarelor economice prioritare,
precum si deblocarea procesului de creditare’.

Programul a avut o contributie pozitiva pentru activitatea de creditare a populatiei, inclusiv
prin reorientarea fluxului de credite ipotecare catre imprumuturile in moneda nationalg,
incepand cu august 2013. in prezent, volumul creditelor acordate prin programul ,Prima
casd” a dobandit o dimensiune sistemica, reprezentand 45 la suta din stocul creditelor
ipotecare (34 miliarde lei, martie 2019), respectiv 31 la suta din fluxul de credite ipotecare
noi (3,8 miliarde lei - date anualizate la martie 2019). Alaturi de dimensiunea sistemica a
acestei creditari, acordarea creditelor cu un nivel al LTV (loan-to-value) de pana la 95 la
sutd, in contextul cresterii importante a preturilor imobilelor rezidentiale, poate genera
vulnerabilitati in ipoteza unor evolutii macroeconomice nefavorabile.

Dimensiunea sistemica a programului poate genera anumite vulnerabilitati din perspectiva
stabilitatii financiare, prin: (i) stimularea in continuare a creditarii ipotecare, desi dinamica
acesteia este semnificativa; (i) suprastimularea cererii de locuinte, pe fondul unor evolutii
importante a preturilor imobiliare; (i) cresterea expunerii statului fata de sectorul bancar;
(iii) supraindatorarea debitorilor (cei care au contractat credite ,Prima casa” avand un grad

7 Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 60/2009 privind unele masuri in vederea implementarii programului

,Prima Casa”.
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de indatorare ridicat chiar si in conditiile unui nivel scazut al ratelor de dobanda si cresterii
veniturilor).

Totodatd, desi perioada de acces dificil la finantare s-a incheiat, se remarca o indepartare
a programului de la scopul sdu de program social: (i) ponderea creditelor ,Prima casd”
acordate persoanelor cu venit ridicat este importanta, (ii) debitorii cu venituri mai reduse
tind sa fie supraindatorati, iar (iii) programul nu prevede limite privind valoarea maxima a
locuintei achizitionate sau obligativitatea ca imobilul sa fie locuintd permanenta.

in acest context, CNSM a emis Recomandarea nr. R/1/2018 referitoare la recalibrarea
programului ,Prima casa": ,Se recomanda Guvernului sa evalueze oportunitatea recalibrarii
programului ,Prima casa” din punct de vedere social, prin revizuirea conditiilor de accesare
a acestui program, cu mentinerea unui grad de indatorare sustenabil.”

1.4.3. Grupul de lucru privind sanatatea financiara a firmelor

Preocuparile privind implicatiile sanatatii financiare a sectorului companiilor in contextul
disciplinei laxe la plata a agentilor economici au determinat adoptarea de catre CNSM in
sedinta din 9 octombrie 2017 a Recomandarii nr. 6/2017 care prevedea infiintarea unui
grup de lucru interinstitutional pentru identificarea posibilelor masuri in acest sens. Grupul
de lucru privind sanatatea financiard a companiilor a fost constituit din reprezentanti ai
Guvernului, prin Ministerul Finantelor Publice, ai Bancii Nationale a Romaniei si ai Autoritatii
de Supraveghere Financiara. Obiectivul grupului a fost de aprofundare a analizelor privind
sanatatea financiara a firmelor si identificarea solutiilor pentru imbunatatirea constrangerilor
bugetare atat in sectorul public, cat si in cel privat. Pentru realizarea analizelor, grupul a
beneficiat de sprijinul Ministerului Finantelor Publice, prin intermediul Agentiei Nationale
de Administrare Fiscala, pentru informatiile privind situatia financiara a companiilor.

Raportul grupului de lucru a analizat situatia companiilor nefinanciare cu o situatie
financiara precara (respectiv, firmele cu activ net in valoare de sub 50 la suta din capital) si
impactul acestora asupra cresterii economice si sectorului bancar, dar si situatia sectorului
companiilor nefinanciare in tarile din Centrul si Estul Europei. De asemenea, raportul a
evaluat posibile masuri de politica, astfel: (i) solutii mai sustenabile de intrare pe piatd a
companiilor, prin analiza cadrului existent cu privire la cerintele de capital social pentru
infiintarea companiilor in alte tari europene; (ii) solutii mai facile de iesire din piata a
companiilor, prin analiza posibilitatilor de incetare a activitatii si inchidere a companiilor in
alte tari europene; (i) masuri pentru o mai buna punere in practica a prevederilor stipulate
prin Legea nr. 31/1990 din perspectiva firmelor cu capitaluri proprii sub pragul minim
reglementat; (iv) masuri care sa conduca la constrangerile bugetare ferme indiferent de
forma de proprietate a firmelor; (v) posibile imbunatatiri ale cadrului insolventei persoanelor
juridice.

Conform raportului intocmit de grupul de lucru, necesarul de recapitalizare pentru
companiile care nu respecta cerintele referitoare la nivelul minim al capitalului propriu este
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unul important si a continuat sa se majoreze si in perioada in care economia a inregistrat
evolutii pozitive. in aceste conditii, stabilirea pachetului de masuri necesare reducerii
numarului companiilor cu deficiente de capital trebuie sa tina cont de numarul mare al
acestora si de posibilele implicatii asupra economiei. Analiza realizata de grupul de lucru a
aratat ca aceste companii cu capital negativ au, pe de o parte, un nivel de productie, vanzari
si o productivitate medie a muncii mai reduse si, pe de alta parte, un nivel al datoriilor pe
salariat semnificativ superior. Mai mult, a fost observata o persistenta in timp a mentinerii
capitalurilor proprii ale firmelor in teritoriul negativ (astfel 40 la suta dintre companiile cu
aceasta caracteristica fiind in aceasta categorie de cel putin cinci ani).

Evaluarea la nivel macroeconomic asupra rolului firmelor cu capital negativ asupra
cresterii economice a relevat ca dinamica activitatii acestor firme este necorelatd cu
activitatea economica agregatd, sugerand slaba participare a acestor firme in determinarea
comportamentului ciclic al economiei. Mai mult, intr-un scenariu contrafactual care ar
considera o valoare egala a productivitatii muncii in aceste companii cu cea a companiilor
cu capitaluri proprii non-negative, valoarea produsului intern brut ar fi fost mai mare cu
circa 10 miliarde euro (la nivelul anului 2016).

Analiza situatiei companiilor cu un nivel redus de capitalizare a identificat faptul ca: (i) un
volum important al necesarului de capitalizare este determinat de companiile in insolventa,
astfel ca revizuirea cadrului insolventei persoanelor juridice poate contribui la reducerea
numarului acestor companii; (ii) consolidarea bilantiera a firmelor prin suportarea pierderilor
de catre actionari prin diminuarea valorii capitalului social subscris (conform cadrului legal)
poate reduce de asemenea din deficitul de capital al sectorului dar nu asigura o rezolvare
integrala decat pentru un numar scazut de companii; (iii) implementarea de masuri privind
conversia datoriilor de la actionari in actiuni si restrictionarea repartizarii de dividende
actionarilor/asociatiilor daca firma nu respecta cerintele legale privind nivelul minim de
capital ar putea contribui de asemenea la imbunatatirea disciplinei la plata in economie.

Referitor la solutiile de intrare si iesire de pe piata a firmelor, raportul nu identifica o practica
unitara la nivelul UE. Astfel, doua forme juridice de organizare sunt cel mai intalnite, in
ambele cazuri raspunderea actionarilor este limitata la aportul de capital subscris si nu
impun responsabilitati suplimentare acestora in caz de faliment. Cele doua forme juridice
de organizare sunt societatea pe actiuni si societatea cu raspundere limitatd. De asemenea,
n tarile europene predomina doua modalitati de inchidere a companiilor, chiar daca sub
diferite forme: inchiderea voluntara a societatii si inchiderea fortata, ca urmare a insolventei
sau falimentului. Conditiile si termenele de lichidare voluntara diferd intre state si este
posibila doar in cazul in care compania este solvabila. Raportul arata ca Romania se situeaza
printre statele cu cele mai reduse cerinte de capital social din Europa pentru infiintarea
societatilor cu raspundere limitata si a societatilor pe actiuni.

Din punct de vedere al posibilelor masuri in vederea imbunatatirii disciplinei la plata
in economie, raportul a identificat urmatoarele: (i) modificarea art. 153 din Legea
nr. 31/1990 in vederea stipularii explicite a persoanei interesate care sa actioneze din partea
statului pentru reducerea companiilor cu capital subreglementat; (ii) preluarea completa
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a prevederilor Directivei 2017/113 UE privind conditionarea realizarii distribuirilor catre
actionari de indeplinirea conditiilor privind activul net; (iii) modificarea art. 210 alin (2) din
Legea nr. 31/1990 pentru permiterea mai facila a conversiei datoriilor de la actionari/asociati
n actiuni si pentru introducerea de cerinte privind majorarea capitalului social subscris prin
conversia datoriilor de la actionari daca activul net este sub valoarea minima prevazuta de
lege; (iv) interzicerea finantarii prin intermediul datoriilor de la actionari/ asociati a firmelor
care au capitaluri sub limita reglementata.

in urma discutarii solutiilor prezentate in cadrul raportului realizat de Grupul de lucru, CNSM
a decis adoptarea Recomandarii nr. 2/2018 care indica Guvernului sa analizeze posibilitatile
de Tmbunatatire a cadrului de reglementare privind sectorul companiilor nefinanciare,
dupa consultarea cu mediul de afaceri si cu partenerii sociali. Pentru indeplinirea acestei
recomandari, Guvernul a aprobat in sedinta din data de 4 octombrie 2018 Memorandumul
cu tema ,Masuri/propuneri de imbunatatire a cadrului de reglementare privind sectorul
companiilor nefinanciare in scopul reducerii fenomenului de decapitalizate a societatilor”.
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2. Imagine de ansamblu asupra
principalelor riscuri si vulnerabilitati la
adresa stabilitatii financiare

2.1. Evaluari ale riscurilor si vulnerabilitatilor la nivel
international

Situatia economica la nivel global este caracterizata de un grad ridicat de incertitudine

in contextul mentinerii conditiilor financiare acomodative, coroborate cu evenimente

precum tensiunile comerciale dintre SUA si China, modalitatea de solutionare a

Brexit-ului si cresterea aversiunii la risc a investitorilor. Principalele riscuri la adresa stabilitatii

financiare la nivel global sunt: (i) sustenabilitatea datoriei in sectoarele public si privat?,

(i) dezechilibrele financiare in China si potentialele efecte de contagiune®'®, (jii) volatilitatea

fluxurilor de capital din pietele emergente si (iv) evolutia preturilor in sectorul imobiliar

rezi

dential.

Grafic 2.1. Cresterea economica globala
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Sursa: FMI, World Economic Outlook, aprilie 2019

Cresterea economica la nivel global s-a situat la
3,2 la suta in 2018, iar pentru anul in curs si anul 2020
este estimata la 3,3 la sutd, respectiv 3,6 la suta"
(Grafic 2.1).

Procesul de normalizare a politicilor monetare a
demarat in anul 2018 in unele tari dezvoltate (SUA,
Canada, Marea Britanie), dar a incetinit incepand
cu 2019 pe fondul preocuparilor legate de evolutia
cresterii economice la nivel global. Mentinerea
conditiilor ~ financiare acomodative pe plan
international, in contextul unui nivel de indatorare
semnificativ. mai mare comparativ. cu acum
10 ani, este de asteptat sa contribuie la majorarea
vulnerabilitatilor. Astfel, la nivel international
datoria raportatd la PIB s-a majorat la 217 la sut3,
in septembrie 2018 (de la 182 la suta in PIB Ila
decembrie 2008).

Comitetul European pentru Risc Sistemic, Tablou de risc, martie 2019.

BCE, Economic Bulletin, februarie 2019.

OCDE, Interim Economic Outlook, martie 2019.

FMI, World Economic Outlook, aprilie 2019.
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La nivelul Uniunii Europene si al zonei euro, rata de crestere economica s-a temperat in
anul 2018, situandu-se la 2 la suta, respectiv 1,9 la sutd, in scadere de la 2,4 la suta in 2017.
Aceasta evolutie este rezultatul unor factori atat de natura externa (incertitudinea legata
de politicile comerciale, majorarea pretului petrolului), cat si de natura interna. intre acestia
din urma se regasesc politicile fiscale incerte in anumite state membre, sustenabilitatea
datoriei publice si a celei private, precum si modalitatea de derulare a procesului privind
Brexit.

in ceea ce priveste Brexit, desi in luna aprilie a acestui an Consiliul European a acordat
Regatului Unit o prelungire flexibild a termenului de iesire din Uniune, pana la 31 octombrie
2019, posibilitatea unui Brexit fard acord ramane un risc important pentru relatiile
comerciale dintre UE si Regatul Unit. Efectele directe asupra Romaniei nu sunt asteptate a fi
semnificative, avand in vedere legaturile comerciale reduse si prezenta scazuta a institutiilor
de credit britanice in sectorul bancar autohton. Cu toate acestea, se pot resimti efecte
indirecte asociate diminudrii perspectivelor de crestere economica in statele membre,
respectiv cresterii primelor de risc, ca urmare a intensificarii lipsei de incredere in randul
investitorilor pe pietele internationale.

Primele doua riscuri sistemice in zona euro, potrivit evaludrilor Bancii Centrale Europeane',
care pot avea implicatii negative asupra unei cresteri economice sustenabile pe termen
mediu, vizeaza reevaluarea primelor de risc pe pietele financiare externe si sustenabilitatea
datoriei in sectoarele public si privat.

Pietele financiare internationale au fost marcate de o serie de turbulente la nivel global, la
inceputul anului 2018, dupa o perioada de volatilitate scazuta care a caracterizat anul 2017.
Finalul anului 2018 s-a remarcat printr-un comportament de tipul ,fuga spre siguranta”
(flight to safety), ceea ce a condus la o scadere a preturilor activelor riscante, precum si
la o crestere a ecartului randamentelor obligatiunilor corporative. Perceptia la risc a
investitorilor fatd de tarile emergente a fost una divergenta. Fuga capitalurilor a afectat
unele state emergente importante care se confrunta cu dezechilibre macroeconomice
(Argentina, Brazilia, Turcia etc.), dar nu s-a generalizat in cazul tuturor tarilor emergente. La
nivelul UE, preturile activelor s-au mentinut relativ stabile, iar incertitudinea de pe pietele
financiare nu a inregistrat fluctuatii ample.

increderea investitorilor poate fi afectatd si de factori precum majorarea indatorarii
sectoarelor privat si public. La nivel regional, un numar de 12, respectiv 14 tari inregistreaza
un nivel al datoriei private, respectiv al datoriei publice in PIB peste pragurile de
alerta prevazute in cadrul procedurii Comisiei Europene privind dezechilibrele
macroeconomice™ (Graficele 2.2 si 2.3). O particularitate la nivel european o reprezinta
acumularea semnificativa de datorii de catre emitentii nefinanciari cu rating aflat la limita

2" BCE, Financial Stability Review, mai 2019.

3 Comitetul European pentru Risc Sistemic, Tablou de risc, martie 2019.

4 Conform Tabloului de bord pentru supravegherea dezechilibrelor macroeconomice.
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Grafic 2.2. Datoria privata, 2017 Grafic 2.3. Datoria publica, 2018
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inferioara celor recomandate investitiilor (rating BBB), care, in eventualitatea unei evolutii
economice adverse, poate conduce la o deteriorare si mai puternica a situatiilor financiare
ale acestor companii, cu impact asupra capacitatii de onorare a serviciului datoriei.

Dezechilibrele la nivelul Uniunii Europene se pot transmite si pe plan national, fie prin prisma
canalului comercial, fie prin intermediul expunerilor asupra sectorului bancar autohton,
atat directe, cat si prin intermediul creditorilor comuni. O analizd a interconexiunilor
dintre sistemele financiare la nivel international releva faptul ca tari precum Austria, Franta
sau ltalia detin o proportie insemnata a expunerilor bancare externe pe Romania, avand
totodata expuneri si asupra unor state care se confrunta cu o serie de tensiuni la nivel

economic (de ex.: Turcia).

Sectorul bancar european a consemnat o dinamica pozitiva, pe fondul imbunatatirii calitatii
portofoliilor in anul 2018, insotita de o crestere a lichiditatii si de mentinerea la un nivel
adecvat a indicatorilor de solvabilitate. Stocul de credite neperformante ramane ridicat in
unele tari (a se vedea Grafic 3.8. din subsectiunea 3.3.1.3) si reprezinta o preocupare majora
in randul autoritatilor europene. Totodatd, riscul de piata si cel de credit sunt importante,
in contextul tendintei ascendente a indatorarii, dar si ca urmare a evolutiilor din pietele
imobiliare rezidentiale. in acest context, Banca Centrald Europeana impulsioneaza institutiile
de credit™ in directia curatarii bilanturilor prin reducerea stocului de credite neperformante,
cu precadere cele dobandite in timpul crizei economice.

Riscurile asupra sistemului financiar european dinspre sectorul nebancar se mentin la un
nivel gestionabil, insa este necesara o monitorizare crescutd, avand in vedere majorarea
importantei acestui sector. Riscurile dinspre sectorul asigurarilor réman la un nivel scazut,
in timp ce in cazul sectorului de pensii, riscul unei reevaluari a preturilor instrumentelor
financiare cu venit fix poate determina pierderi importante la nivelul acestui domeniu.

5 https://www.reuters.com/article/ecb-banks-credit/ecb-inspectors-find-10-bln-euro-problem-in-banks-loan-

book-idUSLBN1R83PK

Raport anual
2018

23



Totodata, dezvoltarea sectorului fondurilor de investitii poate reprezenta o zona de risc la
adresa stabilitatii financiare, reluarea cresterii acestuia reprezentand o preocupare la nivel
european.

Un alt domeniu intens monitorizat la nivel international este reprezentat de FinTech'®, din
perspectiva implicatiilor asupra stabilitatii financiare. Cele mai importante riscuri generate
de evolutiile in domeniul FinTech sunt'”: (i) riscul de contagiune, (ii) riscul de prociclicalitate,
(iii) riscul de volatilitate excesiva si (iv) riscul cu privire la colapsul unor jucatori din piata
de importanta sistemica. Totodata, o prioritate la nivel global o constituie gestionarea
si minimizarea riscului privind securitatea cibernetica, in contextul cresterii frecventei
atacurilor de acest tip asupra sistemului financiar.

2.2. Principalele provocari la nivel national

in cazul Romaniei, principalele riscuri la adresa stabilitatii financiare vizeaza: (i) tensionarea
echilibrelor macroeconomice interne, (i) riscul privind cadrul legislativ incert si impredictibil
in domeniul financiar-bancar, cu implicatii asupra solvabilitatii sectorului bancar,
(iii) deteriorarea increderii investitorilor in economiile emergente, inclusiv din perspectiva
incertitudinilor privind evolutiile economice din UE (Brexit si situatia datoriilor suverane in
zona euro), (iv) structura si costul finantarii deficitului

de cont curent si a celui bugetar si (v) riscul de Grafic 2.4. Factorii explicativi ai dinamicii PIB
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Conform exercitiului derulat de catre Autoritatea Bancara Europeana ,Discussion Paper on the EBA’s Approach
to Financial Technology (FinTech)”, 2017, principalele grupe de produse sau servicii financiare care intra in sfera
inovatiilor financiare sunt: (i) servicii de creditare, atragere de depozite si atragere de capital, (ii) servicii de plati,
compensare si decontare, (jii) servicii de investitii si de administrare a investitiilor si (iv) alte activitati financiare.

Consiliul de Stabilitate Financiara — ,Financial Stability Implications from FinTech”, 2017.
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+1,9 la sutd). in schimb, prognozele de crestere pentru 2019 si, respectiv, 2020 au fost
revizuite in scadere’®.

Structura cresterii economice ramane insa suboptimala. Contributia principald, desi in
scadere, este asigurata de consum (+3,9 la sutd), urmatd de variatia stocurilor, in timp
ce rolul investitiilor a redevenit negativ comparativ cu 2017 (Grafic 2.4). in acest context,
este necesara o evolutie mai echilibrata a cresterii economice pe principalele componente,
alaturi de politici care sa conduca la o crestere sutenabila a PIB potential si la o utilizare
imbunatatita a factorilor de productie™.

Evolutiile de pe piata muncii s-au imbunatatit in cursul anului 2018, dar se mentin
vulnerabilitati structurale precum inegalitatile dintre regiuni, fenomenul emigratiei sau
abandonul scolar. Rata somajului a scazut, atingand minimul ultimilor 10 ani in luna martie
2019 (3,8 la suta, date ajustate sezonier), iar gradul de ocupare (pentru persoane cu varste
intre 20 si 64 de ani) a ajuns la 69,9 la suta in anul 2018 (de la 68,8 la suta in 2017).
Totodata, evolutii pozitive s-au inregistrat si in ceea ce priveste productivitatea orara a
muncii, in crestere cu 3,8 la sutd fatd de anul 2017, pozitiondnd Romania pe locul doi
ca evolutie in Uniunea Europeana (dupa Polonia) si semnificativ peste media europeana
(+0,7 la suta).

O vulnerabilitate structurala importanta pentru piata muncii vizeaza problema demografica,
fiind generata atat de declinul natural al populatiei, cat si de fenomenul emigratiei. in anul
2017, sporul natural al populatiei a fost de -3,1 la sutd, iar populatia imbatranita (peste 65 de
ani) reprezenta 30 la suta din totalul populatiei Romaniei. in plus, rata emigratiei raportata
la total populatie si la forta de munca a Romaniei a consemnat cresteri importante in 2017,
atingand nivelul de 14 la suta, respectiv 37 la suta. Totodata, potrivit unui studiu Eurostat?,
Romania a avut cel mai ridicat nivel de emigratie din UE in randul persoanelor cu varste
intre 20 si 64 de ani, care trdiesc in state ale spatiului comunitar (19,7 la suta in anul 2017),
in crestere cu 12,3 puncte procentuale fata de 2007. Desi la nivel agregat indicele compozit
de incluziune sociala®' a inregistrat o imbunatatire importanta in anul 2017, acesta indica
faptul ca disparitatile regionale se mentin in continuare ridicate.

Ingrijoratoare este evolutia deficitelor gemene (deficitul fiscal si cel de cont curent), cu un
posibil impact negativ asupra stabilitatii financiare pe termen mediu (Grafic 2.5). Dinamica
anuald a deficitului de cont curent in PIB s-a deteriorat in anul 2018. Comparativ cu tarile

Conform previziunilor economice din iarna anului 2019, Comisia Europeana estimeazd o scadere a cresterii
economice la 3,8 la sutd in 2019 si la 3,6 la sutd in 2020, iar conform Raportului privind perspectiva economicd
globald al FMI, economia Romaniei este anticipata sa creasca cu 3,1 la sutad in 2019 si cu 3 la suta in 2020.

Liviu Voinea, Prezentare in cadrul Macroeconomics Panel — 2018 FP Investor Days, Bucuresti, 6 septembrie 2018.

20 https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/8926076/3-28052018-AP-EN.pdf/48c473e8-c2c1-4942-
b2a45761edacda37

21 Indicatorul este construit folosind metoda componentelor principale (PCA) si cuprinde urmatoarele variabile:

rata somajului, rata NEET, rata somajului in randul tinerilor, rata somajului pe termen lung, populatia angajata
doar cu educatie primard, rata deprivarii materiale, ponderea populatiei in gospodarii cu rata redusa a muncii,
ponderea populatiei cu risc de saracie. Modificarea in sensul diminuarii variabilelor indica o imbunatatire a
conditiilor privind incluziunea pe piata muncii, astfel ca o scadere este interpretata in sens pozitiv (,Job Creation
and Local Economic Development 2018, Preparing for the future of work”, OECD).
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Grafic 2.5. Evolutia deficitelor gemene Grafic 2.6. Evolutia datoriei externe
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din regiune, Romania prezinta cea mai ridicata valoare a deficitului de cont curent raportat
la PIB (4,5 la suta in luna decembrie 2018), fapt ce poate semnala pierderi de competitivitate
externa a economiei romanesti. in ceea ce priveste deficitul structural, acesta a depésit in
mod semnificativ finta asumata pe termen mediu? (de 1 la suta), fiind de 3,3 la suta din PIB
in anul 2018 si este previzionat de Comisia Europeana la 4,8 la suta pentru 2020, in crestere
fata de 3,6 la suta pentru 2019, pe fondul majorarii cheltuielilor sociale. La aceste evolutii
se adauga si riscul asociat structurii si costului finantarii deficitului de cont curent si a celui
bugetar. in cazul deficitului de cont curent, se remarca o scadere a gradului de acoperire
a deficitului cu fluxuri stabile si care nu contribuie la cresterea datoriei externe (de tipul
investitiilor directe si al fondurilor europene de natura transferurilor de capital).

Din perspectiva datoriei externe, vulnerabilitatile la adresa stabilitatii financiare se mentin la
un nivel scazut. Desi datoria externa s-a majorat in termeni absoluti in anul 2018, ponderea
ca procent in PIB a continuat sa se diminueze pana la 49 la suta (Grafic 2.6), nivelul fiind
cel mai redus din regiune. Cu toate acestea, este necesard o monitorizare atenta, avand in
vedere reducerea gradului de acoperire a datoriei externe pe termen scurt (70 la suta la
martie 2019, de la 79 la suta la finalul anului 2017).

Din perspectiva sectoarelor populatiei si companiilor nefinanciare se contureaza o serie de
vulnerabilitati care pot contribui la cresterea riscului de nerambursare. Astfel, in contextul
cresterii indatorarii populatiei, riscurile identificate la nivel macroeconomic se pot resimti
la nivel individual, respectiv de catre debitorii cu un grad ridicat de indatorare. in plus,
se mentine problematicd asimetria dintre ponderea serviciului datoriei in venit pentru
debitorii cu venituri reduse (sub salariul mediu pe economie) si cei cu venituri ridicate
(peste dublul salariului mediu), in special in cazul debitorilor cu credite ipotecare. De
asemenea, ponderea substantiald a creditelor cu dobanda variabila din stocul si fluxul

22 Tinta stabilita prin Legea responsabilitatii fiscal-bugetare nr. 69/2010, cu modificarile si completarile ulterioare,

si prin Pactul de stabilitate si crestere.
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de credite ipotecare si de credite pentru companii reprezintd un factor amplificator
in conditiile noului ciclu de crestere a dobanzilor. Intrarea in acest ciclu al dobanzilor
ar putea genera un risc de crestere a executarilor de garantii acordate prin programul
guvernamental ,Prima casa”, cu impact asupra cheltuielilor bugetare. Totodata, au fost
inregistrare si evolutii favorabile. Situatia bilantiera a populatiei a consemnat o dinamica
pozitiva, pe fondul majorarii avutiei nete a sectorului, inclusiv din perspectiva cresterilor
salariale inregistrate, iar ponderea debitorilor care s-au orientat catre credite cu dobanzi
fixe a crescut de la 11,4 la suta (valoare anualizata la martie 2018) la 25,2 la suta (valoare

anualizata la martie 2019).

in cazul companiilor nefinanciare, o vulnerabilitate importanta este reprezentata de disciplina
scazuta la plata in economie, reflectandu-se in constrangeri bugetare laxe si in sectorul
privat. Aceasta contribuie la crearea unor vulnerabilitati la adresa stabilitatii financiare
ca urmare a: (i) alocarii ineficiente a resurselor, (ii) majorarii creditelor neperformante,
(iii) distorsionarii semnalelor pietei sau (iv) credrii unei cvasimase monetare cu efecte
negative asupra inflatiei. Astfel, factorii de risc pentru stabilitatea financiara se refera la:
(i) subcapitalizarea unui numar semnificativde companii, in principal pe fondul inregistrarii
de pierderi sau al unui grad ridicat de indatorare pe anumite sectoare, (ii) capacitatea

redusa de recuperare a creantelor comerciale, in special la nivelul microintreprinderilor.

Riscul asociat evolutiei pietei imobiliare este in scadere, pe fondul temperarii evolutiei
preturilor rezidentiale in cursul anului 2018, ca urmare a reducerii cererii, dar si a activitatii

sectoarelor constructii si imobiliar.

2.2.1. Sectorul bancar

Sectorul bancar reprezinta principalul jucator al sistemului financiar din Romania, activele
acestuia cuantificand 76 la suta din totalul sistemului financiar (decembrie 2018). Sanatatea
sectorului bancar romanesc s-a mentinut robusta in anul 2018, pe fondul unor indicatori de
solvabilitate si de lichiditate adecvati, al unei profitabilitati consistente si al unei tendinte de
Tmbunatatire a calitatii activelor (Grafic 2.7).

Cu toate acestea, anumite vulnerabilitati structurale specifice sectorului bancar, respectiv
un cadru de desfasurare a activitatii marcat de o relativa instabilitate a legislatiei aplicabile
in domeniul financiar-bancar potenteaza riscurile. Indicatorii de calitate a activelor prezinta
spatiu de imbunatatire pentru ameliorarea riscului de credit. O serie de riscuri structurale
asociate sectorului bancar sunt atent monitorizate si au in vedere: (i) eficienta operationala
mai redusa pe fondul unui grad de intermediere financiara scazut si o polarizare a
profitabilitatii, (ii) orientarea potential excesiva catre finantarea sectorului guvernamental,
care contribuie la cresterea riscului de concentrare, (iii) riscul de rata a dobanzii reflectat de

nepotrivirea dintre durata activelor si pasivelor, (iv) structura surselor de finantare.
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Grafic 2.7. Indicatori specifici sectorului bancar
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Indicatorii prudentiali privind adecvarea capitalului asigura rezilienta sectorului bancar
romanesc la pierderi si ofera resurse pentru cresterea creditarii. Nivelul ratei fondurilor
proprii totale se situeaza in limitele specifice unui risc scazut (19,66 la suta, decembrie 2018,
Grafic 2.7) si comparabil cu valorile medii la nivelul UE. Mediana distributiei ratei fondurilor
proprii totale aferente institutiilor de credit din Romania prezinta insa niveluri superioare
bancilor cuprinse in monitorizarea BRI (Grafic 2.8).

Indicatorul efect de levier, calculat conform definitiei integrale, are o valoare mediana de
9,3 la suta (decembrie 2018) la nivelul sectorului bancar romanesc, fiind in usoara scadere,
insa confortabil peste cerinta minima reglementata de 3 la suta. Mai mult, toate institutiile
de credit, persoane juridice romane, se situeaza peste acest prag, dar si semnificativ peste
valorile indicatorilor similari inregistrati pe plan international (Grafic 2.9). Valoarea relativ
ridicata a acestui instrument macroprudential confirma o activitate bancara traditionala in
Romania, conferind totodata spatiu pentru cresterea intermedierii financiare.

Lichiditatea sectorului bancar s-a mentinut adecvata pe parcursul anului 2018, prin prisma
indicatorilor specifici. Valoarea supraunitara a indicatorului de acoperire a necesarului de
lichiditate (LCR - liquidity coverage ratio, Grafic 2.7), respectiv a indicatorului de finantare
stabild neta (NSFR — Net Stable Funding Ratio) in cazul tuturor institutiilor de credit® din
Romania releva o gestiune buna a lichiditatii, aspect confirmat si de scenariile de stres
aplicate pe diverse orizonturi de timp (variind de la o saptamana la un an). Acesti indicatori
reprezintd, de altfel, instrumente macroprudentiale incluse in Recomandarea CERS 2011/3
privind obiectivele intermediare si instrumentele politicii macroprudentiale, desi, prin
modul in care se determing, pot fi priviti ca fiind de natura microprudentiala.

Riscul de finantare este asociat, in principal, cu stabilitatea sursei de finantare preponderente
a sectorului bancar, respectiv depozitele de la sectorul real. Acestea au crescut ca importanta
n ultimii ani, atingand 64 la suta din totalul pasivului la finalul anului 2018. Granularitatea

2 Indicatorii aferenti componentei totale (pentru toate expunerile, indiferent de moneda de denominare).
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Grafic 2.8. Distributia ratei fondurilor proprii Grafic 2.9. Distributia indicatorului efect de levier,
totale
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ridicatd a depozitelor sectorului real, precum si garantarea acestora intr-o proportie
semnificativa® sustin riscul scazut asociat unor retrageri, in eventualitatea materializarii
unor socuri de lichiditate. n plus, evidentele empirice de-a lungul unui ciclu economic
confirma relativa stabilitate a acestei surse in comparatie cu alte tipuri de finantare (de
exemplu de tip wholesale). Tendinta de majorare a finantarii preponderent de la sectorul
real, respectiv diminuarea dependentei de finantarea externd (reprezentand, in prezent,
8,6 la suta din totalul surselor de finantare, in raport cu 30,6 la suta la finele anului 2008), au
condus la ameliorarea treptata a riscului de lichiditate (Grafic 2.7).

Desirelativstabildlanivel agregat, principala sursa de finantare a sectoruluibancar (depozitele
de la sectorul real) a cunoscut in ultima perioada evolutii structurale care predispun la unele
vulnerabilitati. Astfel, se remarca o crestere relativimportanta a surselor la vedere in totalul
pasivului bilantier. Aceasta tendinta pare sa fie generalizata la nivel european (mai ales
in cazul tarilor din Europa Centrala si de Est) in contextul ratelor de dobanda reduse care
nu incurajeaza economisirea pe scadente mai lungi. in cazul specific al Romaniei, pasivul
bilantier al institutiilor de credit este constituit intr-o proportie importanta (mai mult de o
treime) din depozite de tip overnight. Din aceasta perspectiva, bancile din Romania par sa
adopte o strategie de finantare mai riscanta cu scopul maximizarii veniturilor din dobanzi
prin practicarea unor dobanzi reduse la depozitele la termen, care implica, in majoritatea
cazurilor, rate de dobanda reale negative.

Indicatorii privind calitatea activelor relevanti pentru evaluarea riscului de credit s-au
imbunatatit in anul 2018, pe fondul procesului de rezolutie a creditelor neperformante si al
unui cost al riscului scazut in ultimii ani. Rata creditelor neperformante s-a redus la 4,9 la suta
la sfarsitul anului 2018, fiind Tnca superioara valorii medii europene si asigurand incadrarea
sectorului bancar roméanesc in categoria de risc intermediar (Grafic 2.7). Gradul de acoperire

24 Conform FGDB, 65,2 la suta din totalul soldului depozitelor de la sectorul real eligibile pentru garantare sunt

acoperite de schema nationald de garantare a depozitelor. Numarul deponentilor garantati reprezinta 99,5 la
suta din numarul total al deponentilor persoane fizice si juridice (decembrie 2018).
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cu provizioane a crescut la 58,5 la sutd, fiind amplasat in intervalul cel mai putin riscant
conform criteriilor ABE. Premisele pentru continuarea procesului de rezolutie a creditelor
neperformante trebuie stimulate. in acest sens, o solutie este mentinerea amortizorului
pentru risc sistemic in anul 2019. Acest instrument macroprudential este calibrat in functie
de nivelul gradului de acoperire cu provizioane, respectiv de rata creditelor neperformante
(detalii in subsectiunea 3.3.1.3). Pe de alta parte, prevederile fiscale introduse incepand cu
anul 2018 privind regimul deductibilitatii in cazul cesiunii de creante nu stimuleaza rezolutia
creditelor neperformante.

Nevoia de ameliorare a riscului determinat de concentrarea expunerilor asupra
administratiei centrale a fost semnalata in Planul national de adoptare a monedei euro
prin apelul la amortizorul de capital pentru riscul sistemic. Aceasta recomandare este
prezenta inclusiv in raportul ultimei misiuni FSAP realizate in anul 2018 de catre FMI si
Banca Mondiala.

in acest scop, in cadrul CNSM s-a infiintat un grup de lucru interinstitutional cu participarea
BNR si MFP, avand drept mandat realizarea unei analize de impact detaliate, urmata de o
analiza a oportunitatii introducerii unui amortizor de capital pentru riscul sistemic, atent
calibrat, pentru reducerea riscurilor ce provin din expunerea sectorului bancar fata de
datoria suverana.

Riscul de ratd a dobanzii din afara portofoliului de tranzactionare (portofoliul bancar),
inclusiv ca urmare a ponderii detinerilor de titluri de stat, contribuie la nepotrivirea
consistentd dintre durata activelor si pasivelor. in

acest sens, analiza impactului unor socuri asupra Grafic 2.10. Evolutia indicatorilor de eficients

curbei randamentelor indicd o pierdere potentiala (cost/venit) si profitabilitate (ROE) in Romania

de pana la 14 la suta din fondurile proprii aferente si UE*

sectorului bancar®®, determinatd de nepotrivirea procente

duratei activelor si pasivelor senzitive la riscul de rata ig

a dobanzii. Distributia pierderilor este eterogena la 40

nivelul bancilor, impactul potential avand o variatie 30

intre -24,7 si +5,18 la suta din fondurile proprii, in 20

functie de structura bilantiera specifica fiecarei banci. 1§ R o . ° o .
-10

Unaltrisc structural provine din eficienta operationala 20

eterogend a bancilor din Romania. Raportul intre 2013 2014 2015 2016 2017 2018

costurile si veniturile operationale a avut o tendinta indicator cost/venit Romania ® ROE Roménia

de Tmbunatatire in anul 2018 (Grafic 2.10). Totusi, @ ROE UE (mediana) indicator cost/venit UE

acest indicator este pozitionat in intervalul de risc *) valorile pentru UE aferente anului 2018 includ doar

mediu conform Tabloului de monitorizare a riscurilor primele trei trimestre ale anului

elaborat de ABE (50-60 la sutd). La nivel individual, o Sursa: BNR (date individuale), BCE (date consolidate)

25 Conform celui mai sever scenariu luat in considerare, care vizeaza o deplasare ascendentd cu 250 de puncte

procentuale a curbei randamentelor in lei.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



serie de institutii de credit de talie medie si mica sunt caracterizate de valori care depasesc
60 la sutd, indicand potential necesitatea continuarii eforturilor de consolidare.

Realizarea unui rezultat financiar pozitiv permite unui sector bancar atat remunerarea
actionarilor, cat si intarirea pozitiei de capital, oferind astfel premisele cresterii activitatii de
creditare. Totodata, creeaza spatiu pentru investitii menite sa creasca eficienta operationala
sau sa faciliteze un acces sporit al clientilor la servicii bancare. Consecinta a momentului
din ciclul economic, sectorul bancar a fost caracterizat in anul 2018 de o profitabilitate
consistenta. Nivelul in scadere al cheltuielilor nete cu ajustarile pentru depreciere
(inclusiv ca urmare a unor rate de nerambursare scazute), majorarea soldului creditelor
acordate, eforturile sustinute de modificare a structurii de finantare (cresterea ponderii
finantarii atrase din sectorul real cu efecte favorabile asupra cheltuielilor cu dobéanzile)
au contribuit la aceastd evolutie a profitabilitatii. Principalii indicatori de rentabilitate,
ROA (1,6 la sutd) si ROE (14,8 la sutd), se situeaza la niveluri adecvate in decembrie
2018, insa nu excesive (Grafic 2.10). Capacitatea individuala a bancilor de a genera profit
ramane insa eterogena, rezultatele financiare pozitive fiind concentrate la nivelul bancilor
de talie mare.

Perspectivele de mentinere a unei profitabilitati acoperitoare pentru costul capitalului in
anii urmatori sunt conditionate de cresterea gradului de intermediere financiara, atenuarea
incertitudinilor legislative, precum si de evolutia ratelor de nerambursare, situate in prezent
la valorile minime consemnate istoric. Profitabilitatea bancilor poate fi afectata negativ de
o schimbare a pozitiei in ciclul economic, care poate fi amplificatad de volatilitatea pietelor
financiare, conducand astfel la un cost crescut al riscului. Totodata, incepand cu anul
2019, este probabila o crestere a cheltuielilor suportate de banci odata cu introducerea
unei taxe pe activele financiare prin OUG nr. 114/2018, cu modificarile si completarile
ulterioare.

Riscul asociat incertitudinii legislative in domeniul financiar-bancar s-a accentuat in anul
2018, pe fondul unor proiecte legislative ce vizeaza contractele debitorilor si al introducerii
taxei pe activele financiare ale institutiilor de credit. Acest risc a fost perceput de banci
ca avand un nivel sever, aspect recurent in evaluarile ultimilor ani. Principalele initiative
legislative orientate spre sustinerea debitorilor au vizat stabilirea unor plafoane maxime ale
ratelor de dobanda, limitarea sumei recuperate de la debitori la dublul sumei de achizitie
in cazul creditelor cesionate, eliminarea titlului executoriu al contractelor de credit. Aceste
proiecte au fost inaintate spre analiza Curtii Constitutionale. Totodata, o altad initiativa
legislativa adoptata de Senat la sfarsitul anului 2018 vizeaza modificarea Legii nr. 77/2016
privind darea in plata prin definirea termenului de ,impreviziune”. Forma initiala a taxei
pe activele financiare, introdusa in cursul lunii decembrie 2018 prin intermediul OUG
nr. 114/2018, a contribuit la cresterea impredictibilitatii percepute de investitori, prin prisma
cuantumului taxei, a ariei de acoperire (activele financiare supuse taxei) si a suprapunerii
cu domeniile de competenta exclusivd a BNR, prin asocierea taxei cu evolutia indicilor de
piata ROBOR.
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2.2.2. Piata de capital

Cele doua segmente importante ale pietei de capital locale, respectiv organismele de
plasament colectiv si piata bursierd, au cunoscut o volatilitate in crestere pe parcursul
anului 2018, corelata cu o tendinta similara observata pentru majoritatea pietelor de capital

din regiune.
De altfel, piata organismelor de plasament colectiv Grafic 2.11. Gradul de concentrare pe piata
este puternic interconectatd cu evolutia pietelor de fondurilor de investitii din Romania
tranzactionare a instrumentelor financiare si cu piata (dupd activul net la 31 decembrie 2018)
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si pentru piata fondurilor inchise si a fondurilor investitii investitii
deschise de investitii. CR3 WCRS WCR7 — HHI (sc. dr)
Valoarea totala a activelor organismelor de plasament sursa: ASF

colectiv din Romania este de 39,49 miliarde lei la data
de 31 decembrie 2018, in scadere cu circa 9 la suta comparativ cu nivelul consemnat la
finele lunii decembrie 2017.

O analiza pe categorii de organisme de plasament colectiv arata ca la finalul anului 2018
activele totale ale fondurilor deschise de investitii (FDI) s-au redus cu aproximativ 15 la suta
fata de finele lunii decembrie 2017. In cazul fondurilor inchise de investitii (Fl) se constata
o crestere a activelor totale fatd de sfarsitul anului precedent, de aproximativ 16 la suta.
Societatile de investitii financiare inregistreaza o diminuare a activelor totale cu aproximativ
368 milioane lei, cu 4 la suta, iar in cazul Fondului Proprietatea s-a constatat o scadere a
activului total de peste 5 la suta.

Din perspectiva riscurilor investitionale generate de structura plasamentelor, FDI sunt
orientate preponderent catre instrumentele cu venit fix (titluri de stat si obligatiuni), in timp
ce Fil, SIF si FP au o orientare dominanta catre plasamentele in actiuni. Pe ansamblul pietei,
structura consolidata a investitiilor tuturor organismelor de plasament colectiv indica un mix
echilibrat intre alocarile catre instrumentele cu venit fix/instrumente ale pietei monetare,
a caror valoare totala este de circa 20 miliarde lei (pondere de peste 51 la suta din activul
cumulat al OPC), si investitiile Tn actiuni (in valoare de 18,08 miliarde lei la nivelul intregii
piete, reprezentand aproximativ 46 la suta din activul total al OPC).
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Grafic 2.12. Evolutia activelor totale pe categorii de OPC

25 000 mil. lei
20 000
15 000
10 000

5000

1142 1304
0 —
Fonduri deschise Fonduri inchise SIF FP

® 31 decembrie 2017 = 31 decembrie 2018

Sursa: ASF

Din structura portofoliilor prezentatd anterior rezulta ca riscul de piata (in special privind
variatia preturilor actiunilor si obligatiunilor) si riscul de contagiune sunt relevante nu doar
pentru piata de capital in ansamblu, ci si pentru segmentul organismelor de plasament
colectiv, cat si cel al pietei bursiere.

Caurmare a volatilitatiiin crestere care a caracterizat atat bursa localg, cat si pietele europene

pe parcursul anului 2018 si in special in trimestrul IV, la 30 decembrie 2018 principalii indici
de actiuni locali si internationali consemnau scaderi semnificative.

Grafic 2.13. Evolutia alocarii strategice a portofoliilor OPC
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Graficul 2.14 ilustreaza cresterea riscului de piatd (privind preturile actiunilor listate),
deopotriva pe plan local si la nivel european.
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Grafic 2.14. Evolutia indicilor bursieri

a) din perspectiva pretului

150

140

130

120

110

100

90
ian. 2017 mai. 2017 sept. 2017 ian. 2018 mai. 2018 sept. 2018 ian. 2019

e BET e BET-XT s BET - F e Cehia Ungaria Polonia STOXX 600

b) din perspectiva volatilitatii

0,5 2,0

ian. 2017 mai. 2017 sept. 2017 ian. 2018 mai. 2018 sept. 2018 ian. 2019

e Bulgaria e Cehhia Ungaria e POl ONiG Romania (sc. dr.)

Sursa: Datastream, calcule ASF

in ceea ce priveste evolutia contagiunii intre piete, se observa ca, desi in trimestrul IV 2018
gradul de corelatie a indicilor locali cu cei mai reprezentativi indici europeni de actiuni a
ramas stationar in jurul valorii de 0,4, piata de capital din Romania s-a decorelat incepand
cu sfarsitul lunii decembrie, pe fondul unei dinamici proprii interne guvernate de elemente
manifestate pe plan local.

Riscul de lichiditate a pietei bursiere s-a amplificat usor in prima parte a anului 2018,
dar a cunoscut o imbunatatire In ultimul trimestru. Dupa o scadere a lichiditatii la finalul
anului 2017, se observa o crestere in martie 2018, urmata de o perioada de diminuare pe
parcursul lunilor mai si iunie, succedata de o revenire in ultima parte a lunii iulie. Perioada
de stagnare din august 2018 a fost urmata de o crestere semnificativa a nivelului general
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Grafic 2.15. Evolutia corelatiilor intre pietele de capital din Romania, Franta, Germania si Marea Britanie
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al lichiditatii in luna septembrie, cu nivele care au fost pastrate ridicate pe tot parcursul
ultimelor trei luni ale anului.

in vreme ce valoarea tranzactiilor cu actiuni a scazut pe parcursul anului 2018 cu circa
3 la sutd, valoarea totala tranzactionata la BVB (incluzand toate instrumentele si toate
segmentele de piata, atat piata principala, cat si piata ATS) a atins nivelul de 14,23 miliarde
lei in anul 2018, in crestere cu aproximativ 2 la suta comparativ cu anul 2017.

Grafic 2.16. Indice de lichiditate BVB (tranzactii cu actiuni, sectiunea principald, analiza pe componente principale)
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Pe piata serviciilor de intermediere a tranzactiilor bursiere riscul de profitabilitate s-a
mentinut la nivel mediu, similar anului anterior. Astfel, pe parcursul anului 2018 un numar
de 9 SSIF, dintr-un total de 21, au obtinut profit, valoarea cumulata a profiturilor acestora
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Grafic 2.17. Rezultatele financiare ale SSIF (31 decembrie 2018)
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fiind de circa 24,92 milioane lei, in vreme ce pierderea cumulata a celor 12 SSIF care au avut
rezultate negative a fost de aproximativ 14,69 milioane lei.
Din perspectiva riscului de solvabilitate pentru Grafic 2.18. Gradul de concentrare pe piata
aceasta categorie de intermediari, fondurile serviciilor de intermediere la BVB in anul 2018
proprii cumulate ale SSIF inregistrau o valoare de
aproximativ 157 milioane lei la 31 decembrie 2018, 100 Procente 1500

in timp ce valoarea cumulata a activelor in custodie
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2.2.3. Piata asigurarilor

Piata locala de asigurari reprezinta un segment important al pietei financiare nebancare
si are un impact semnificativ asupra populatiei si operatorilor economici, atat din perspectiva
numarului de asigurati si de contracte de asigurare incheiate anual (circa 15 milioane de
contracte in 2018), cat si din cea a rolului pe care asigurarile il au in gestionarea riscurilor si
derularea operatiunilor economice.
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Soliditatea financiard a sectorului de asigurdri din Romania este confirmata de faptul
ca, pe parcursul anului 2018, toate societatile de asigurare indeplineau cerintele legale
prudentiale privind ratele de solvabilitate (SCR si MCR), evolutia fiind relativ stationara in
raport cu anul anterior. Riscul de solvabilitate pe piata asigurarilor se situeaza asadar la un
nivel redus. La nivelul intregii piete, ratele de solvabilitate inregistreaza valori comparabile
cu cele observate pe alte piete nationale din regiune si cu media europeana (conform
rapoartelor si informatiilor statistice publicate de Autoritatea Europeana pentru Asigurari si
Pensii Ocupationale — EIOPA).

Rata SCR se determina ca raportul intre fondurile proprii eligibile si cerinta de capital de
solvabilitate (calculata in functie de riscurile existente in portofoliile asiguratorilor, atat pe
partea de activ si de pasiv, cat si din perspectiva operationald) si arata gradul de acoperire
a acesteia de cétre fondurile proprii de care dispun societétile de asigurare, in timp ce rata
MCR arata gradul de acoperire a cerintei minime de capital.

in trimestrul IV 2018, rata SCR aferenta intregii piete a asigurarilor din Romania s-a situat la
nivelul de 1,71, iar rata MCR a avut valoarea de 3,87. Ambii indicatori se situeaza confortabil
peste nivelul unitar (minim prevazut de legislatie).

Tabel 2.1. Concentrarea primelor brute subscrise pe clase de asigurare
ale activitatii de asigurari generale

Pondere PBS

Modificare pe clase
2018 vs 2017  de AG 2018
Clasa PBS 2017 PBS 2018 (%) in total (%)
A10 3822822278 3741920039 -2,12 46,53
A3 1895 009 247 2073 239 261 9,41 25,78
A8 1004 837 472 1064 680 480 5,96 13,24
Total primele 3 clase 6 722 668 997 6 879 839 780 2,34 85,55
A13 225163 571 251350 525 11,63 3,13
A2 131 876 526 230012 472 74,42 2,86
A15 169 520 028 229 879 255 35,61 2,86
A9 166 438 583 155437 143 -6,61 1,93
A18 102 654 300 121289 342 18,15 1,51
A1l 55839 568 53 456 256 -4,27 0,66
A7 35790 445 34 890 258 -2,52 043
A16 21324 699 25132982 17,86 0,31
A6 22 027 050 22210 800 0,83 0,28
Al1 14 823 146 16 764 951 13,10 0,21
A5 8 168 331 10716 567 31,20 0,13
A12 7499 134 5972 149 -20,36 0,07
Ad 3566313 3921994 9,97 0,05
Al4 1044 502 1197 816 14,68 0,01
A17 73 160 73395 0,32 0,00

Sursa: ASF
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Grafic 2.19. Riscul de concentrare in asigurari

generale (dupa valoarea PBS la data de viata (dupa valoarea PBS la
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De asemenea, la 31 decembrie 2018 toate societatile de asigurare indeplineau cerintele
privind coeficientul de lichiditate, riscul de lichiditate fiind de asemenea unul redus, dar in
usoard crestere comparativ cu luna decembrie 2017 pentru ambele categorii de activitati

de asigurare (generale si de viatd).

Coeficientul de lichiditate se calculeaza ca raport intre activele lichide si obligatiile pe
termen scurt ale societatilor de asigurare. Indicatorul are o valoare de 2,34 pe totalul
pietei asigurarilor generale, in usoara scadere comparativ cu valoarea inregistrata in luna
decembrie 2017 (2,40). Coeficientul de lichiditate pentru societatile care practica si activitate
de asigurari de viata s-a situat in decembrie 2018 un nivel de 4,55, comparativ cu 4,98
in decembrie 2017.

Riscul de profitabilitate pentru societatile de asigurare se situeaza in crestere in anul 2018
comparativ cu 2017, ca urmare a cresterii ratei combinate a daunei atat la nivelul pietei de
asigurari generale (102,83 la suta in anul 2018, fata de 97,63 la suta in anul anterior), cat si
pentru asigurarile auto (clasa A3 si A10).

Piata asigurarilor din Romania este traditional dominatd de activitatea de asigurari
generale, aceasta detinand o pondere de 79 la suta din perspectiva volumului de prime
brute subscrise. Totusi, riscul de concentrare pe clase de asigurare a avut o evolutie usor
favorabila in raport cu anul 2017, datorata unei reduceri a ponderii primelor brute subscrise
(PBS) pentru asigurarile auto.

Astfel, asigurdrile auto (clasa A10 — ce include asigurarea RCA si clasa A3 — aferenta
asigurarii CASCO) detin cumulat o pondere de aproximativ 72 la suta din totalul primelor
brute subscrise pentru activitatea de asigurari generale si 57 la suta din totalul primelor
brute subscrise de societatile de asigurare autorizate si reglementate de ASF.
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Riscul de concentrare® al asiguratorilor pe piata asigurarilor generale se situeaza in crestere
usoara pe parcursul ultimului an, inclusiv in ceea ce priveste evolutia pe segmentul RCA.

2.2.4. Piata pensiilor private

Segmentul fondurilor de pensii private (Pilonul Il si Pilonul Ill), cel mai important dintre
cele supravegheate de ASF, din punctul de vedere al valorii activelor, se mentine la un nivel
foarte redus de risc din perspectiva riscului de credit (ca urmare a structurii plasamentelor
dominate de investitii in obligatiuni suverane).

De altfel, evolutia sistemului de pensii private a fost pozitiva pe tot parcursul functionarii
sale, numarul de participanti si valoarea activelor personale ale acestora crescand constant.
Cadrul de reglementare si supraveghere a urmarit asigurarea unui raport echilibrat intre
siguranta si performanta investitiilor in beneficiul viitorilor pensionari, precum si protejarea
intereselor acestora.

La 31 decembrie 2018, ponderea cea mai mare in structura portofoliilor fondurilor de
pensii private era detinuta de titlurile de stat cu 63,62 la suta (Grafic 2.21). Comparativ cu
luna decembrie 2017, ponderea actiunilor si a altor instrumente financiare?” in portofoliile
fondurilor de pensii private a inregistrat o scadere (Grafic 2.22). in acelasi timp, portofoliile
fondurilor de pensii private au consemnat o crestere a alocarii in instrumente cu venit fix?,

La 31 decembrie 2018 fondurile de pensii private detineau 89,56 la suta din active in
instrumente financiare romanesti (Grafic 2.23), iar 6,57 la suta din activele fondurilor de
pensii private au fost investite Tn active straine, majoritatea acestor instrumente financiare
fiind emise in Luxemburg (1,64 la suta), Franta (0,98 la suta), Germania (0,93 la sutd) si
Olanda (0,78 la suta). in obligatiuni supranationale erau investite 3,87 la suta din active.

Structura portofoliului si valoarea in continuare foarte scazuta a platilor in raport cu
contributiile incasate fac ca riscul de lichiditate pentru fondurile de pensii private sa fie
practic inexistent.

Astfel, din punct de vedere al lichiditatii, sistemul de pensii private poate face fata oricaror
cereri, In principal ca urmare a faptului ca se afla in perioada de acumulare, iar iesirile
din sistem (deces, invaliditate, pensionare, transfer) sunt reduse comparativ cu volumul
activelor fondurilor de pensii. in perioada decembrie 2017 — decembrie 2018, lichiditatea

% pentru masurarea gradului de concentrare prezentam in Graficele 2.19 si 2.20 evolutia valorilor pentru ratele de

concentrare CR3, CR5 si CR7 calculate prin insumarea cotelor de piatd ale primelor 3, 5 si respectiv 7 companii in
functie de valoarea primelor brute subscrise in perioada analizata. De asemenea, este prezentata evolutia valorii
indicelui HHI (Herfindahl-Hirschman Index) calculat prin insumarea valorilor ridicate la puterea a doua a cotelor
de piata pentru toate companiile.

27 Sunt incluse depozite bancare, titluri de participare - OPCVM, fonduri marfuri si metale pretioase, instrumente

de acoperire a riscului, sume in curs de decontare, private equity.

% sunt incluse titluri de stat si obligatiuni corporative, municipale si supranationale.
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Grafic 2.21. Fonduri de pensii private — alocare
pe instrumente financiare la 31 decembrie 2018

procente
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Grafic 2.23. Fonduri de pensii private — structura
pe tara la 31 decembrie 2018
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Grafic 2.22. Fonduri de pensii private (evolutie
lunard) — alocare pe instrumente financiare
(baza decembrie 2017)
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Grafic 2.24. Fonduri de pensii private — structura
pe valuta la 31 decembrie 2018
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pe 10 zile a inregistrat o crestere atat la nivelul sistemului de pensii private agregat (de la
3,39 la suta la 4,80 la suta), cat si la nivelul Pilonului Il (de la 3,41 la suta la 4,84 la suta) si la

cel al Pilonului lll (de la 5,63 la suta la 6,09 la suta).

Riscul valutar este de asemenea foarte redus, ca urmare a faptului ca activele sistemului

de pensii private sunt denominate cu preponderenta in moneda nationala®. Expunerea

valutara a sistemului de pensii private in monede straine a fost de numai 8,20 la suta din

totalul activelor sistemului de pensii private, dar prin utilizarea instrumentelor pentru

2 Expunerea fatd de RON inregistrata la sfarsitul lunii decembrie 2018 era de 91,80 la suté din totalul activelor

sistemului de pensii private.
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acoperirea riscului valutar pentru activele denominate in valute straine expunerea valutara
totala neta la nivelul sistemului de pensii private a fost diminuata la 7,93 la suta din total
active din sistem.

Pe parcursul anului 2018 volatilitatea valorii unitatilor de fond (VUAN) s-a mentinut
semnificativ mai redusa comparativ cu cea a pietelor de instrumente financiare in care
fondurile realizeaza plasamente, ca efect al diversificarii acestora, dar a crescut usor, mai
ales in trimestrul IV. Din totalul actiunilor detinute de catre fondurile de pensii private la
31 decembrie 2018, 88,57 la suta erau actiuni tranzactionate la Bursa de Valori Bucuresti
(BVB), astfel incat volatilitatea preturilor actiunilor listate la BVB s-a propagat si asupra
valorii unitare a activului net al fondurilor de pensii. Luna decembrie 2018 s-a evidentiat cu o
volatilitate ridicata a actiunilor tranzactionate la BVB, dar si la nivelul pietelor reprezentative
din Austria, Franta si Germania unde sunt tranzactionate 9,26 la suta din actiunile detinute
de catre fondurile de pensii private.

Rentabilitatea VUAN s-a diminuat in raport cu anii anteriori, ca efect al evolutiilor mixte
sau negative ale indicilor bursieri si al scaderii preturilor obligatiunilor denominate in lei
detinute in portofoliu (in urma cresterii randamentelor curente de piata pentru aceste
instrumente).

La 31 decembrie 2018, comparativ cu 31 decembrie 2017, rata nominala de rentabilitate a
fondurilor de pensii administrate privat (Pilonul 1) a scazut de la 3,95 la 2,72 la suta. Niciun
fond de pensii private nu a inregistrat o rata de rentabilitate inferioara ratei minime pentru
categoria sa de risc.

La 31 decembrie 2018, comparativ cu 31 decembrie 2017, rata nominala de rentabilitate
a fondurilor de pensii facultative (Pilonul Ill) care fac parte din categoria de risc mediu a
scazut de la 3,19 la suta la 1,60 la sutd, iar rata nominald de rentabilitate a fondurilor de
pensii facultative care fac parte din categoria de risc ridicat s-a diminuat de la 4,87 la suta la
2,58 la suta. Niciun fond de pensii private nu a inregistrat o rata de rentabilitate inferioara
ratei minime pentru categoria sa de risc.

Pentru segmentul administratorilor de fonduri de pensii private a avut loc o crestere a
riscului (in cazul administratorilor din Pilonul 1l), in contextul in care noile modificari
legislative influenteaza riscul de profitabilitate si riscul de concentrare (cresterea cerintelor
privind capitalul social, posibil a fi aplicate de la finalul anului 2019) in cazul acestor entitati.

Cu toate acestea, riscul de solvabilitate pentru administratorii fondurilor de pensii (atat
Pilonul 1l, cat si Pilonul lll) se mentine la un nivel scazut, aceste entitdti detinand niveluri
suficiente de capital in vederea indeplinirii obligatiilor fata de participantii la sistemul
de pensii administrate privat, ceea ce asigura atat o protectie eficienta a participantilor,
cat si stabilitatea financiara a sistemului de pensii private. Astfel, valoarea activelor
corespunzatoare provizionului tehnic detinute efectiv de administratori este superioard
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valorii necesare care a reiesit in urma calculelor actuariale ale provizionului tehnic pentru
anul 2018. in plus faté de provizioanele tehnice, administratorii platesc anual contributii la
Fondul de garantare a drepturilor in FGDPSPP.

De asemenea, riscul de credit pentru administratorii fondurilor de pensii private se mentine
scazut, cea mai mare expunere in portofoliile administratorilor fondurilor de pensii private
cu contributii garantate (toate din Pilonul Il si doud fonduri din Pilonul Ill) fiind fata de
Ministerul Finantelor Publice, in sensul ca 71 la suta din valoarea activelor corespunzatoare
provizionului tehnic sunt investite in titluri de stat romanesti.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



3. Masuri implementate pentru
indeplinirea obiectivelor
macroprudentiale nationale

3.1. Adoptarea Strategiei politicii macroprudentiale
a CNSM

in sedinta din 21 mai 2018, Consiliul general al CNSM a aprobat Cadrul de ansamblu
privind strategia politicii macroprudentiale a Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala. Documentul stabileste:

a) obiectivul final al politicii macroprudentiale,

b) obiectivele intermediare urmarite in vederea realizarii obiectivului final al politicii
macroprudentiale,

¢) principiile avute in vedere la elaborarea strategiei macroprudentiale,

d) instrumentele necesare pentru atingerea in mod eficace si eficient a obiectivelor
intermediare ale politicii macroprudentiale, aflate in aria de competenta a Comitetului
National pentru Supravegherea Macroprudentiala,

e) etapele procesului de adoptare a deciziilor de politica macroprudentiala,
f) modalitatea de comunicare a deciziilor de politica macroprudentiala,

g) cooperarea cu alte institutii europene si internationale.

Obiectivul final al politicii macroprudentiale este salvgardarea stabilitatii financiare,
inclusiv prin consolidarea capacitatii sistemului financiar de a rezista socurilor si prin
diminuarea acumularii de riscuri sistemice, asigurand pe aceastad cale o contributie
sustenabild a sectorului financiar la cresterea economica. Pentru indeplinirea acestui
obiectiv final, CNSM urmareste realizarea urmatoarelor obiective intermediare ale politicii
macroprudentiale:

A. Reducerea si prevenirea cresterii excesive a creditarii si a indatorarii

B. Reducerea si prevenirea necorelarii excesive a scadentelor si a lipsei de lichiditate pe piata

C. Limitarea concentrarii expunerilor directe si indirecte
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D. Limitarea impactului sistemic al stimulentelor nealiniate in vederea reducerii hazardului moral

E. Consolidarea rezilientei infrastructurilor financiare

F. Cresterea sustenabila a intermedierii financiare

G. Cresterea incluziunii financiare

Protejarea sistemului de asigurari de consecintele insolve unor asiguratori

I. Reducerea impactului negativ al riscurilor operationale generate de utilizarea tehnologiei
informatiei si comunicatiilor

Obiectivele A-E se regasesc in Recomandarea CERS 2013/1 privind obiectivele intermediare
si instrumentele politicii macroprudentiale si au fost, in general, integrate in majoritatea
strategiilor de politicd macroprudentiale ale statelor membre ale UE. in schimb, avand
in vedere caracteristicile sistemului financiar national, caracterizat de un nivel redus al
intermedierii financiare, precum si de accesul relativ restrans la servicii financiare, au fost
introduse obiectivele nationale F si G in cadrul strategiei Comitetului. De asemenea, avand
in vedere unele vulnerabilitdti identificate la nivelul sectorului financiar nebancar, au fost
introduse doua obiective nationale suplimentare, la propunerea Autoritatii de Supraveghere
Financiara.

CNSM identifica, monitorizeaza si evalueaza riscurile sistemice si identifica institutiile si
structurile sistemului financiar care sunt relevante din punct de vedere sistemic. Totodata,
in perioada urmatoare, CNSM va stabili, urmari si reevalua periodic obiectivele intermediare
ale politicii macroprudentiale si instrumentele acesteia in scopul diminuarii riscurilor la
adresa stabilitatii sistemului financiar national.

in plus, CNSM este responsabil de coordonarea gestiunii crizelor financiare, sens in care
emite recomandari in vederea stabilirii masurilor necesare pentru reducerea riscului
de contaminare, in cazul in care unul sau mai multi participanti la sistemul financiar se
confrunta cu dificultati care au impact sistemic, si monitorizeaza implementarea acestora.

in scopul realizarii acestor obiective, Strategia CNSM se bazeaza pe respectarea urmatoarelor
principii:

=» Continuitate — necesitatea coerentei politicilor;

=» Predictibilitate — elaborarea si implementarea politicilor;

® Legalitate — indeplinirea cu buna-credinta a obligatiilor asumate;

»

Proportionalitate — adecvarea mijloacelor de actiune necesare.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala



Strategia macroprudentiala a Romaniei stabileste instrumentele adecvate pentru atingerea
obiectivelor intermediare ale politicii macroprudentiale (Figura 3.1). Strategia mentioneaza
faptul ca autoritatile competente vor identifica situatiile in care se impune utilizarea
instrumentelor de politicd macroprudentiald si vor face propuneri in vederea stabilirii
instrumentului adecvat, a nivelului acestuia, a termenului de aplicare si a institutiilor
carora li se aplica instrumentul, care vor fi supuse analizei si deciziei Comitetului National
pentru Supravegherea Macroprudentiala. Deciziile CNSM privind activarea si dezactivarea
instrumentelor macroprudentiale sunt implementate la nivelul institutiilor financiare de
catre autoritatile competente.

De asemenea, autoritatile competente vor evalua periodic caracterul adecvat si eficacitatea
instrumentelorin realizarea obiectivelor de politicd macroprudentiald, pentru componentele
sistemului financiar aflate in aria de competenta a acestor autoritati, urmand a informa
CNSM asupra rezultatelor analizelor efectuate. in baza evaluarilor efectuate de autoritatile
competente, CNSM adopta decizii privind consolidarea strategiei politicii macroprudentiale,
inclusiv in ceea ce priveste instrumentele care nu sunt consacrate in legislatia Uniunii,
mecanismul de transmitere a instrumentelor, precum si identificarea indicatorilor care pot
fundamenta deciziile privind aplicarea, dezactivarea si calibrarea acestora. in cazul in care
sunt necesare obiective intermediare sau instrumente suplimentare, lista va fi extinsa in
consecinta. Selectia de instrumente macroprudentiale suplimentare se va baza pe eficienta
si eficacitatea acestora in abordarea riscurilor structurale si ciclice din cadrul sistemului

financiar.

Totodata, Consiliul general al CNSM a emis Recomandarea CNSM nr. R/4/2018 privind
implementarea instrumentelor macroprudentiale pentru indeplinirea obiectivelor
intermediare cuprinse in Cadrul de ansamblu privind strategia politicii macroprudentiale
a Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiald, prin care s-a recomandat
Bancii Nationale a Romaniei si Autoritatii de Supraveghere Financiara sa implementeze,
dupa caz, instrumentele macroprudentiale pentru indeplinirea obiectivelor intermediare

cuprinse Tn acest document.

CNSM adopta deciziile de politica macroprudentiald in mod independent, fard a solicita
sau primi instructiuni de la autoritatile publice sau de la orice alta institutie sau autoritate.
Implementarea deciziilor va tine cont de politica economica, monetara si de reglementarile
microprudentiale aplicate sistemului financiar. CNSM elaboreaza deciziile de politica
macroprudentiald: (i) din proprie initiativa, (ii) la propunerea autoritatilor competente
(BNR, ASF, Guvern) in domeniul supravegherii macroprudentiale a sistemului financiar
national sau (iii) avand in vedere recomandarile si avertismentele CERS cu privire la riscul

sistemic.
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Figura 3.1. Instrumentele si obiectivele macroprudentiale din cadrul Strategiei CNSM

Obiectiv A
Amortizor de capital anticiclic (CCB)
Cerinte de capital la nivel sectorial (inclusiv
in cadrul sistemului financiar)
Efectul de levier macroprudential
Cerinte privind raportul imprumuturi/
garantii (LTV)
Cerinte privind raportul imprumuturi/
venituri si raportul datorii (serviciul
datoriei)/venituri

Obiectiv C
Restrictii privind expunerile semnificative
Cerinta privind compensarea prin
contraparti centrale

Obiectiv E
Cerinte privind marjele si factorii de
ajustare pentru compensarea prin
contraparti centrale
Raportare sporita
Amortizorul de risc sistemic structural (SRB)

Obiectiv G
Furnizarea de servicii de plata la preturi
adecvate atat conditiilor de piata din
Romania, cat si nevoilor consumatorilor
care nu beneficiaza de servicii financiare
O mai mare diseminare a informatiilor

Obiectiv B
Ajustare macroprudentiala a indicatorului
de lichiditate (de exemplu, rata de
acoperire cu lichiditate)
Restrictii macroprudentiale privind sursele
de finantare (de exemplu, indicatorul de
finantare neta stabila)
Limita macroprudentiala neponderata
aplicata finantarii mai putin stabile (de
exemplu, raportul imprumuturi/depozite)
Cerinte privind marjele si factorii de
ajustare

Obiectiv D
Cerinte suplimentare de capital aferente
institutiilor financiare de importanta
sistemica (amortizorul O-SII)

Obiectiv F
Cresterea nivelului de pregadtire
profesionala a personalului bancar implicat
direct in activitatea de creditare
O mai mare diseminare a datelor statistice
Aducerea in portofoliul bancilor autohtone
a creditelor de calitate superioara
externalizate si a celor acordate de bancile
nerezidente in mod direct companiilor
nefinanciare romanesti

. Obiectiv H

Intocmirea planurilor de redresare de catre
societatile de asigurare ce se confrunta
cu probleme, inclusiv masuri pentru
restabilirea nivelului fondurilor proprii sau
modificarea profilului de risc

Mecanismul de rezolutie (se adreseaza
societatilor de asigurare cu o pondere
semnificativa in sistemul national de
asigurari)

Fondul de garantare a asiguratilor

Obiectiv |

+ Plan de actiune privind modalitatea de
remediere a vulnerabilitatilor identificate
pe parcursul derularii activitatii de audit IT

Sursa: CNSM
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Procesul de luare a deciziilor de politica macroprudentiala cuprinde urmatoarele etape:

1. Identificarea si evaluarea riscurilor sistemice

Monitorizarea riscului sistemic este realizata prin intermediul unui set de indicatori,
care va fi extins odatd cu operationalizarea unor instrumente macroprudentiale in
procesul de implementare a obiectivelor intermediare; acesta va facilita, totodata,
procesul decizional al CNSM in ceea ce priveste activarea/dezactivarea si calibrarea
instrumentelor.

Lista de indicatori se va extinde in paralel cu dezvoltarea si punerea in aplicare
a instrumentelor macroprudentiale. Decizia privind publicarea pragurilor pentru
indicatorii individuali care vor face obiectul deciziilor macroprudentiale (activarea/
dezactivarea si calibrarea instrumentelor) va fi adoptata de Consiliul general al CNSM.

2. Selectarea si calibrarea instrumentelor macroprudentiale
in luarea unei decizii privind selectarea si calibrarea unui instrument de politica
macroprudentiala, CNSM va avea in vedere urmatoarele criterii:
- eficacitatea si utilitatea instrumentului in realizarea obiectivelor de politica
macroprudentiala - reducerea sau eliminarea riscurilor;

proportionalitatea instrumentului - efortul implementarii trebuie sa fie
proportional cu contributia la riscul sistemic;

simplitatea punerii in aplicare a instrumentului - definirea, cerintele,
implementarea;

eficienta instrumentului - in termeni de costuri si beneficii asociate;

evitarea arbitrajului de reglementare in definirea si selectarea instrumentului -
cooperare cu alte autoritati;

evitarea efectelor de contagiune transfrontaliere;

compatibilitatea instrumentului cu alte instrumente macroprudentiale si
microprudentiale la nivel national si al Uniunii Europene.

3. Punerea in aplicare a instrumentelor macroprudentiale
Principiile care stau la baza acestui proces sunt:

« independenta politicii macroprudentiale ® deciziile de politica macroprudentiala
trebuie sa fie independente, fara presiuni interne (exercitate de politica monetara
si microprudentiald) si fara presiuni externe (din partea institutiilor financiare si
a politicii fiscale), pentru ca actul decizional sa poata urmari exclusiv indeplinirea
obiectivului final al politicii macroprudentiale;

- transparenta ® publicarea in timp util a deciziilor de politica macroprudentiala,
cu exceptia cazului in care publicarea ar putea avea un efect perturbator asupra
stabilitatii financiare, ofera sectorului financiar si publicului larg o mai buna
intelegere a politicii macroprudentiale;

« responsabilitatea ® CNSM va urmari indeplinirea obiectivului final prin activarea
si dezactivarea instrumentelor macroprudentiale, luand in considerare indicatori
si alte instrumente, in mod transparent;
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« evitarea inactiunii ® prin formularea explicitd a obiectivelor, precum si a
obiectivului/obiectivelor fiecdrui instrument se asigura activarea in timp util si
calibrarea instrumentelor politicii macroprudentiale, ca raspuns la evolutiile
sistemului financiar, fiind evitate astfel inactiunea sau actiunea partiala;

« politica discretionara ® avand in vedere faptul ca instrumentele macroprudentiale
pot genera efecte multiple asupra sistemului financiar, deciziile de politica
macroprudentiald in ceea ce priveste activarea/dezactivarea si calibrarea
instrumentelor macroprudentiale ar trebui sa nu se bazeze in totalitate pe reguli
stricte, lasand autoritatilor macroprudentiale un grad ridicat de flexibilitate si
posibilitatea de a incorpora factori calitativi in procesul decizional;

- flexibilitate ® politica macroprudentiala ar trebui sa aiba la dispozitie o paleta
suficienta de instrumente disponibile care ar putea fi avute in vedere pentru a
atenua sau a preveni dezvoltarea de riscuri sistemice;

- cadru legal ® este nevoie de un cadru legal adecvat pentru a asigura introducerea
la timp si controlul asupra instrumentelor macroprudentiale introduse;

 coordonare ® eficienta politicii macroprudentiale depinde de coordonarea cu
politica monetara si supravegherea microprudentiala, precum si cu celelalte
autoritati de supraveghere, institutii si autoritati nationale si europene (BCE,
CERS, MUS, ABE si CE).

4. Evaluarea instrumentelor macroprudentiale
In procesul de evaluare a instrumentelor macroprudentiale vor fi avute in vedere
urmatoarele principii:

* reevaluarea periodica a obiectivelor si a instrumentelor macroprudentiale:
CNSM va reevalua periodic caracterul adecvat al obiectivelor intermediare pe
fondul experientei dobandite in operarea cadrului politicii macroprudentiale, al
evolutiilor structurale din sistemul financiar si al aparitiei unor noi tipuri de riscuri
sistemice. Se va realiza, totodata, o reevaluare periodica a eficacitatii si eficientei
instrumentelor macroprudentiale in indeplinirea obiectivelor finale siintermediare
ale politicii macroprudentiale. in cazul identificarii unor riscuri noi, care nu pot
fi gestionate satisfacator prin setul curent de instrumente macroprudentiale, se
va decide inlocuirea sau introducerea unor instrumente adecvate sau, dupa caz,
activarea/dezactivarea sau recalibrarea celor existente;

 recunoasterea instrumentelor macroprudentiale stabilite de autoritatile din
alte state membre: CNSM va lua in considerare prevederile actelor legislative
relevante ale Uniunii Europene si va decide daca este oportun sa aduca modificari
in politica macroprudentiald, ca urmare a informatiilor primite cu privire la deciziile
de politica macroprudentiale ale altor state membre, in vederea asigurarii unui
tratament echitabil la nivelul Uniunii si eliminarii oportunitatilor de arbitraj de
reglementare.

Sectiunile V si VI ale Cadrului de ansamblu privind strategia politicii macroprudentiale
a Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiald prezinta principalele
coordonate in domeniul comunicarii deciziilor si cooperarea cu alte institutii la nivelul UE.
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Realizand o paralela cu domeniul politicii monetare, decidentii de politici trebuie sa evalueze
constant conduita politicii in raport cu obiectivele si riscurile care pot impiedica atingerea
acestora. in timp ce in cazul politicii monetare obiectivul privind stabilitatea preturilor se
regaseste in mod traditional in mandatul majoritatii bancilor centrale, obiectivele multiple
urmarite de autoritatile macroprudentiale, precum si sursele variate de riscuri sistemice fac
din evaluarea conduitei politicii macroprudentiale un demers complex, atat din punct de
vedere teoretic, cat si practic. Mai multe detalii privind initiativele recente de evaluare a
conduitei politicii macroprudentiale se regdsesc in Caseta 3.

Caseta 3. Orientari privind evaluarea conduitei politicii macroprudentiale

La nivelul Uniunii Europene, pe parcursul anului 2018, au fost adoptate mai multe masuri
de natura macroprudentiala comparativ cu anul precedent. Cele mai multe masuri
macroprudentiale adoptate in 2018 au vizat amortizorul anticiclic de capital, fiind luate
in considerare atat actiunile de activare a amortizorului, cat si recalibrarea acestuia.
Deciziile macroprudentiale cu privire la amortizorul anticiclic de capital au survenit pe
fondul unor semnale eterogene legate de evolutia ciclului financiar. Astfel, intr-un numar
redus de tari, ciclul financiar s-a plasat pe o tendinta de contractie, cele mai multe tari
consemnand o expansiune a creditarii, context in care au considerat oportuna o inasprire
a amortizorului anticiclic de capital. Pana la sfarsitul anului 2018 un numar de 12 tari
din Uniunea European3 au decis activarea amortizorului anticiclic de capital. in pofida
faptul ca instrumentul CCyB a beneficiat de un suport metodologic solid in termeni de
referinte, in prezent, la nivelul statelor membre, nu exista o standardizare referitoare
la utilizarea sa. Mai precis, ca urmare a limitdrilor existente cu privire la indicatorul
credit/PIB, recomandat ca referinta pentru deciziile macroprudentiale referitoare la ciclul
financiar, multe tari au recurs la dezvoltarea unor metodologii proprii care sa semnaleze
oportunitatea adoptarii unui CCyB pozitiv.

Pe parcursul anului 2018, o parte dintre statele membre au decis sa implementeze
masuri orientate catre a adresa riscurile si vulnerabilitatile asociate sectorului imobiliar.
O parte dintre aceste masuri adoptate in 2018 au vizat zone geografice mai restranse,
nefiind aplicate pe intreg teritoriul tarii. Instrumentele utilizate pentru vulnerabilitatile
pe termen mediu din sectorul imobiliar au vizat atat masuri asupra capitalului
institutiilor de credit, cat si instrumente destinate sa sustina capacitatea de rambursare
a debitorilor.

Cu privire la riscurile de natura structurald, la sfarsitul anului 2018 se finregistrau un
numar de 16 state membre ce au decis adoptarea unui amortizor de risc sistemic
(SyRB). Referitor la instrumentul dedicat altor institutii de importanta sistemica (O-SIlI),
modificarile adoptate de statele membre au fost orientate in principal catre identificarea
noilor institutii de importanta sistemica. in prezent, la nivel european exista diferente
importante cu privire la calibrarea amortizorului O-SII.

O parte dintre statele membre au optat pentru utilizarea masurilor aflate sub incidenta
articolului 458 din CRR, pentru a contribui la diminuarea altor riscuri de natura sistemica.
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Riscurile adresate de catre statele membre in acest sens au variat, de la o intensificare
a vulnerabilitatilor ale sectorului imobiliar, la probleme de lichiditate si gradul mare de
indatorare din sectorul companiilor nefinanciare.

3.2. Masuri macroprudentiale adoptate in Uniunea
Europeana pe parcursul anului 2018

Politica macroprudentiald in UE a continuat sa devind mai restrictiva pe parcursul anului
2018. Raportul*® privind conduita politicii macroprudentiale in UE, realizat anual de cétre
Comitetul European pentru Risc Sistemic, indica faptul ca numarul de masuri adoptate
pe parcursul anului 2018 a fost mai ridicat fatd de anul precedent, demonstrand faptul
ca autoritatile macroprudentiale acorda o atentie sporitd acestei perioade in care pot fi
constituite rezerve pentru a face fata unor evolutii nefavorabile in viitor. in acest sens, o
serie de state membre au introdus sau au recalibrat in sens pozitiv amortizorul anticiclic
de capital , in timp ce altele au vizat anumite vulnerabilitati de natura structurala, utilizand
amortizorul de capital pentru riscul sistemic.

Analizand numarul de notificari transmise catre CERS privind masurile macroprudentiale
adoptate in 2018 (Grafic 3.1) se observa faptul ca statele din regiunea Europei Centrale si
de Est (Cehia, Ungaria, Romania, Slovacia) au fost active in implementarea instrumentelor,
alaturi de tarile nordice (Danemarca, Suedia, Finlanda). De asemenea, activitatea in domeniul
aplicarii prin reciprocitate a masurilor macroprudentiale s-a intensificat pe parcursul

Grafic 3.1. Numarul masurilor macroprudentiale notificate de statele europene in 2018
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Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2018

30 Comitetul European pentru Risc Sistemic (2019), A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2018.
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anului 2018, avand in vedere recomandarile CERS privind implementarea voluntara prin
reciprocitate a masurilor adoptate de Finlanda si Belgia.

in ceea ce priveste sectorul imobiliar, majoritatea statelor membre utilizeaza in mod activ
masuri pentru limitarea riscurilor ce provin din sectorul rezidential (in special impunerea de
limite privind gradul de indatorare sau raportul intre credite si garantii), in timp ce aproape
jumatate din totalul tarilor au adoptat noi masuri indreptate catre sectorul imobiliar
comercial. Pana in prezent, 5 state membre au apelat la masurile de flexibilitate acordate
prin articolul 458 din CRR, in special prin definirea unor cerinte suplimentare sau limite
privind ponderile de risc asociate diferitelor tipuri de expuneri.

Finlanda si Suedia au optat pentru introducerea unor plafoane minime privind ponderile
de risc asociate expunerilor retail garantate cu proprietati imobiliare, scopul autoritatilor
fiind acela de a creste rezilienta sectorului bancar fata de riscurile asociate supraindatorarii
populatiei (Tabel 3.1). O masura similara a fost adoptata si in Belgia, insa autoritatea
macroprudentiald a optat pentru implementarea unor cerinte suplimentare de 5 puncte
procentuale la ponderile de risc asociate expunerilor retail garantate cu proprietati
imobiliare aflate pe teritoriul tarii. Avand in vedere activitatea de creditare transfrontaliera
importanta, toate statele (cu exceptia Ciprului, care aplicd o masura temporara privind
lichiditatea) au optat pentru solicitarea aplicarii prin reciprocitate a masurilor implementate
la nivel national, cu scopul de asigura eficienta transmisiei politicii macroprudentiale.

Tabel 3.1. Masurile adoptate sub articolul 458 din CRR

Belgia Cipru Finlanda Franta Suedia
Supragv?lgarea Tranzitia catre Expunerea fata Supragv?lgarea
. proprietatilor <. 5 . proprietatilor
Riscul ; - reglementarile  Indatorarea de companiile ! .
; o imobiliare L . . imobiliare
identificat UE privind populatiei mari n
Indatorarea S N Indatorarea
. lichiditatea supraindatorate L
populatiei populatiei
Supliment Supliment Limita ponderi Limita expuneri Limita ponderi
Instrumentul - . - - N .
ponderi de risc  cerinte LCR de risc semnificative  de risc
Autoritatea  National Bank  Central Bank of . . Haut ans,ell . . .
N . Finanssivalvonta de stabilité Finansinspektionen
desemnata  of Belgium Cyprus . -
financiére
Toate institutiile Toate institutile Toate - Toate institutiile
L .- . L Institutiile de s
Institutiile care aplica de credit, institutiile care . < care aplica
. . . . . importanta .
vizate modele interne inclusiv aplica modele sistemics modele interne
(IRB) sucursale interne (IRB) (IRB)
Expuneri retail Expuneri retail
. garantate cu Nu sunt Credite - garantate cu
Expunerile  proprietati . . > 300 milioane proprietati
. ; - expuneri Ipotecare . L
vizate imobiliare PR . . EUR imobiliare
. R specifice vizate rezidentiale . N
localizate in localizate in
Belgia Suedia
Data . . . . .
; .. Mai 2018 Noiembrie 2017 lunie 2017 Mai 2018 August 2018
introducerii
Cerere de Nu Da Da Da

reciprocitate

Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2018
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O abordare inovativa a masurilor de flexibilitate implementate sub articolul 458 din CRR
este utilizatd de catre autoritatea macroprudentiald din Franta (Haut Conseil de stabilité
financiére - HCSF). HCSF a stabilit o limitd maxima de 5 la suta aplicabila expunerilor
semnificative catre companiile nefinanciare de dimensiuni semnificative si cu un grad
ridicat de indatorare. O companie este considerata de dimensiuni semnificative si cu un
grad ridicat de indatorare daca sunt indeplinite urmatoarele conditii:

« expunerea institutiei de credit fatd de corporatie sau grupul din care face parte
depaseste 300 de milioane euro;

- rata de acoperire a costurilor financiare®' (financial charges), calculata la cel mai ridicat
nivel de consolidare, este sub 3, iar rata levierului®? este supraunitara.

Masura se aplica doar institutiilor identificate ca fiind de importanta sistemica (G-SlI sau
O-Sll) si companiilor care au societatea-parinte in Franta (in acest caz, limita se aplica
expunerilor nete ale intregului grup) dar si subsidiarelor firmelor strdine care isi desfésoara
activitatea in Franta (limita se aplica expunerilor nete ale companiilor inregistrate in Franta
si clientilor afiliati inregistrati in Franta, precum si tuturor subsidiarelor).

HCSF explica faptul ca obiectivele acestei masuri sunt de a: (i) creste rezilienta institutiilor
de importanta sistemica fata de potentiale falimente ale unor corporatii de dimensiuni
mari, dar si de a (ii) semnala riscurile asociate supraindatorarii companiilor franceze, avand
in vedere tendintele inregistrate in ultimii ani.

O serie de state membre au identificat vulnerabilitati la adresa stabilitatii financiare ce provin
din sectorul financiar nebancar, in unele cazuri fiind implementate masuri macroprudentiale,
in pofida existentei unui cadru limitat de instrumente dedicate acestui sector.

3.3. Masuri macroprudentiale adoptate in Romania
pe parcursul anului 2018

3.3.1. Amortizoarele de capital

Pe parcursul anului 2018, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald a
evaluat necesitatea recalibrarii sau implementarii instrumentelor macroprudentiale de care
dispune conform cadrului de reglementare in vigoare si a emis cinci recomandari adresate
Bancii Nationale a Romaniei referitoare la amortizoarele de capital.

31 Rata se defineste ca raportul intre: (a) valoarea adaugata plus subventii de functionare, din care se scad: (i)

costurile salariale, (i) taxele si impozite de exploatare, (jii) alte cheltuieli operationale nete excluzdnd dobanzile
nete si alte costuri similare si (iv) deprecierea si amortizarea si (b) cheltuielile cu dobanzile si alte costuri similare.

32 Levierul se calculeaza ca raportul intre datoria totala neta (excl. numerar) si capital.
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in ansamblu, cerintele privind amortizoarele de capital macroprudentiale au ramas
neschimbate fata de anul 2018, cu exceptia amortizorului aferent institutiilor de importanta
sistemica (amortizorul O-Sll), care se aplica diferentiat incepand cu 1 ianuarie 2019, si a celui
de conservare a capitalului, care a atins nivelul maxim de 2,5 la suta, conform prevederilor
cadrului de reglementare european CRD IV/CRR (Tabel 3.2).

Tabel 3.2. Situatia implementarii amortizoarelor de capital in anul 2018

T42017 T12018 T22018 T32018 T42018 T12019

Amortizorul de conservare a
capitalului (CCoB)

Amortizorul anticiclic de capital
(CCyB)

Amortizorul de capital pentru
alte institutii de importanta
sistemica (O-SlI)

Amortizorul de capital pentru
riscul sistemic (SRB)

0% 0-1% 1-2% 2-3% mmm >3%

Sursa: BNR

in comparatie cu situatia la nivel european, Romania se situeaza la mediana (usor sub media)
cerintelor impuse de statele membre in ceea ce priveste cerintele aferente amortizoarelor
de capital (Grafic 3.2). Situatia la nivel european este eterogend, avand in vedere faptul ca
unele state membre au activat amortizoare multiple (cum este cazul Suediei si al Cehiei),
in timp ce alte state utilizeaza doar amortizorul de conservare a capitalului, introdus in
mod automat prin cadrul de reglementare CRD IV. Divergenta este datd, in principal, de
evaluarea riscurilor sistemice realizate de catre autoritatile macroprudentiale nationale, in
special in ceea ce priveste identificarea acumularii unor vulnerabilitati structurale sau ciclice
la nivelul sistemelor financiare nationale.

Amortizorul de conservare a capitalului a atins nivelul-tinta de 2,5 la suta incepand cu
1 ianuarie 2019, dupa o implementare in trepte anuale de 0,625 puncte procentuale, care
a avut in vedere: (i) evitarea unei presiuni asupra bancilor din punct de vedere al costurilor
de capital, precum si (ii) afectarea activitatii de creditare a sectorului real. Amortizorul de
conservare a capitalului este destinat cresterii rezilientei institutiilor de credit, respectiv
capacitatii acestora de a absorbi eventualele pierderi rezultate din activitatea bancara.

in ceea ce priveste amortizorul anticiclic de capital, analizele efectuate pe parcursul anului
2018 nu au indicat faptul ca exista semnale privind o crestere excesiva a creditarii la nivel
agregat (mai multe detalii se regasesc in subsectiunea 3.3.1.1).

in cazul amortizorului pentru alte institutii de importanta sistemica, au fost identificate
9 institutii de importanta sistemica carora li se aplicd un amortizor diferentiat de 2 la suta,
1,5 la sutd sau 1 la suta din valoarea totala a expunerii la risc, incepand cu 1 ianuarie 2019
(detalii suplimentare in subsectiunea 3.3.1.2).
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Grafic 3.2. Amortizorul de capital combinat aplicabil in anul 2019 — comparatie la nivel european
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Amortizorul de capital pentru riscul sistemic este aplicabil incepand cu 30 iunie 2018,
introducerea acestuia urmarind urmdatoarele obiective privind: (i) asigurarea unei administrari
adecvate a riscului de credit din perspectivd macroprudentiald, prin prisma posibilitatii
revenirii creditelor neperformante pe un trend ascendent, in contextul unor circumstante
nefavorabile referitoare la potentiale eforturi viitoare de curatare a bilanturilor de catre
institutiile de credit si (ii) mentinerea stabilitatii financiare, in ipoteza in care tensionarea
echilibrelor macroeconomice interne si incertitudinile regionale si mondiale vor persista.
Avand in vedere tendinta de scadere a ratelor NPL inregistrata pe parcursul anului 2018,
este posibila o diminuare a numarului de institutii care intra sub incidenta cerintelor privind
amortizorul SyRB, precum si nivelul aplicabil al acestui instrument (detalii suplimentare in
subsectiunea 3.3.1.3).

3.3.1.1. Amortizorul anticiclic de capital

Amortizorul anticiclic de capital (countercyclical capital buffer, CCyB) este unul dintre
instrumentele macroprudentiale implementate la nivel european, introdus prin
Recomandarea Comitetului European pentru Risc Sistemic cu privire la orientari privind
stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital - CERS/2014/1.

Acest instrument vizeaza asigurarea indeplinirii obiectivului intermediar al politicii
macroprudentiale cu privire la reducerea si prevenirea cresterii excesive a creditarii si a
indatorarii, avand ca principal scop cresterea rezilientei sectorului bancar la pierderile
potentiale induse de aceste evolutii si contribuie in mod indirect la netezirea ciclului de
credit. Astfel, se recomanda introducerea amortizorului anticiclic si constituirea rezervei
de capital in perioada de expansiune a creditului si eliberarea acesteia in perioada de
contractie, cu scopul de a ajuta institutiile de credit sa absoarba pierderile, prevenind in
acelasi timp efectele adverse asupra economiei reale.

Amortizorul anticiclic de capital poate fi implementat atat separat, cat si in combinatie
cu alte instrumente, in contextul in care eficacitatea acestuia este redusa in adresarea
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Grafic 3.3. Implementarea amortizorului anticiclic de capital in perioada 2015-2020
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unor riscuri specifice dinspre creditarea sectorului real. La nivel european exista o serie de
instrumente recomandate de catre CERS, definite si calibrate astfel incat sa adreseze riscuri
specifice ale pietei creditului, precum: (i) cerintele de capital la nivel sectorial, (i) efectul de
parghie macroprudential, (iii) praguri privind raportul imprumuturi/garantii (LTV), precum si
(iv) praguri privind raportul imprumuturi/venituri (LTI) si raportul datorii (serviciul datoriei)/
venituri (DSTI). Spre deosebire de acestea, CCyB are un scop general, iar impactul sau
asupra economiei nu este unul imediat, decizia de constituire a unor rezerve suplimentare
de capital intervenind in general in perioade in care capitalul este accesibil*3.

Experienta la nivelul Uniunii Europene

Experienta statelor membre care au calibrat amortizorul anticiclic de capital la un nivel
mai mare de zero la sutd, ca masura de inasprire a conditiilor de creditare, este relativ
recenta si incepe cu anul 2016. Astfel, o serie de state membre au notificat CERS cu privire
la implementarea unei rate diferite de zero a amortizorului CCyB sau la cresterea ratei
aplicabile in prezent, incepand cu anul 2019 sau cu inceputul anului 2020 (Grafic 3.3). in
celelalte tari, amortizorul se afla in continuare la nivelul de zero la suta.

Astfel, dintre cele 12 state ilustrate in Graficul 3.3, trei si-au pastrat ratele CCyB neschimbate
n anul 2018, insa au anuntat o crestere a nivelului amortizorului pentru anul 2019. Suedia a
decis sa creasca nivelul aplicabil de la 2 la suta la 2,5 la sutd, in timp ce Islanda si Norvegia
au anuntat o majorare a cerintelor de la 1,25, respectiv 2 la suta, la 1,75, respectiv 2,5 la suta
n 2019. Spre deosebire de acestea, trei state si-au majorat ratele CCyB in anul 2018. Cehia a
implementat o rata de 1 la suta, fata de 0,5 la sutd, si a anuntat o serie de cresteri graduale,
pana la nivelul de 1,75 la suta din anul 2020. Slovacia a majorat nivelul CCyB de la 0,5 la suta
la 1,25 la suta in 2018 si a anuntat o rata de 1,5 la suta pentru anul 2019, in timp ce Marea
Britanie a crescut nivelul cerintelor pana la 1 la suté la sfarsitul anului 2018. in plus, alte

33 Caruana, J. - ,Macroprudential Policy: Could It Have Been Different This Time? *, People’s Bank of China Seminar

on Macroprudential Policy in Cooperation with the International Monetary Fund, 2010.
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sase state au anuntat adoptarea unei rate pozitive a CCyB pozitiv in perioada 2019 - 2020,
respectiv Lituania, Bulgaria, Franta, Luxemburg, Irlanda si Danemarca.

Recomandarea CERS 2014/1 mentioneaza faptul ca deviatia ponderii creditului in PIB
de la tendinta acestuia pe termen lung ar trebui sa serveasca drept punct comun de inceput
pentru ghidarea deciziilor privind ratele amortizoarelor anticiclice de capital, mai ales
in etapa de acumulare. Acesta este denumit indicatorul Basel si presupune determinarea
abaterii ponderii creditului in PIB de la tendinta sa pe termen lung folosind filtrul
Hodrick-Prescott, printr-o metoda recursiva (unilateral) si cu un parametru de netezire
(lambda) de 400 000. Prin urmare, autoritatea competenta din fiecare stat membru utilizeaza
indicatorul Basel ca reper in fundamentarea deciziei de implementare si recalibrare
a CCyB.

Cu toate acestea, decidentii tin seama si de alte informatii calitative si cantitative, precum si
de indicatori aditionali, care reflectd elementele nationale specifice atunci cand evalueaza
riscul ciclic la nivelul intregului sistem si stabilesc rata adecvata a amortizorului CCyB. Mai
multe detalii cu privire la utilizarea indicatorului Basel si a celor aditionali in setarea nivelului
amortizorului anticiclic de capital se regasesc in Caseta 4.

Caseta 4. Relatia dintre nivelul indicatorului de referinta Basel si rata
amortizorulului anticiclic de capital

Conform Recomandarii CERS/2014/1, atunci cand autoritatile desemnate apreciaza ca o
masurare si calculare diferite ale abaterii ponderii creditului in PIB fatd de metodologia
standard ar reflecta mai bine elementele specifice ale economiei nationale, se recomanda
ca acestea sa masoare si sa calculeze trimestrial o abatere suplimentara a ponderii
creditului in PIB, pe langa abaterea calculatd in conformitate cu indicatorul standard.
Astfel, majoritatea statelor membre ale Uniunii Europene au optat pentru calcularea
unui indicator aditional in stabilirea nivelului optim al amortizorului anticiclic de capital
si, suplimentar, au inclus in analizele lor o serie de informatii calitative si cantitative, in
vederea captarii principalelor vulnerabilitati de natura ciclica in domeniul creditarii.

Experienta statelor care au implementat o rata strict pozitivd a amortizorului CCyB
indicd o preferinta clara pentru utilizarea informatiilor aditionale in deciziile de calibrare,
majoritatea inregistrand un nivel semnificativ sub limita de 2 la suta a indicatorului Basel
(Grafic A).

Numai in cazul a trei dintre cele 12 state care au decis implementarea unei rate diferite de
zero a amortizorului anticiclic de capital (respectiv Suedia, Franta si Slovacia), indicatorul
Basel, recomandat de CERS, s-a situat peste pragul de semnal recomandat (de 2 puncte
procentuale) la momentul anuntérii deciziei de implementare a CCyB. in cazul celorlalte
state, decizia a fost fundamentata de cresterea riscurilor dinspre creditarea sectorului
real, in special dinspre creditarea populatiei si/sau creditarea ipotecara. Astfel, se
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observa un nivel relativ eterogen al masurilor macroprudentiale anticiclice, bazate pe
evolutia ciclurilor financiare in statele membre, dar si pe diversitatea indicatorilor si
metodologiilor alternative specifice implementate de acestea.

Grafic A. Indicatorul de referinta Basel si nivelul amortizorului anticiclic de capital
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in concluzie, avand in vedere faptul cé statele membre au activat amortizorul anticiclic
de capital in lipsa unor semnale oferite de metodologia standard si bazandu-se pe
indicatorii aditionali sau pe alte considerente privind acumularea unor vulnerabilitati
ciclice, se poate contura ideea construirii unor rezerve de capital ciclice, in perioade bune
din punct de vedere macrofinanciar, pentru a putea fi eliberate in cazul aparitiei unor
recesiuni sau episoade de criza.

Implementarea in Romania

Analiza privind recalibrarea amortizorului anticiclic de capital este discutatd in cadrul
sedintelor Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiald, in calitate de
autoritate macroprudentiald. in vederea implementarii acestei masuri, CNSM emite o
recomandare adresata Bancii Nationale a Romaniei, in calitate de autoritate competents,
responsabild pentru supravegherea sectorului bancar.

in perioada 2016-2017, amortizorul anticiclic de capital aplicabil in Romania a fost stabilit
la nivelul de zero la sutd, in contextul in care rezultatele analizei privind indatorarea totala
nu au prezentat semnale care sa indice o crestere excesiva a indatorarii la nivel agregat. in
schimb, evolutia creditarii pe sectorul populatiei subliniaza o potentiala crestere excesiva, o
monitorizare mai atenta fiind acordata acestui sector.

Metodologia implementata in Romania pentru stabilirea nivelului acestui instrument
urmeaza tehnicile de referintd recomandate de Comitetul de la Basel, fiind insa adaptata
pentru a reflecta particularitatile sectorului bancar national. Astfel, sunt utilizati indicatorul
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Grafic 3.4. Analiza amortizorului anticiclic de capital Grafic 3.5. Analiza amortizorului anticiclic de capital
pentru Romania (T1 2000 — T4 2018), in ipoteza unui pentru Romania, in ipoteza unui ciclu financiar lung
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Nota: Valoarea parametrului A de netezire de 1 600 este utilizata pentru cicluri cu lungimi similare ciclurilor economice,
considerate in literatura de specialitate drept cicluri scurte de pana la 8 ani.

Sursa: BNR, INS

Basel siindicatorul alternativ3* de deviatie a creditului, preluati din metodologia recomandata
la nivel european, la care se adauga o serie de indicatori suplimentari (indatorarea sectorului
privat, indatorarea totala a populatiei, indatorarea totala a companiilor nefinanciare) si
indicatori structurali (piata imobiliara, situatia financiara a sectorului bancar si standardele
de creditare, cadrul macroeconomic), care reflectd particularitatile activitatii de creditare la
nivel national.

Rezultatele ultimei reevaluari a amortizorului anticiclic de capital, bazatd pe datele
disponibile la 31 decembrie 2018, au relevat faptul ca deviatia de la tendinta pe termen
lung a indatorarii totale se mentine in continuare in teritoriul pozitiv in ipoteza unui ciclu
financiar scurt (0,53 puncte procentuale in decembrie 2018), la un nivel relativ constant
comparativ cu valorile precedente (0,54 puncte procentuale in septembrie 2018). in cazul
utilizarii definitiei Basel, conform careia ciclul financiar are o lungime de aproximativ 30 de
ani, deviatia este in continuare negativa (-17,34 puncte procentuale), dar se inscrie pe o
traiectorie de apropiere catre tendinta sa pe termen lung (Graficele 3.4 si 3.5).

in plus, analiza indicatorilor aditionali calculati pentru luna decembrie 2018 indica valori
pozitive ale deviatiei de la tendinta pe termen lung atat in cazul creditarii populatiei, cat si
in cazul creditdrii companiilor: deviatia de la tendinta pe termen lung a creditarii populatiei
(utilizadnd ipoteza unui ciclu de credit scurt) este de 0,18 puncte procentuale, in timp ce
deviatia de la tendinta pe termen lung a creditarii companiilor consemneaza o valoare de
0,35 la suta, considerand aceeasi lungime a ciclului financiar (Graficul 3.6).

Cu toate acestea, unii indicatori suplimentari care capteaza dinamica vulnerabilitatilor
din sistem au depasit pragul de atentionare. De altfel, in majoritatea tarilor UE care au
introdus un asemenea amortizor de capital, decizia de reactie a autoritatilor s-a bazat pe
deteriorarea acestor indicatori suplimentari, pentru ca indicatorii aferenti deviatiei pozitive

34 Spre deosebire de abordarea standard, care propune utilizarea unui parametru de netezire, pentru Romania

este utilizat si un indicator alternativ cu A=1 600.
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Grafic 3.6. Analiza amortizorului anticiclic de capital, in ipoteza unui ciclu financiar scurt
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de la tendinta pe termen lung a creditarii au continuat s rdmana sub valorile prag indicate
la nivel european. Autoritatile nationale continua sa monitorizeze cu atentie toti indicatorii
relevanti, iar o anumita decizie de a majora rata amortizorului anticiclic de capital va depinde
de ansamblul pachetului de masuri macroprudentiale deja implementate sau aflate in curs
de implementare.

in anul 2018, Banca Nationald a Romaniei a recalibrat masurile prudentiale privind gradul
maxim de indatorare a debitorilor. Astfel, incepand cu data de 1 ianuarie 2019, au intrat
in vigoare dispozitiile noului Regulament nr. 6/2018 pentru modificarea si completarea
Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei nr. 17/2012 privind unele conditii de creditare,
impuse ca urmare a identificarii vulnerabilitatii la adresa stabilitatii financiare referitoare
la cresterea indatorarii populatiei. Limitarea gradului de indatorare contribuie la cresterea
rezilientei debitorilor in cazul materializarii unor conditii economice adverse, in special in
cazul persoanelor cu venituri reduse.

Principalele prevederi ale noului regulament stabilesc un plafon agregat pentru gradul
de indatorare (ajustat cu luarea in considerare a riscului valutar, riscul de rata dobanzii si
riscul de diminuare a veniturilor) de 40 la suta, respectiv de 20 la suta pentru ponderea
obligatiilor lunare de plata decurgand din credite sau alte finantari rambursabile in valuta
sau indexate la cursul unei valute in veniturile nete lunare, in cazul debitorilor neacoperiti
la riscul valutar. Calibrarea masurilor a avut in vedere asigurarea unui nivel sustenabil al
gradului de indatorare, in conditiile unui efect cat mai redus de limitare a accesului la
finantare pentru persoanele care au nevoie de credit pentru satisfacerea unor nevoi de baza
pentru consum sau de achizitie a unei locuinte. Astfel, nivelurile mentionate sunt majorate
cu 5 la sutd in cazul creditului pentru prima locuinta a debitorului. Totodata, reglementarea
acorda posibilitatea de exceptare de la nivelul maxim de indatorare mentionat mai
sus pentru 15 la sutad din fluxul de credite nou-acordate in fiecare trimestru (credite de
consum si credite pentru investitii imobiliare), astfel oferindu-se flexibilitatea necesara
bancilor pentru a credita debitorii cu un istoric bun de plata sau o capacitate de rambursare
ridicata.
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3.3.1.2. Amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica
(O-Sln)

Comitetul European pentru Risc Sistemic recomanda autoritatilor macroprudentiale
utilizarea instrumentului reprezentat de ,amortizorul de capital aferent altor institutii de
importanta sistemica” (amortizorul O-Sll) in vederea atingerii obiectivului macroprudential
reprezentat de ,limitarea impactului sistemic al stimulentelor nealiniate in vederea reducerii

hazardului moral“®.

Amortizorul O-SII consta in aplicarea unor cerinte suplimentare de capital bancilor mari,
contribuind la diminuarea riscului sistemic structural generat de dimensiunea institutiilor
de credit®®, pe canalele reprezentate de: (i) majorarea capacitatii institutiilor de a absorbi
pierderile; (ii) diminuarea probabilitatii de manifestare a unor dificultati financiare si a
severitatii impactului potential al acestora; (iii) asigurarea continuarii furnizarii serviciilor
de intermediere financiara in perioadele de dificultate si, implicit, sustinerea cresterii
economice. Avand in vedere faptul ca acest instrument macroprudential se adreseaza
institutiilor de dimensiuni mari, implementarea amortizorului O-SII contribuie ih mod direct
la asigurarea stabilitatii sistemului financiar.

Experienta la nivelul UE

La nivelul Uniunii Europene, identificarea institutiilor sistemice este realizata pe baza unei
metodologii comune elaborate de Autoritatea Bancara Europeana®, prevazute de Ghidul
privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a art. 131(3) din Directiva 2013/36/
UE (CRD) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta sistemica (O-SII)%®.
Metodologia ABE asigura atat: (i) comparabilitatea si transparenta procesului de evaluare
a institutiilor avand caracter sistemic la nivelul statelor UE (prin utilizarea unor baze de
date si definitii armonizate pentru calculul indicatorilor obligatorii), cat si (ii) surprinderea
particularitatilor sistemelor financiare nationale (prin flexibilitatea acordata statelor membre
de a dezvolta metodologia de identificare a institutiilor sistemice cu un set de indicatori
optionali, in vederea aprofundarii legaturilor existente in cadrul sistemului financiar, precum
si a conexiunilor dintre sistemul bancar si economia reald). Toate statele UE raporteaza la
CERS rezultatul evaluarilor anuale privind identificarea bancilor sistemice®.

35 Recomandarea A — Definirea obiectivelor intermediare si Recomandarea B — Selectarea instrumentelor

macroprudentiale din cadrul Recomandarii CERS/2013/1 privind obiectivele intermediare si instrumentele
politicii macroprudentiale (publicata pe website-ul CERS). Obiectivul recomandarii consta in operationalizarea
supravegherii macroprudentiale. Punerea in aplicare a recomandarii CERS la nivelul tuturor statelor membre ale
UE asigura implementarea uniformd a politicilor macroprudentiale, conditii de operare comparabile pentru
institutiile de credit si un cadru de reglementare predictibil.

36 Dimensiunea institutiilor de credit nu depinde de faza ciclului economic, ci de strategia pe termen lung aprobata

de actionari. Din aceasta perspectiva, amortizorul O-Sll face parte din categoria instrumentelor macroprudentiale
care se adreseaza laturii structurale a riscului sistemic.

37 Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 privind

nfiintarea Autoritétii Bancare Europene prevede la art.16(3) faptul ca autoritatile nationale competente trebuie
sa depuna toate eforturile pentru a se conforma cu prevederile Ghidurilor si recomandarilor emise de Autoritatea
Bancara Europeand, prin integrarea prevederilor acestora in practicile lor de supraveghere.

38 Ghidul este publicat atat pe website-ul Autorititii Bancare Europene cét si pe website-urile BNR si CNSM.

39 hittps://www.esrb.europa.eu/national_policy/systemically/html/index.en.html
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Grafic 3.7. Numarul institutiilor de importanta sistemica si rata amortizorului O-SlI
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(dar identifica institutiile sistemice cu periodicitate anuala; unele state aplica alte cerinte de capital institutiilor sistemice,
de exemplu amortizorul de capital pentru riscul sistemic — SyRB)

Stabilirea nivelului amortizorului O-SII se efectueazd de catre autoritatile competente
conform unor metodologii dezvoltate la nivel national. Aferent anului 2018, un numar de 20
de state europene*® au raportat utilizarea amortizoarelor pentru institutiile de importanta
sistemica (respectiv a amortizorului pentru institutiile de importanta sistemica globala -
amortizorul G-SII*' si/sau a amortizorului pentru alte institutii de importanta sistemica -
amortizorul O-SII*?). La nivelul UE (la care se adauga Norvegia, Islanda si Liechtenstein)
au fost identificate 198 de institutii de importanta sistemica, in scadere cu 4 fata de anul
precedent. La nivelul fiecarui stat membru, numarul institutiilor variaza intre 15 (Marea
Britanie) si 2 (Norvegia), in functie de gradul de concentrare a fiecdrui sector bancar
(Grafic 3.7). Mai multe detalii privind eterogenitatea metodelor de calibrare ale amortizorului
O-SlI se regasesc in Caseta 5.

Totodata, avand in vedere constrangerile impuse de cadrul de reglementare european
aplicabil® (respectiv: (i) limitarea nivelului maxim al amortizorului O-SIl la 2 la suta din
valoarea totala a expunerii la risc si (ii) posibilitatea implementarii amortizorului O-SlI
incepand cu data de 1 ianuarie 2016), un numar de 6 state membre* au raportat utilizarea
amortizorului de risc sistemic (Systemic Risk Buffer - SyRB) pentru diminuarea riscurilor
structurale generate de bancile sistemice, fie ca unic instrument macroprudential utilizat,
fie in completarea amortizorului O-SII.

40 Austria, Belgia, Bulgaria, Croatia, Estonia, Franta, Finlanda, Germania, Italia, Islanda, Lituania, Luxemburg, Olanda,

Polonia, Portugalia, Romania, Slovenia, Spania, Suedia, Ungaria.

41 Global Systemically Important Institutions (G-SlI)

42 Other Systemically Important Institutions (O-SlI)

43 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 prudentiala a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de
modificare a Directivei 2002/87/CE si de abrogare a Directivelor 2006/48/CE si 2006/49/CE si Regulamentul
nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si societatile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

4 Cehia, Croatia, Danemarca, Olanda, Suedia, Slovacia.
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Caseta 5. Metode de calibrare a amortizorului O-SlI la nivelul Uniunii Europene

Studiile comparative derulate la nivelul Comitetului European pentru Risc Sistemic au
evidentiat faptul ca exista o practica eterogena la nivelul statelor membre in ceea ce
priveste calibrarea ratelor amortizorului de capital pentru alte institutii de importanta
sistemica (O-SlI). in timp ce stabilirea scorurilor aferente fiecarei institutii se realizeaza
pe baza metodologiei stabilite prin Ghidul Autoritatii Bancare Europene pentru evaluarea
altor institutii de importanta sistemica (O-SlI), fapt ce asigura o uniformizare la nivelul
UE in ceea ce priveste metodologia prin care sunt identificate institutiile de importanta
sistemica, reglementarile europene nu ofera orientari in ceea ce priveste calibrarea efectiva
a amortizorului, decizia fiind plasata la nivelul autoritatilor nationale competente.

Prin urmare, in cazul mai multor state membre se Grafic A. Metode de calibrare a amortizorului
observa faptul ca relatia dintre scorurile atribuite de capital O-SIlin UE

institutiilor individuale si nivelul amortizorului
O-Sll nu este una directa, ci variaza in functie de procente
metodologia de calibrare utilizata, precum si de
eventuale decizii privind includerea unor institutii
cu scoruri inferioare pragului, pe baza unor

considerente de natura prudentiala.

Raportul CERS privind utilizarea instrumentelor
macroprudentiale structurale in UE realizeaza
o recenzie a metodelor de calibrare utilizate la

nivelul Uniunii Europene, definind doua categorii

de metode in functie de relatia dintre scorurile = bucketing = impact asteptat egal (IAE)
R X L. X . bucketing + IAE decizie de supraveghere
privind importanta sistemica si ratele amortizorului. = combinatie

in prima categorie, exista o relatie directa intre o - )

Sursa: Raportul CERS privind utilizarea instrumentelor
scoruri si nivelul amortizorului O-SII, in general macroprudentiale structurale in UE, decembrie 2017
fiind presupusa o legatura proportionala si liniara.
Din aceasta categorie fac parte: (i) metoda bucketing, adoptata de cele mai multe state
membre (Grafic A), care presupune definirea unor intervale de scoruri pentru fiecare
nivel al amortizorului si (i) metoda interpolarii liniare. Printre avantajele acestor metode
se numara faptul ca sunt usor de inteles si de comunicat publicului, in timp ce unul dintre
dezavantajele importante este faptul ca se bazeaza semnificativ pe opinii expert (expert

Jjudgement).

in schimb, metodele care nu presupun o relatie directa intre nivelul amortizorului si
scorurile de importanta sistemica sunt mai complexe, dar au fundamente economice mai
solide. Printre cele mai utilizate metode se regasesc: (i) metoda Impactului Asteptat Egal
(Equally Expected Impact) care presupune faptul ca impactul asupra economiei cauzat
de falimentul unei institutii de importanta sistemica trebuie sa fie acelasi cu cel al unei
institutii care nu face parte din aceasta categorie, (ii) metoda avantajelor de finantare,
care presupune evaluarea primelor pe care institutiile sistemice le obtin in costul de
finantare ca urmare a dimensiunii lor si (i) analizele de tip retea.
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Avand in vedere eterogenitatea metodelor utilizate de statele membre, grupul de
experti care a contribuit la elaborarea Raportului CERS privind utilizarea instrumentelor
macroprudentiale structurale in UE recomanda formalizarea unor recomandari sau
metodologii unitare pentru calibrarea amortizorului O-SlI, inclusiv sub forma unui
Ghid ABE similar celui utilizat pentru determinarea scorurilor institutiilor de importanta
sistemica.

Implementarea in Romania

in conformitate cu prevederile art. 21 alin. (1) din Regulamentul CNSM nr. 2/2017 privind
metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de capital si sfera de
aplicareaacestorinstrumente*, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
evalueaza periodic sectorul bancar romanesc din perspectiva entitatilor care au un caracter
sistemic. Metodologia este aplicatd de BNR, in calitate de autoritate competentd, aceasta
fiind armonizata cu recomandarile Ghidului ABE privind criteriile de stabilire a conditiilor
de aplicare a art. 131 alin. (3) din Directiva 2013/36/UE (CRD) in ceea ce priveste evaluarea
altor institutii de importanta sistemica (O-SII)*.

Evaluarea efectuata in anul 2018 in vederea identificarii bancilor avand un caracter sistemic
s-a bazat pe informatiile disponibile aferente trimestrului Il 2018, cerintele suplimentare
de capital constand in amortizorul de capital pentru institutiile de importanta sistemica la
nivel national (amortizorul O-SII) urméand a fi aplicabile incepand cu 1 ianuarie 2019. Astfel,
in etapa calcularii indicatorilor obligatorii recomandati de Ghidul ABE, au fost identificate
9 institutii de credit persoane juridice romane care consemneaza scoruri superioare
pragului stabilit pentru desemnarea automata a entitatilor avand caracter sistemic (275 de
puncte de baza), respectiv: Banca Transilvania®’, UniCredit, BCR, BRD, Raiffeisen Bank, Alpha
Bank, CEC Bank, OTP Bank si Garanti Bank. Evaluarea a fost efectuata la cel mai inalt nivel
de consolidare, conform prevederilor Ghidului ABE. Analiza efectuatd in a doua etapa
de evaluare, respectiv calcularea indicatorilor suplimentari, a identificat aceleasi entitati
sistemice (coerenta rezultatelor obtinute este asiguratd de utilizarea pragului minim
de 2,75 la suta pentru indicatorii suplimentari, care este echivalent cu pragul de 275 de
puncte de baza stabilit pentru prima etapa de analizd), rezultatele obtinute in cele doua
etape de evaluare fiind omogene. Comparativ cu situatia existenta la 31 martie 2017,
care a stat la baza adoptarii masurii de implementare a amortizorului O-SII aplicabil in

4> Conform art. 21 alin. (1) din Regulamentul CNSM nr.2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru

stabilirea amortizoarelor de capital si sfera de aplicare a acestor instrumente, ,Comitetul identificd pe baza
individuald, subconsolidata sau consolidata, dupd caz, alte institutii de importantd sistemicd, denumite in
continuare institutii de tip O-SlI, care sunt persoane juridice romane”.

46 Metodologia armonizaté cu recomandarile Ghidului ABE privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a

art. 131 alin. (3) din Directiva 2013/36/UE (CRD) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta
sistemica (O-SIl) este publicatd pe website-ul BNR (http://www.bnr.ro/Metodologia-de-identificare-a-
institutiilor-de-credit-avand-caracter-sistemic-15313.aspx) si a fost prezentata pe larg in Raportul anual 2077 al
CNSM (pp. 39 — 42; Tabel A.2 - pp.74).

47" In raportarea FINREP intocmita la nivel consolidat pentru data de 30 iunie 2018, Banca Transilvania a raportat

preluarea Bancpost S.A.
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cursul anului 2018, OTP Bank* a reintrat in grupul bancilor sistemice, iar Bancpost a fost
absorbitd de Banca Transilvania.

Astfel, in cursul anului 2018 au fost aplicabile prevederile Ordinului BNR nr. 12/2017 privind
amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de Banca
Nationala a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-SII)*°, in conformitate
cu care un numar de 9 banci (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.) au obligatia
de a mentine, la nivel individual sau consolidat, dupa caz*®, un amortizor O-Sll de 1 la suta
din valoarea totala a expunerii la risc, incepand cu 1 ianuarie 2018. Ordinul BNR a fost emis
in urma emiterii de catre Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald a
Recomandarii nr. 5/2017 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta
sistemica din Romania®".

Analiza efectuatd in anul 2018 a relevat faptul ca grupul institutiilor de credit avand un
caracter sistemic are un rol determinant pentru sectorul bancar romanesc din perspectiva
tuturor criteriilor de evaluare recomandate de Autoritatea Bancara Europeana, astfel:
(i) detine 78,5 la suta din activele bancare la data de 30 iunie 2018, (ii) asigura o proportie
semnificativa a serviciilor financiare catre economia reala (77,35 la suta din creditele in stoc;
78,9 la sutd din depozitele atrase; 59,5 la suta din platile efectuate), (iii) din perspectiva
complexitatii deruleaza 95,6 la suta din tranzactiile cu instrumente financiare derivate pe
piete extrabursiere, plaseazd 93,3 la suta din activele transfrontaliere si atrage 85,8 la suta
din pasivele externe, iar (iv) in privinta interconectivitatii cu celelalte entitati care activeaza
in domeniul financiar furnizeaza 71,8 la sutad din activele intrafinanciare, utilizeazad 74,4 la
sutad din pasivele intrafinanciare si detine 98,4 la suta din stocul de obligatiuni emise.

Art. 269 alin. (1) din Regulamentul BNR nr. 5/2013 privind cerinte prudentiale pentru
institutiile de credit stipuleaza faptul ca institutiile de credit identificate de Comitetul National
pentru Supravegherea Macroprudentiala drept institutii de tip O-SII trebuie sa mentina, la
nivel consolidat, subconsolidat sau individual, dupa caz, un amortizor O-SII, impus prin
ordin emis de Banca Nationala a Romaniei, la recomandarea Comitetului National pentru
Supravegherea Macroprudentiala. Potrivit art. 23 alin. (1) din Regulamentul CNSM nr. 2/2017
privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de capital si

48 Comparativ cu evaluarea anterioard, aferent datei de 30 iunie 2018 au fost consemnate urméatoarele modificari

in situatiile financiar-contabile raportate de OTP Bank: (i) majorarea activelor bancare, (i) cresterea importantei
bancii prin realizarea unui volum mai mare al tranzactiilor de plati efectuate la nivel national si intensificarea
activitatii pe piata creditelor acordate companiilor nefinanciare, (iii) accentuarea gradului de complexitate a
activitatii prin cresterea volumului tranzactiilor cu instrumente financiare derivate tranzactionate pe piata
extrabursiera si a atragerilor de pasive transfrontaliere, precum si (iv) intarirea gradului de interconectivitate pe
segmentul pasivelor intrafinanciare.

4% Ordinul BNR nr. 12/2017 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Roménia si identificate de

Banca Nationald a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-SIl) a fost publicat in Monitorul
Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 1009 din 20 decembrie 2017.

50 Amortizorul O-Sll este implementat la cel mai inalt nivel de consolidare, corespunzand nivelului de consolidare

la care institutiile de credit au fost identificate ca avand un caracter sistemic.

51 Recomandarea nr. 5/2017 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica din

Romania este publicata pe website-ul CNSM.
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sfera de aplicare a acestor instrumente®, CNSM poate recomanda autoritatilor nationale
de supraveghere financiara sectoriala sa impuna institutiilor de tip O-SIl mentinerea unui
amortizor de pana la 2 la suta din valoarea totala a expunerii la risc, calculata in conformitate
cu art. 92 alin. (3) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013. Amortizorul respectiv trebuie sa
fie constituit din fonduri proprii de nivel 1 de baza si sa fie suplimentar celorlalte cerinte
aferente fondurilor proprii de nivel 1 de baza.

Totodatd, in conformitate cu prevederile art. 23 alin. (3) din Regulamentul CNSM nr. 2/2017
privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de capital si
sfera de aplicare a acestor instrumente, in situatia in care o institutie de tip O-SII este
o filiald a unei institutii de tip G-SIl sau o filiald a unei institutii de tip O-SlI, care este
o institutie de credit-mama la nivelul UE si face obiectul unui amortizor O-SII la nivel
consolidat, amortizorul care se aplica la nivel individual sau subconsolidat pentru institutia
de tip O-SII nu trebuie sa depdseasca valoarea mai mare dintre urmatoarele: a) 1 la suta
din valoarea totala a expunerii la risc calculata in conformitate cu art. 92 alin. (3) din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 si b) rata amortizorului G-SII sau O-SlI aplicabil grupului
la nivel consolidat. Dintre cele 9 banci identificate ca fiind sistemice pe baza informatiilor
aferente datei de 30 iunie 2018, 7 sunt filiale ale unor banci strdine din alte state membre
(Austria — BCR, Raiffeisen; Italia — UniCredit; Grecia — Alpha Bank; Franta — BRD; Ungaria —
OTP Bank; Spania — Garanti Bank) care au calitatea de institutii sistemice in tara de origine.
Doar doud institutii din grupul bancilor sistemice au capital roménesc (CEC Bank) sau
capital majoritar romanesc (Banca Transilvania). in acest context, amortizorul O-SIl care
poate fi impus filialelor din Romaénia ale bancilor straine este limitat la nivelul prevazut de
art. 23 alin. (3) din Regulamentul CNSM nr. 2/2017. Detalii privind masurile adoptate de
autoritatile competente in cazul bancilor-mama care au caracter sistemic in tara de origine
si care detin filiale in Romania se regasesc in Tabelul 3.3.

Avand in vedere constrangerile reprezentate de prevederile cadrului de reglementare
european si national in materie, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
a emis Recomandarea CNSM nr. R/6/2018 privind amortizorul de capital pentru alte institutii
de importanta sistemica din Romania®, prin care a recomandat Béncii Nationale a Romaniei
sd impuna, incepand cu data de 1 ianuarie 2019, un amortizor de capital aferent altor
institutii de importanta sistemica, pe baza individuala sau consolidata, dupa caz, calculat
pe baza valorii totale a expunerii la risc, pentru toate institutiile de credit identificate ca
avand un caracter sistemic pe baza datelor raportate pentru 30 iunie 2018, dupa cum
urmeaza: (i) 2 la suta pentru Banca Comerciala Romana S.A. (nivel consolidat), Raiffeisen
Bank S.A. (nivel consolidat), Banca Transilvania S.A. (nivel consolidat) si CEC Bank S.A. (nivel
individual), (i) 1,5 la sutd pentru OTP Bank Romania S.A. (nivel consolidat) si (iii) 1 la suta
pentru UniCredit Bank S.A. (nivel consolidat), BRD — Groupe Société Générale S.A. (nivel
consolidat), Alpha Bank Romaénia S.A. (nivel individual) si Garanti Bank S.A. (nivel individual).

2 Regulamentul CNSM nr. 2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de

capital si sfera de aplicare a acestor instrumente este publicat pe website-ul CNSM (http://www.cnsmro.ro/
content/reg-2-2017-ro.pdf).

53 Recomandarea CNSM nr. R/6/2018 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica

din Romania a fost publicata pe website-ul CNSM.
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Tabel 3.3. Masurile adoptate de autoritatile competente in cazul bancilor-mama care au

caracter sistemic in tara de origine si care detin filiale in Romania

Tara de
origine

Institutia de credit
careia ii este
aplicabila masura
(banca-mama)

Instrument macroprudential utilizat/
Nivelul aplicabil/ Perioada de aplicare

Austria

Grecia

Italia

Franta

Olanda

Ungaria

Erste Group Bank

Raiffeisen Bank
International AG
(RBI)

Alpha Bank

UniCredit SpA

Société Générale
Group

G. Netherlands B.V.

OTP Bank Nyrt.

Ambele institutii trebuie sa se conformeze urmatoarelor cerinte de
capital:

a) amortizorul de risc sistemic (SyRB) aplicabil asupra tuturor
expunerilor, care este implementat in patru trepte egale in perioada
01.01.2016 - 01.01.2019, astfel: 0,25% la 01.01.2016; 0,5% la
01.01.2017; 1% la 01.01.2018; 2% la 01.01.2019;

b) amortizorul O-SlI la un nivel de 2%, care este implementat in patru
trepte egale in perioada 01.06.2016 — 01.01.2019, astfel: 0,25% la
01.06.2016; 0,5% la 01.01.2017; 1% la 01.01.2018; 2% la 01.01.2019.
in conditiile date, conform notificarii FMA, bancilor mentionate le
este aplicabil SyRB.

Institutia trebuie sa se conformeze cerintei privind amortizorul O-Sl,
implementat la un nivel de 1% intr-o perioada de 7 ani (1 ianuarie
2016 — 1 ianuarie 2022), astfel: 0% la 01.01.2016; 0% la 01.01.2017;
0% la 01.01.2018; 0,25% la 01.01.2019; 0,5% la 01.01.2020; 0,75% la
01.01.2021; 1% la 01.01.2022.

Grupul UniCredit a fost identificat ca institutie sistemica la nivel
global, fiindu-i aplicabil un amortizor G-SII de 1%. De asemenea,
grupul UniCredit a fost identificat ca institutie sistemica la

nivel national, nivelul amortizorului O-SlI fiind stabilit la 1%, cu
implementare graduald: 0,25% la 01.01.2018; 0,50% la 01.01.2019;
0,75% la 01.01.2020; 1% la 01.01.2021; 1% la 01.01.2022.

Grupul bancar trebuie sa se conformeze urmatoarelor cerinte de
capital:

a) amortizorul G-SlI la un nivel de 1%, care este implementat in patru
trepte egale in perioada 2016 — 2019, astfel: 0,25% la 01.01.2016;
0,5% la 01.01.2017; 0,75% la 01.01.2018; 1% la 01.01.2019;

b) amortizorul O-SlI la un nivel de 1%, care este implementat in patru
trepte egale in perioada 2016 — 2019, astfel: 0,25% la 01.01.2016;
0,5% la 01.01.2017; 0,75% la 01.01.2018; 1% la 01.01.2019.

Cele doua amortizoare coincid ca nivel si etapizare; conform
prevederilor CRD IV, grupului i se aplica un singur amortizor.

Garanti Bank S.A. este detinuta in proportie de 99,9% de

G. Netherlands B.V. din Olanda, care opereaza ca filiala a bancii
spaniole Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (BBVA). De asemenea,
Garanti Bank Romania face parte din grupul turcesc TGB (Turkiye
Garanti Bankasi AS), inmatriculat intr-un stat tert (care nu aplica
CRD V), care insa este consolidat, prin metoda consolidarii globale,
de BBVA. Conform notificarii transmise la CERS de Banca Spaniei,
grupului BBVA ii este aplicabil un amortizor O-SlI de 0,75%, aplicabil
n doua trepte: 0,5625% de la 01.01.2018; 0,75% de la 01.01.2019.

Conform notificarii transmise la CERS de Banca Ungariei, grupului
OTP i este aplicabil un amortizor O-SII de 2%, care este implementat
in trei etape, astfel: 1% de la 01.01.2018; 1,5% de la 01.01.2019; 2%
de la 01.01.2020.

Sursa: BNR
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Recomandarea CNSM a avut in vedere urmatoarele considerente: (i) propunerea este in
acord cu tendinta de crestere a cerintelor de capital aplicabile bancilor sistemice, care se
manifesta la nivel european; (ii) in cursul anului 2018 evolutia cadrului macroeconomic a
manifestat vulnerabilitati in crestere, care se pot translata in riscuri crescute pentru sistemul
financiar, situatie care impune o abordare mai stricta din punctul de vedere al masurilor
macroprudentiale; (iii) in ultimii ani, profitabilitatea sistemului bancar romanesc a parcurs
o etapa favorabila, care permite constituirea unor rezerve de capital ce ar putea fi utilizate
in perioade de stres financiar; (iv) cerinta de capital aplicabila institutiilor de credit de
importanta sistemica este limitata la valoarea cea mai mare dintre nivelul amortizorului
O-Sll si cel al amortizorului de risc sistemic>.

in conformitate cu prevederile cadrului de reglementare european si national aplicabiless,
Secretariatul CNSM a notificat Comisia Europeana, CERS, ABE, BCE, precum si autoritatile
competente si desemnate relevante in legdtura cu intentia de implementare a cerintelor
privind amortizorul O-SIl incepand cu 1 ianuarie 2019. in perioada de 30 de zile alocata
procesului de notificare prealabild, nu au fost primite observatii sau comentarii de la
autoritatile europene/nationale competente cu privire la continutul recomandarii CNSM
adresate BNR.

in urma emiterii de citre CNSM a Recomandarii nr. R/4/2018 privind implementarea
instrumentelor macroprudentiale pentru indeplinirea obiectivelor intermediare cuprinse
in Cadrul de ansamblu privind strategia politicii macroprudentiale a Comitetului National
pentru Supravegherea Macroprudentiald®, BNR a asumat, in calitate de autoritate
competentd, implementarea instrumentului macroprudential pentru indeplinirea
obiectivului intermediar reprezentat de limitarea impactului sistemic al stimulentelor
nealiniate Tn vederea reducerii hazardului moral, respectiv amortizorul pentru alte institutii
de importanta sistemica (amortizorul O-SII). in acest context, Banca Nationald a Romaniei
a pus in aplicare Recomandarea CNSM nr. R/6/2018 privind amortizorul de capital pentru
alte institutii de importanta sistemica din Romania prin emiterea Ordinului BNR nr. 9/2018
privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate drept
alte institutii de importanta sistemica (O-SII)*’.

% In conformitate cu prevederile cadrului european de reglementare CRD IV/CRR, care au fost implementate la

nivel national, in cazul in care amortizorul de risc sistemic este calculat pe baza expunerilor totale ale bancilor,
cerintele de capital privind amortizoarele structurale (amortizorul O-SII si amortizorul de risc sistemic) nu se
aplica cumulat. Acest mod de implementare a amortizoarelor structurale asigura o presiune mai scazuta pentru
institutiile de credit care au un caracter sistemic in ceea ce priveste indeplinirea cerintelor de capital, comparativ
cu optiunea aplicarii concomitente a acestora (in ipoteza aplicarii amortizorului de capital pentru risc sistemic pe
expunerile domestice, conform cadrului de reglementare CRD IV).

% Obligatia autoritatilor nationale competente de notificare in prealabil a intentiei privind implementarea

amortizorului O-SII sunt prevazute de urmatoarele reglementari: pct. 18 din Ghidul ABE privind criteriile de
stabilire a conditjilor de aplicare a art. 131 alin. (3) din Directiva 2013/36/UE (CRD) in ceea ce priveste evaluarea
altor institutii de importanta sistemica (O-SllI); art. 23 alin. (4) si alin. (8), art. 24 alin. (2) din Regulamentul CNSM
nr.2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de capital si sfera de
aplicare a acestor instrumente.

%  Recomandarea nr. R/4/2018 este publicati pe website-ul CNSM (http://www.cnsmro.ro/politica-

macroprudentiala/lista-recomandarilor/).

57 Ordinul BNR nr. 9/2018 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate

drept alte institutii de importanta sistemica (O-Sll) a fost publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |,
nr. 1110 din 28 decembrie .2018.
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3.3.1.3. Amortizorul de capital pentru riscul sistemic (SyRB)

Amortizorul de capital pentru riscul sistemic este destinat acoperirii pierderilor inregistrate
ca urmare a manifestdrii unor riscuri, excluzand cele generate de creditarea in exces,
care pot afecta stabilitatea financiard a intregului sector. Instrumentul poate fi utilizat
pentru atingerea obiectivului intermediar constand in ,consolidarea rezistentei la socuri a
infrastructurilor financiare”, ca instrument macroprudential dedicat prevenirii si atenuarii
riscurilor sistemice sau macroprudentiale neciclice pe termen lung care nu sunt reglementate
de Regulamentul (UE) nr. 575/2013, ce pot perturba sistemul financiar si economia reala
dintr-un anumit stat membru.

Instrumentul macroprudential constand in impunerea amortizorului de capital pentru
riscul sistemic are in vedere dimensiunea structurala a riscului sistemic, respectiv cea
referitoare la distributia riscului la nivelul sistemului financiar. Riscul sistemic reprezinta
un concept larg, de tip multi-strat, ce caracterizeaza situatia in care socurile dintr-un
anumit sector (sectorul financiar in spetd) afecteaza activitatea altor sectoare, ca urmare
a interactiunilor existente. Asadar, riscurile sistemice sunt caracterizate de o dimensiune
spatiala si una temporala. Actuala arhitectura macroprudentiald prevede utilizarea a
doua instrumente in vederea adresarii riscurilor sistemice: amortizorului de risc sistemic
si amortizorul de capital aferent altor institutii de importantd sistemica. Decizia de
combinare a celor doua instrumente se afla la indemana autoritatilor nationale, date fiind
particularitatile fiecarei economii.

Figura 3.2. Procesul de activare a amortizorului de risc sistemic

1. Definirea ariilor de risc si a scenariilor de aplicare

2. Selectia indicatorilor si a surselor de date
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3. Evaluarea riscurilor sistemice (metode scoring sau modele mai avansate)

4. Evaluarea oportunitatilor implementarii SRB pentru a adresa riscurile identificate

Aplicarea altor instrumente adecvate

5. Calibrarea ratei SRB, inclusiv evaluarea ex ante si descrierea clard a impactului asteptat

6. Aplicarea amortizorului SRB

7. Evaluarea ex post a impactului SRB

Sursa: CERS
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Astfel, acest amortizor este conceput ca un instrument flexibil aflat la indemana autoritatilor
competente, care poate fi aplicat la nivelul expunerilor considerate a avea un grad ridicat de
risc (expuneri situate in Romania, in alte state membre sau in state terte), al institutiilor, al
grupurilor de institutii sau al sistemului bancar in ansamblu, pe bazé individuala, consolidata
sau subconsolidatd, dupa caz. Nivelul amortizorului poate varia intre institutii, acesta
depinzand de contributia fiecareia in procesul de acumulare a riscului. Pachetul legislativ
CRD IV/CRR nu precizeaza criteriile in functie de care este aplicabil amortizorul pentru riscul
sistemic, acestea fiind lasate la latitudinea autoritatilor nationale competente, care trebuie
sa calibreze indicatorii de activare/dezactivare a amortizorului in functie de particularitatile
sistemului financiar national. Figura 3.2. descrie procesul de activare a amortizorului de la
monitorizarea regulata a riscurilor sistemice pana la etapele de implemetare a amortizorului,
inclusiv evaluarea ex post a impactului.

Experienta la nivelul UE

Majoritatea statelor membre au transpus prevederile referitoare la amortizorul de capital
pentru risc sistemic in legislatia nationala. in prezent, 13 state au implementat un amortizor
de capital pentru riscul sistemic, atat la nivelul expunerilor totale, cat si la nivelul expunerilor
domestice (Tabel 3.4).

Tabel 3.4. Ratele amortizorului de capital pentru riscul sistemic la nivelul statelor
membre ale UE

Stat membru Rata SyRB (%) Expunerile asupra carora se aplica
Austria 05-2 expuneri totale
Bulgaria 3 expuneri domestice
Croatia 15-3 expuneri totale
Cehia 1-3 expuneri totale
Danemarca 05-3 expuneri totale
Danemarca 2-3 expuneri domestice (Insulele Faroe)
Estonia 1 expuneri domestice
Finlanda 1-3 expuneri totale
Ungaria 0-1 expuneri domestice
Olanda 3 expuneri totale
Polonia 3 expuneri domestice
Romania 1-2 expuneri totale
Slovacia 1 expuneri domestice
Suedia 3 expuneri totale
Sursa: CERS

Implementarea in Romania

La nivelul sectorului bancar national, Comitetul National pentru Supravegherea
Macroprudentiala a emis, in sedinta din data de 18 decembrie 2017, Recomandarea CNSM
nr. 9/18.12.2017 privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic in Romania®®. Potrivit

%8 Recomandarea CNSM nr. 9/2017 privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic in Romania este publicata

pe website-ul CNSM (http://www.cnsmro.ro/politica-macroprudentiala/lista-recomandarilor-2017/).
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acesteia, se recomanda ca Banca Nationala a Romaniei sa implementeze un amortizor
de capital pentru riscul sistemic aplicabil tuturor expunerilor, incepand cu 30 iunie
2018, cu scopul de a sustine procesul de administrare adecvata a riscului de credit si de
crestere a rezilientei sectorului bancar impotriva unor potentiale socuri neanticipate, pe
fondul unor circumstante structurale nefavorabile. Aceasta recomandare a fost emisa in
contextul identificarii urmatoarelor vulnerabilitati la nivelul sistemului financiar national:
(i) posibilitatea reluarii cresterii ratelor de neperformanta, ca urmare a majorarii ratelor de
dobéanda si a incetinirii procesului de curatare a bilanturilor; (ii) tensionarea echilibrelor
macroeconomice.

In plus, s-a recomandat ca nivelul amortizorului sa fie calibrat la nivelul de zero la suta, 1 la
suta si 2 la suta, in functie de valorile medii ale ultimelor 12 luni ale indicatorilor privind rata

creditelor neperformante si gradul de acoperire cu provizioane, prezentate in Tabelul 3.5.

Tabel 3.5. Metodologia de calcul a nivelului amortizorului de capital pentru riscul sistemic

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

Recomandarea CNSM nr. 9/2017 a fost implementata de Banca Nationala a Romaniei prin
emiterea Ordinului BNR nr. 4/2018 privind amortizorul de capital pentru risc sistemic, care
a fost publicat in Monitorul Oficial al Romadniei, Partea |, nr. 433 din 22.05.2018.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald a recomandat ca Banca
Nationald a Romaniei sa reevalueze indicatorii si pragurile utilizate in procesul de calibrare
a amortizorului de capital pentru riscul sistemic. Totodata, Recomandarea CNSM nr. 9/2017
prevede faptul ca monitorizarea procesului de rezolutie a creditelor neperformante trebuie
sa se realizeze in timp real pentru a evalua progresele inregistrate atat la nivel individual,
cat si la nivelul intregului sector. in consecinta, analiza privind recalibrarea amortizorului
de capital pentru riscul sistemic a fost repetata utilizand perioada iulie 2017 — iunie 2018
pentru a asigura o imagine actualizaté asupra vulnerabilitatilor identificate. in urma acestei
analize, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala a emis Recomandarea
CNSM nr. 7/2018 privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic in Romania®, prin
care s-arecomandat ca Banca Nationala a Romaniei, in implementarea Recomandarii CNSM
nr. R/9/2017, sa realizeze reevaluarea semestriala si sa stabileasca intervalul de referinta de
12 luni pentru valorile medii ale indicatorilor in functie de care se determina amortizorul
de capital pentru riscul sistemic, precum si nivelul la care institutiile de credit aplica acest
amortizor, respectiv nivelul individual si/sau nivelul consolidat. Emiterea Recomandarii

9 Recomandarea CNSM nr. 7/2018 privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic in Romania este publicata

pe website-ul CNSM (http://www.cnsmro.ro/politica-macroprudentiala/lista-recomandarilor/).
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Grafic 3.8. Rata NPL si gradul de acoperire cu provizioane — comparatie la nivelul UE (decembrie 2018)
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CNSM nr. R/7/2018 a avut in vedere necesitatea actualizarii perioadei de referinta pentru
calculul indicatorilor de calitate a activelor stabiliti conform metodologiei prevazute de
Recomandarea CNSM nr. 9/2017 pentru calibrarea amortizorului pentru riscul sistemic,
astfel incat sa fie realizata o monitorizare continud, pe baza celor mai recente date, a
progresului privind rezolutia creditelor neperformante. Recomandarea CNSM nr. R/7/2018
privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic in Romania a fost implementata de
Banca Nationald a Romaniei prin emiterea Ordinului BNR nr. 8/2018 privind amortizorul
de capital pentru risc sistemic (publicat in Monitorul Oficial al Roméniei, Partea |, nr. 1031
din 5 decembrie 2018).

La nivelul sectorului bancar national, rata creditelor neperformante s-a situat la o valoare
relativ scazuta in luna decembrie 2018 (5,2 la sutd), dar in continuare peste media UE de
3,2 la sutd. Pe de alta parte, gradul de acoperire cu provizioane a creditelor neperformante
inregistreaza al doilea cel mai inalt nivel din Uniunea Europeana, atingand o valoare de
64,9 la suta, semnificativ peste media de 45,1 la sutd calculata pentru statele ale membre
UE (Grafic 3.8).

3.3.2. Alte instrumente macroprudentiale

Instrumentele prezentate in continuare sunt implementate de BNR in urma recomandarii
CNSM, fiind aplicabile sectorului bancar.

3.3.2.1. Reciprocitatea masurilor macroprudentiale

Prin Recomandarea CERS/2015/2 privind evaluarea efectelor transfrontaliere ale masurilor
de politica macroprudentiala si aplicarea prin reciprocitate voluntara a acestor masuri,
Comitetul European pentru Risc Sistemic recomanda autoritatilor macroprudentiale
nationale recunoasterea masurilor macroprudentiale adoptate de alte state membre.
in acest scop, statele membre care adopta o masurd macroprudentiald pot opta pentru

Raport anual
2018

71



72

a trimite o solicitare de reciprocitate catre CERS, in urma careia CERS poate emite o
recomandare pentru celelalte state membre de a recunoaste masura respectiva. Statele
membre pot excepta anumite institutii individuale de la aplicarea prin reciprocitate a masurii
macroprudentiale sau pot sa nu recunoasca masura in cauza daca institutiile de credit din
acele state nu au expuneri semnificative fata de statul membru care solicita reciprocitatea
(principiul de ,minimis”).

Pentru a facilita aplicarea principiului de ,minimis”, statul care solicita reciprocitatea unei
masuri macroprudentiale trebuie sa propuna si un prag de semnificatie pentru expuneri la
nivel de institutie, in functie de care celelalte state membre vor putea excepta institutiile de
la aplicarea masurii respective. in situatia in care expunerea semnificativa provine de la mai
multe banci cu expuneri mici sau pentru asigurarea stabilitatii financiare, statele membre
pot alege un prag inferior. Pragul propus este validat de CERS si are un caracter maximal,
celelalte state membre avand posibilitatea de a stabili un prag mai redus sau sa renunte la
acesta daca vor considera reciprocitatea ca o chestiune de principiu.

Masurile de politicd macroprudentiala se aplica in general doar bancilor rezidente si filialelor
bancilor straine. Prin reciprocitate se asigura faptul ca expunerile cu risc similar beneficiaza
de acelasi tratament prudential in cadrul unui stat membru prin extinderea aplicabilitatii
masurilor macroprudentiale si asupra expunerilor directe sau prin sucursalele bancilor
strdine in respectivul stat membru. Potrivit principiului reciprocitatii, prin recunoastere
voluntara, prevazut de cadrul european si national de reglementare, Comitetul National
pentru Supravegherea Macroprudentiala poate recunoaste masurile luate de alte state
membre.

in anul 2018 CNSM a analizat si a aprobat doud decizii cu privire la recunoasterea masurilor
macroprudentiale adoptate de Finlanda, respectiv Belgia. Mdsura macroprudentiala
a Finlandei a facut obiectul Recomandarii CERS/2018/1%, publicata de CERS in data de
3 februarie 2018, prin care se recomanda autoritatilor relevante din statele membre
recunoasterea acesteia. Masura constd in stabilirea unui prag minim de 15 la suta al
ponderii de risc (RW) medie aplicate expunerilor din credite ipotecare garantate cu ipoteci
rezidentiale localizate in Finlanda de catre institutiile de credit care utilizeaza abordarea
bazata pe modele interne de rating (IRB) pentru riscul de credit. Pragul de semnificatie
propus de autoritatile finlandeze este de 1 miliard de euro, reprezentand 1 la sutd din piata
creditelor ipotecare rezidentiale din Finlanda.

De asemenea, in data de 21 septembrie 2018 CERS a publicat Recomandarea CERS/2018/5%"
prin care se recomanda autoritatilor relevante din statele membre recunoasterea masurii
macroprudentiale adoptate de Belgia. Masura consta intr-o majorare a ponderii de risc

60 Recomandarea CERS/2018/1 din 8 ianuarie 2018 de modificare a Recomandarii CERS/2015/2 privind evaluarea
efectelor transfrontaliere ale masurilor de politicd macroprudentiala si aplicarea prin reciprocitate voluntara a
acestor masuri.

61 Recomandarea CERS/2018/5 din 16 iulie 2018 de modificare a Recomandarii CERS/2015/2 privind evaluarea
efectelor transfrontaliere ale masurilor de politica macroprudentiala si aplicarea prin reciprocitate voluntara a
acestor masuri.
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pentru expunerile de tip retail garantate cu bunuri imobile locative situate in Belgia, aplicata
in conformitate cu art. 458 alin. (2) lit. (d) pct. (vi) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013
institutiilor de credit autorizate in Belgia, care utilizeaza abordarea IRB pentru calcularea
cerintelor de capital reglementat. Majorarea este compusa din urmdatoarele elemente: (i) o
crestere fixa a ponderii de risc cu 5 puncte procentuale si (ii) o crestere proportionald a
ponderii de risc cu 33 la suta din media ponderata in functie de expunere a ponderilor
de risc aplicate portofoliului de expuneri de tip retail garantate cu bunuri imobile locative
situate Tn Belgia. Totodata, autoritatile belgiene au propus un prag de semnificatie la nivel
de institutie de 2 miliarde de euro.

Institutiile de credit din Romania care utilizeaza abordarea IRB nu au deschise sucursale in
Finlanda si Belgia, iar expunerile directe din credite eligibile fatd de cele doua state sunt
mici, cu mult sub pragurile de semnificatie propuse.

Grafic 3.9. Creditele externe ale sectorului bancar Avand in vedere aceste aspecte, decizile CNSM au
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financiare. Principalele expuneri din credite externe
ale bancilor persoane juridice romane sunt situate in
Italia (3,25 la suta), Germania (0,79 la suta), Austria
(0,71 la suta) si Grecia (0,55 la suta, Grafic 3.9).

2018

3.3.2.2. Evaluarea impactului planurilor de finantare ale institutiilor
de credit asupra fluxului de credite catre economia reala

in sedinta Consiliului general al CNSM din data de 17 decembrie 2018 Banca Nationala a
Romaniei a prezentat rezultatele evaluarii anuale privind impactul planurilor de finantare
ale institutiilor de credit asupra fluxului de credite catre economia reala. Evaluarea este
realizata in baza Recomandarii CNSM nr. 10/2017 privind impactul planurilor de finantare
ale institutiilor de credit asupra fluxului de credite catre economia reala®?, prin care se
recomanda ca Banca Nationala a Romaniei sa evalueze periodic acest impact.

62 Recomandarea CNSM nr. 10/2017 este publicatd pe website-ul CNSM (http://www.cnsmro.ro/politica-

macroprudentiala/lista-recomandarilor-2017/).
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Recomandarea CNSM a fost emisa ca urmare a Recomandarii Comitetului European pentru
Risc Sistemic din 20 decembrie 2012 (CERS/2012/2) privind finantarea institutiilor de credit,
care are drept scop asigurarea gestionarii adecvate a riscului de finantare de catre banci si
asigurarea sustenabilitatii planurilor de finantare. Conform Recomandarii A — Monitorizarea
si evaluarea riscurilor de finantare si a gestionarii riscurilor de finantare de catre autoritatile
de supraveghere, autoritatile nationale responsabile cu supravegherea bancara sunt
incurajate sd isi intensifice evaluarile asupra riscurilor de finantare si de lichiditate la care
sunt expuse institutiile de credit, precum si a modului in care acestea gestioneaza riscurile
de finantare in ansamblul structurii mai extinse a bilantului.

La nivelul sectorului bancar roménesc, date privind planurile de finantare sunt raportate de
catre 8 institutii de credit®.

Conform planurilor de finantare transmise de institutiile de credit, activitatea bancara va
avea o contributie pozitiva la creditarea economiei reale in urmatoarea perioada, pe toate
categoriile de credite analizate. Analiza planurilor de finantare pe un orizont de trei ani
(decembrie 2017 — decembrie 2020) ale institutiilor de credit raportoare releva urmatoarele
evolutii previzionate privind activitatea de creditare: (i) cresterea finantarii atat a sectorului
real, cat si a celui financiar, (i) o majorare cu 20,1 la sutd, cumulata pe 3 ani, a creditului
acordat sectorului real, crestere estimata atat pe segmentul populatiei (+18,3 la suta),
cat si pe cel al societatilor nefinanciare (+22,2 la suta) (Grafic 3.10), (iii) un ritm mai rapid
de crestere a creditarii catre societatile financiare (+50,3 la suta cumulat pe 3 ani) si (iv)
cresterea activului cu 9,72 la suta in trei ani se datoreaza in principal activitatii de creditare
a sectorului real.

Grafic 3.10. Activitatea de creditare prognozatd, la nivel agregat si pe componente
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63 Obligatia de transmitere periodic a raportarii privind planurile de finantare a fost impusa primelor 8 banci ca

marime din sistemul bancar romanesc, respectiv: BCR, BRD, Banca Transilvania, Raiffeisen, Unicredit, CEC Bank,
Alpha Bank, Bancpost.
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Grafic 3.11. Evolutia prognozata a ratelor de crestere a creditelor acordate gospodariilor populatiei
la nivelul UE* (2018 -2020)
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Sursa: ABE

Creditul ipotecar acordat rezidentilor va continua sa joace un rol important in politica de
creditare a bancilor (+18,4 la suta), mentinandu-se ca pondere in totalul creditelor acordate
gospodariilor populatiei (60,7 la suta la finalul anului 2020). Pentru perioada urmatoare se
intrevede o usoard schimbare in strategia bancilor de creditare a companiilor, proportia
creditelor catre IMM continuand sa scada marginal, de la 55,2 la suta in decembrie 2017
pana la 53,7 la suta la finalul anului 2020, pe fondul unui ritm de crestere mai ridicat al
creditului pentru intreprinderile mari.

Analiza pe componente a evolutiei bilantiere indica faptul ca principalele elemente de activ
care contribuie la cresterea cumulata pe trei ani (in cuantum de 9,72 la suta) a bilantului
celor 8 banci raportoare sunt creditele acordate sectorului real (Grafic 3.10). Creditele
pentru gospodariile populatiei contribuie cu 5,07 puncte procentuale la cresterea activului
total, in timp ce activitatea de creditare a societatilor nefinanciare contribuie cu 4,98 puncte
procentuale. Pe de alta parte, numerarul si soldurile de trezorerie la bancile centrale vor
avea o contributie negativa, care poate indica intentia institutiilor de credit de a utiliza
disponibilitatile existente pentru sustinerea activitatii de creditare.

Comparatiile la nivel european plaseaza Romania printre primele pozitii atat in ceea ce
priveste intentiile de crestere a activelor, cat si evolutia creditelor acordate gospodariilor
populatiei si companiilor nefinanciare (Grafic 3.11).

Structura pasivului si sursele de finantare a creditarii

Potrivit planurilor de finantare, bancile isi propun sa acopere majorarea de aproximativ
39 de miliarde lei a creditului acordat sectorului privat in primul rand prin cresterea:
(i) depozitelor atrase de la gospodadriile populatiei, urmata de (ii) utilizarea lichiditatilor
disponibile, respectiv din reducerea numerarului si a soldurilor de trezorerie la banci
centrale, (iii) cresterea depozitelor societatilor nefinanciare si a (iv) capitalului propriu.

64 Conform datelor publicate in Raportul EBA Report on Funding Plans, publicat in septembrie 2018. in cazul

Romaniei au fost luate in considerare datele raportate de cele mai mari trei bénci din sistem, care au obligatia de
a raporta la ABE informatii privind planurile de finantare
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Grafic 3.12. Structura actuala si previzionata a pasivului
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Pentru perioada 2017-2020, principalele surse de finantare a activitatii de creditare
vor continua sa fie depozitele, care isi vor pastra ponderea in pasiv la circa 80 la suta
(Grafic 3.12), pe fondul mentinerii ratelor scazute de dobanda. Finantarea prin emisiune de
titluri de creanta pe termen lung este nesemnificativa, desi previziunile arata o dublare a
acesteia In urmatorii trei ani, pana la 1,3 la suta din pasiv.

Grafic 3.13. Cresterea prognozata a depozitelor de la populatie si de la companii nefinanciare
la nivelul UE® (2018 - 2020)
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La nivel european, Romania se afla printre primele pozitii in ceea ce priveste ponderea
depozitelor in total pasive, precum si ratele de crestere a acestora previzionate pentru
urmatorii trei ani (Grafic 3.13). Planurile de finantare ale institutiilor de credit ar putea fi

65 n cazul Romaniei, au fost luate in considerare datele raportate de cele mai mari trei banci din sistem, care au

obligatia de a raporta la ABE informatii privind planurile de finantare.

76 | Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



folosite pentru stabilirea liniilor directoare privind politicile macroprudentiale, precum si
oportunitatea utilizarii instrumentelor macroprudentiale in perioada urmatoare. Pe baza
datelor furnizate de institutiile de credit, pot fi extrase informatii de tip forward looking cu
privire la evolutia creditarii sau pentru identificarea intr-o faza incipienta a unor vulnerabilitati
si acumularea unor eventuale riscuri la adresa stabilitatii financiare, fapt care ar putea
permite pregatirea si activarea/dezactivarea timpurie a instrumentelor macroprudentiale,
crescand n acest mod eficienta si eficacitatea acestora.

Pe langa planurile bancilor din Romania de finantare a firmelor si populatiei, autoritatile
monitorizeaza atent si finantarile acordate de bancile nerezidente, in special firmelor
autohtone (detalii au fost prezentate in diverse editii ale Rapoartelor asupra stabilitdtii
financiare elaborate de catre BNR). Monitorizarea are in vedere ca aceste fluxuri de
datorie sa nu afecteze stabilitatea financiara, prin: majorarea importanta a datoriei externe
private, mentinerea intermedierii financiare la un nivel mai redus, pastrarea in bilanturile
bancilor rezidente a unei structuri mai riscante din perspectiva capacitatii debitorilor de
rambursare a creditelor etc.

3.3.2.3. Evaluarea semnificatiei tarilor terte pentru sectorul bancar
romanesc in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor
amortizoarelor anticiclice de capital

Comitetul European pentru Risc Sistemic monitorizeaza anual situatia expunerilor bancilor
din spatiul european asupra statelor din afara Uniunii Europene. in cazul in care se constat
existenta unei cresteri nesustenabile a creditarii catre un stat tert, cadrul legislativ CRD IV
permite impunerea unui amortizor anticiclic de capital, aplicabil la nivel national, asupra
expunerilor transfrontaliere catre statul in cauza.

Metodologia de determinare a statelor terte semnificative se realizeaza cu ajutorul datelor
raportate de catre institutiile de credit la nivel agregat in cadrul COREP. Indicatorii folositi
sunt: activele ponderate la risc, expunerea initiala si expunerile in stare de nerambursare
catre diferite state necomunitare. La nivelul anului 2018, tarile terte semnificative pentru
sectorul bancar european identificate de catre CERS au fost: Statele Unite ale Americii,
Hong Kong, Singapore, Elvetia, China, Turcia, Brazilia si Rusia.

CERS recomanda efectuarea aceleiasi analize la nivel national, cu raportarea catre forul
european a statelor terte semnificative identificate. De asemenea, CERS confera fiecarui
stat libertatea de a utiliza in analiza proprie si alti indicatori ce pot avea relevanta sporita
in context national.

Metodologia utilizatd de BNR pentru acest scop a fost dezvoltatd pornind de la procedurile
aplicate de CERS pentru evaluarea semnificatiei tarilor terte pentru sectorul bancar al
Uniunii Europene in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor
anticiclice de capital. Pentru robustetea rezultatelor, abordarea CERS a fost completata la
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Grafic 3.14. Expuneri totale si din credite fata de state terte
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nivel national prin includerea unor indicatori suplimentari, care sa permita determinarea
cat mai exacta a situatiei expunerilor externe, conform metodologiei agreate in sedinta
CNSM din data de 14 iunie 2017.

Din analiza efectuatd cu date aferente sfarsitului anului 2017, nu a rezultat niciun stat
tert asupra caruia sistemul bancar romanesc sa aiba expuneri semnificative. Conform
metodologiei CERS, ponderea cumulata a tuturor expunerilor raportate catre tarile terte
este extrem de redusa, respectiv:

=» 0,77 la suta din activele ponderate la risc;
=» 0,46 la suta din expunerea initial3;

®» 0,06 la suta din expunerile in stare de nerambursare.

Totodatd, folosind si date ce provin din bilantul monetar raportat de institutiile de credit
romanesti, s-au constatat in continuare valori reduse in ceea ce priveste atat creditarea
acordata statelor terte, cat si activele totale pe care bancile le detin in aceste state. Dintre
tarile terte, cele mai importante expuneri din credite ale sectorului bancar romanesc se afla
in Turcia (0,54 miliarde lei, reprezentand 0,24 la sutd), Statele Unite ale Americii, Republica
Moldova si Elvetia (Graficul 3.14).

in concluzie, atat rezultatele obtinute pe baza metodologiei CERS, cat si analizele
suplimentare elaborate conform metodologiei nationale indica o expunere externa redusa
a sectorului bancar romanesc fata de tari din afara UE, care nu justifica calificarea vreunei tari
terte ca fiind semnificativa din perspectiva recunoasterii si a stabilirii ratelor amortizoarelor
anticiclice de capital.
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4. Implementarea politicii
macroprudentiale

Modul de implementare de catre destinatari (BNR, MFP si ASF) a recomandarilor
emise de CNSM in perioada 2017- decembrie 2018

in conformitate cu prevederile art. 4 alin. 1 din Legea nr.12/2017 privind supravegherea
macroprudentiala a sistemului financiar national, pentru implementarea la nivel national
a masurilor necesare in vederea prevenirii sau diminuarii riscurilor sistemice, CNSM este
Tmputernicit: a) sa emita recomandari si avertizari adresate BNR si ASF, in calitate de
autoritati nationale de supraveghere financiara sectoriald, b) sa emitd recomandari adresate
Guvernului, in scopul mentinerii stabilitatii financiare.

in contextul in care Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala a
fost infiintat ca structurd de cooperare interinstitutionald, fara personalitate juridica,
implementarea recomandarilor emise de Consiliul general al CNSM este realizatd de
autoritatile membre (Banca Nationala a Romaniei, Autoritatea de Supraveghere Financiara,
Guvernul), care sunt destinatari ai recomandarilor CNSM.

Destinatarii recomandarilor sau avertizarilor CNSM pot sa adopte masurile corespunzatoare,
inclusiv emiterea de reglementari, in vederea respectarii recomandarilor sau, dupa caz, pot sa
intreprindd actiuni pentru diminuarea riscurilor asupra carora au fost avertizati. Destinatarii
trebuie sa informeze Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala cu privire
la masurile adoptate sau, in cazul in care nu au adoptat astfel de masuri, informarea va
cuprinde motivele neadoptarii acestora (art. 4 alin. 2 din Legea nr. 12/2017). in cazul in care
CNSM constata ca nu s-a dat curs recomandarii sale sau cd destinatarii nu au justificat in
mod adecvat lipsa lor de actiune, acesta informeaza, in conditii de strictd confidentialitate,
destinatarii (art. 4 alin. 3 din Legea nr. 12/2017).

in conformitate cu prevederile art. 30 alin. 1 din Regulamentul nr. 1 din data de 9 octombrie
2017 privind organizarea si functionarea Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala (forma actualizata conform Deciziei CNSM nr. D/1/2018), Consiliul general
asigura monitorizarea masurilor luate de destinatari, in urma avertizarilor si recomandarilor
adoptate, prin intermediul celor doua Comisii tehnice. Comisiile tehnice evalueaza masurile
adoptate si/sau justificarile in cazul neadoptarii masurilor, care au fost comunicate de catre
destinatarii recomandarilor emise si prezinta Consiliului general o informare in acest sens.
in acest context, este necesara realizarea unor analize periodice cu privire la modul de
implementare a recomandarilor emise de CNSM.

in anul 2017, CNSM a emis un numar de 10 recomandari, iar in 2018 au fost emise 8
recomandari, toate acestea fiind subscrise ariei de responsabilitate a Comisiei tehnice
privind riscul sistemic.
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in vederea evaluarii modului de indeplinire a cerintei prevazute de art.4 alin. 2 din Legea
nr. 12/2017, Comisia tehnica privind riscul sistemic a elaborat o analiza cu privire la modul
de implementare a recomandarilor emise de CNSM 1in perioada 2017 — septembrie 2018,
pe baza informatiilor primite de la destinatari, care a fost prezentata in sedinta Consiliului
general al CNSM din data de 17 decembrie 2018, pentru informare.

Fata de situatia existenta in luna decembrie 2018, Consiliul general al CNSM a mai emis
incd o recomandare (respectiv Recomandarea CNSM nr. 8/17.12.2018). Stadiul actual al
implementarii recomandarilor emise de CNSM in perioada 2017 — decembrie 2018 este
prezentat in detaliu in Anexele la Raport.

Concluziile analizei, respectiv situatia privind stadiul implementarii de catre destinatari a
celor 18 recomandari emise de Consiliul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
in perioada 2017 — decembrie 2018, sunt redate sintetic in cele ce urmeaza:

®» un numar de 14 recomandari au fost implementate de catre autoritatile destinatare,

®» o recomandare este in curs de implementare (respectiv cea privind imbunatatirea
informatiilor statistice necesare analizelor privind piata imobiliara);

®» trei recomandari au termen permanent, presupunand elaborarea unor analize
periodice de catre destinatari. Toate cele trei recomandari din aceasta categorie au fost
implementate de catre destinatari atat aferent anului 2017, cat si anului 2018.

in vederea cresterii transparentei activitatii autoritatii nationale macroprudentiale pe linia
prevenirii sau diminuarii riscurilor sistemice, Consiliul general al CNSM a decis, in sedinta
din data de 17 decembrie 2018, publicarea pe website-ul CNSM a situatiei privind modul
de implementare de catre destinatari a recomandarilor emise de Consiliul National privind
Supravegherea Macroprudentiala in perioada 2017 — septembrie 2018¢€.

http://www.cnsmro.ro/politica-macroprudentiala/modul-de-implementare-de-catre-destinatari-a-

recomandarilor-emise-de-cnsm/
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Anexe

Situatia privind modul de implementare a recomandarilor emise de Comitetul National pentru

Supravegherea Macroprudentiala in perioada 2017 — decembrie 2018

Recomandarea CNSM

Destinatar

Modul de implementare
a recomandarii

Recomandarea CNSM
nr. 1/14.06.2017
privind amortizorul
anticiclic de capital in
Romania
Recomandarea CNSM
nr. 2/14.06.2017
referitoare la tarile
terte semnificative
pentru sectorul bancar
romanesc in ceea ce
priveste recunoasterea
si stabilirea ratelor
amortizoarelor
anticiclice de capital

Recomandarea CNSM
nr. 3/14.06.2017
privind imbunététirea
informatiilor statistice
necesare analizelor
privind piata imobiliara

Recomandarea CNSM
nr. 4/09.10.2017
privind amortizorul
anticiclic de capital in
Romania

Recomandarea CNSM
nr. 5/09.10.2017
privind amortizorul

de capital pentru alte
institutii de importanta
sistemica din Romania

Recomandarea CNSM
nr. 6/09.10.2017
referitoare la crearea
unui grup de lucru
privind sanatatea
financiara a firmelor

BNR

BNR

BNR,
ASF

BNR

BNR

Guvern,
BNR

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr.12/24.12.2015 privind amortizorul de conservare

a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat

in Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 980 din
30.12.2015).

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Deciziei
CNSM nr. D/8/2018 referitoare la identificarea tarilor terte
semnificative pentru sectorul bancar romanesc in ceea ce
priveste recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor
anticiclice de capital, prin care se mentioneaza faptul ca
pentru anul 2018 nu sunt identificate tari terte semnificative
pentru sectorul bancar roméanesc in ceea ce priveste
recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice
de capital.

BNR si ASF au implementat recomandarea CNSM prin
elaborarea si derularea unui chestionar privind pietele
imobiliare si comerciale din Romania, care a fost transmis
catre: 1) institutiile de credit din Romania care detin un rol
important pentru sectorul imobiliar, 2) companii nefinanciare
care participa in mod direct sau indirect la activitatea pietei
imobiliare din Romania (77 de companii), 3) societatile de
asigurare, fondurile de pensii si de investitii.

Rezultatele chestionarului au fost publicate in editia din
iunie 2018 a Raportului asupra stabilitdtii financiare,

publicat pe website-ul BNR (http://www.bnr.ro/Publicatii-
periodice-204.aspx).

Evaluarea rezultatelor Chestionarului privind piata imobiliara
rezidentiala si comerciala si a surselor de date disponibile
este continuata de BNR, aceasta urmand a fi supusd analizei
CNSM fin perioada viitoare.

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr. 12/24.12.2015 privind amortizorul de conservare

a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat

in Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 980 din
30.12.2015).

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr. 12/2017 privind amortizorul aferent institutiilor

de credit autorizate in Romania si identificate de Banca
Nationald a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta
sistemica (O-SlI), publicat in Monitorul Oficial al Romdniei,
Partea I, nr. 1009 din 20.12.2017.

A fost infiintat Grupul de lucru privind sanatatea financiara
a companiilor, compus din reprezentanti ai Guvernului (prin

MEFP) si ai BNR, cu participarea ASF, in calitate de observator.

A fost stabilit un Plan de lucru al grupului interinstitutional
in cadrul CNSM, analizele elaborate fiind discutate in
cadrul intrunirilor CNSM din datele de 26 februarie 2018 si
21 mai 2018.

Recomandarea a fost implementata prin emiterea
Recomandarii CNSM nr. R/2/2018 referitoare la
implementarea unor masuri privind sdnatatea financiara a
companiilor, adresata Guvernului.
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— continuare —

Modul de implementare

Recomandarea CNSM  Destinatar o
a recomandarii
A fost infiintat Grupul de lucru privind indatorarea excesiva
a populatiei, format din reprezentanti ai Guvernului (prin
MFP) si ai BNR, cu participarea ASF in calitate de observator.
A fost stabilit un Plan de lucru al grupului interinstitutional
Recomandarea CNSM in cadrul CNSM, analizele elaborate fiind discutate in
nr. 7/09.10.2017 cadrul intrunirilor CNSM din datele de 18 decembrie 2017,
LT 26 februarie 2018 si 21 mai 2018.
referitoare la crearea Guvern, . < .
unui grup de lucry BNR Recomandarea a fost implementata prin: (i) emiterea
L2 Recomandarii CNSM nr. R/1/2018 referitoare la recalibrarea
privind indatorarea Ui Pri 5" ad « Ui (i .
excesiva a populatiei programului ,Prima casa”, adresata Guvernului; (i) emiterea
’ Regulamentului BNR nr. 6/2018 pentru modificarea si
completarea Regulamentului Bancii Nationale a Romaniei
nr. 17/2012 privind unele conditii de creditare (publicat
in Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 950 din
09.11.2018).
Recomandarea CNSM Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
nr. 8/18.12.2017 BNR nr.12/24.12.2015 privind amortizorul de conservare
privind amortizorul BNR a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat
anticiclic de capital in in Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 980 din
Romania 30.12.2015).
Recomandarea CNSM Recomandarea CNSM a fost implementata prin emiterea
nr. 9/18.12.2017 Ordinului BNR nr. 4/2018 privind amortizorul de capital
privind amortizorul de BNR pentru risc sistemic (publicat in Monitorul Oficial al
capital pentru riscul Roméaniei, Partea |, nr. 433 din 22.05.2018).
sistemic in Romania
Recomandarea CNSM Recomanda.rea a fost |mp|ementat§ pentru anuI~ 20j 8. .BNR
a reevaluat impactul planurilor de finantare ale institutiilor
nr. 10/18.12.2017 . . o ; <
L de credit asupra fluxului de credite catre economia reald pe
privind impactul b ril and ca dats de referints 31 d bri
lanurilor de finantare aza raportari oravand ca aFa grgerlnta 31 ecembrie
gle institutiilor de BNR 2017, care cuprind estimdrile institutiilor de credit pentru
. ’ . orizontul iunie 2018 — decembrie 2020. Rezultatele analizei
credit asupra fluxului . . . ;
NN efectuate de BNR din perspectiva politicii macroprudentiale
de credite catre - A . P
economia reals au fost prezentate,‘pentru informare, in ,sgdlnta Consiliului
general al CNSM din data de 17 decembrie 2018.
Recomandarea se poate considera finalizatd, in conformitate
cu strategia programului ,Prima casa” aprobata la sfarsitul
Recomandarea CNSM anului 20]6, duvpa doi ani de la ap[obarea strategl.el (2019),
. MFP urmand sa efectueze o analizd a programului, care va
nr. R/1/2018 referitoare “ . - L “n oy
. urmari tintirea mai buna a programului ,Prima casa” din
la recalibrarea Guvernul . o A
S punct de vedere social. Conform deciziilor CNSM, este in
programului ,Prima o . . L
Casa” curs constituirea unui grup de lucru |nter|.n.st|tut|onal MFP -
BNR care sa aiba drept obiectiv analiza privind impactul unei
potentiale cresteri a ratei creditelor neperformante, inclusiv
din perspectiva majorarii ratelor de dobanda.
Recomandarea CNSM Recomandarea CNSM a fost implementata prin elaborarea
nr. R/2/2018 referitoare Memorandumului cu tema ,Masuri/propuneri de
la implementarea fmbunatatire a cadrului de reglementare privind sectorul
P Guvernul - - N . .
unor masuri privind companiilor nefinanciare in scopul reducerii fenomenului de
sanatatea financiara a decapitalizate a societatilor”, aprobat in sedinta Guvernului
companiilor din data de 4 octombrie 2018.
Recomandarea CNSM Recomandarea a fost |mp|§mentata prin emiterea Ordinului
nr. R/3/2018 privind BNR nr. 12/.24'.12.201.5 privind .arnc.)rtlzorul Qe conservare
’ BNR a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat

amortizorul anticiclic
de capital in Romania

in Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 980 din
30.12.2015).
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— continuare —

Recomandarea CNSM  Destinatar

Modul de implementare
a recomandarii

Recomandarea CNSM
nr. R/4/2018 privind
implementarea
instrumentelor
macroprudentiale
pentru indeplinirea
obiectivelor
intermediare
cuprinse in Cadrul

de ansamblu privind
strategia politicii
macroprudentiale a
Comitetului National
pentru Supravegherea
Macroprudentiald

BNR,
ASF

Recomandarea CNSM
nr. R/5/2018 privind
amortizorul anticiclic
de capital in Romania

BNR

Recomandarea CNSM
nr. R/6/2018 privind
amortizorul de capital
pentru alte institutii de
importanta sistemica
din Romania

BNR

Recomandarea CNSM
nr. R/7/2018 privind
amortizorul de capital
pentru riscul sistemic
in Romaénia

BNR

Recomandarea CNSM
nr. R/8/2018 privind
amortizorul anticiclic
de capital in Romania

BNR

BNR realizeaza analize periodice privind riscurile si
vulnerabilitatile identificate la nivelul sistemului financiar si
al economiei reale, precum si oportunitatea implementarii
instrumentelor macroprudentiale. Pana in prezent, BNR a
implementat urmatoarele instrumente macroprudentiale:
amortizorul de conservare a capitalului; amortizorul
anticiclic de capital (CCyB); amortizorul pentru alte institutii
de importanta sistemica (amortizorul O-Sll); amortizorul de
risc sistemic (SyRB); cerinte privind raportul imprumuturi/
garantii (LTV); cerinte privind raportul serviciul datoriei/
venituri (DSTI).

ASF realizeaza analize periodice privind riscurile si
vulnerabilitatile identificate la nivelul celor 3 piete financiare
nebancare supravegheate, precum si oportunitatea
implementarii instrumentelor macroprudentiale existente.
Pana in prezent, au fost implementate urmatoarele masuri
macroprudentiale:

(i) la nivelul societatilor de servicii de investitii financiare
(SSIF): amortizorul de conservare a capitalului
(implementat n 4 rate anuale egale de 0,625 la sutd
din valoarea totala a expunerilor ponderate la risc, in
perioada 1 ianuarie 2016 — 1 ianuarie 2019);

(i) n cazul societatilor de asigurare: indicele de lichiditate

al societatilor de asigurare; planul de redresare;

(iii)  Tn cazul pietei pensiilor private: restrictii privind

expunerile semnificative;

(iv)  n cazul administratorilor fondurilor de pensii private:

limitarea expunerii fatd de un emitent la 5 la suta din

activul net; expunerea fata de un grup de emitenti si
persoanele afiliate acestora nu poate depasi 10 la suta
din activele fondului de pensii private;

v)

pentru toate entitatile supravegheate ASF aplica cerinte
privind siguranta sistemelor IT.

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr. 12/24.12.2015 privind amortizorul de conservare

a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat

in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |, nr. 980 din
30.12.2015).

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr. 9/2018 privind amortizorul aferent institutiilor

de credit autorizate in Romania si identificate drept

alte institutii de importanta sistemica (O-SlI) (publicat

in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |, nr. 1110 din
28.12.2018).

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr.8/2018 privind amortizorul de capital pentru risc
sistemic (publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |,
nr. 1031 din 5.12.2018).

Recomandarea a fost implementata prin emiterea Ordinului
BNR nr.12/24.12.2015 privind amortizorul de conservare

a capitalului si amortizorul anticiclic de capital (publicat

in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea |, nr. 980 din
30.12.2015).
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Abrevieri

ABE Autoritatea Bancara Europeana

ASF Autoritatea de Supraveghere Financiara

ATS Sistemul Alternativ de Tranzactionare

BCE Banca Centrala Europeana

BNR Banca Nationala a Romaniei

BVB Bursa de Valori Bucuresti

CCoB Capital Conservation Buffer

CCyB Contercyclical Capital Buffer

CE Comisia Europeana

CERS Comitetul European pentru Risc Sistemic

CNSM Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
CRD IV Capital Requirements Directive IV

CRR Capital Requirements Regulation

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority
Eurostat Oficiul de Statistica al Comunitatilor Europene

INS Institutul National de Statistica

IRB Internal Rating Based (abordarea bazata pe modele interne de rating)
MFP Ministerul Finantelor Publice

MUS Mecanismul unic de supraveghere

NPL credite neperformante (non-performing loans)
G-Sll/O-Sll Global/Other Systemically Important Institutions

SyRB Systemic Risk Buffer

SSIF Societatile de Servicii de Investitii Financiare

UE Uniunea Europeana
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