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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 ipostazd 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

A AUTOR AT DE Sy ravEcElan Fuasc gl

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.

Ministerul Finantelor. MF se organizeaza 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

Anul 2020 a fost marcat de aparitia pandemiei COVID-19 care a modificat major riscurile
pe termen scurt la adresa stabilitatii financiare si a accentuat unele dintre vulnerabilitatile
existente la nivelul economiei globale. Raspunsul autoritatilor a fost unul prompt,
fiind luate inca din prima parte a anului masuri importante de sustinere a economiei,
printre care se numard si cele privind cadrul politicii macroprudentiale. Majoritatea
statelor europene au eliberat partial sau complet o parte dintre amortizoarele de capital
macroprudentiale introduse in perioadele anterioare. Raspunsul a venit atat prin relaxarea
cerintelor specifice componentei ciclice a riscului sistemic, 12 state apeland la diminuarea
amortizorului anticiclic de capital, dar si prin masuri specifice componentei structurale, fiind
astfel recalibrat nivelul amortizorului de capital pentru alte institutii de importanta sistemica,
dar si cel al amortizorului de capital pentru riscul sistemic. Masurile mentionate anterior
au generat eliberarea rezervelor de capital constituite pe parcursul anilor precedenti, ce
au putut fi utilizate de sectorul bancar pentru a sustine economia reald intr-o perioada
marcata de incertitudine.

La nivel national, autoritdtile au intervenit prompt pentru a atenua potentialele efecte
financiare ale crizei sanitare. in plan prudential, Banca Nationald a Romaniei a luat decizia
de a permite institutiilor de credit sa utilizeze temporar amortizoarele de capital anterior
constituite, cu mentinerea respectdrii cerintelor prevazute de cadrul legal pentru aceste
flexibilizari. Au fost implementate, de asemenea, si masuri adresate institutiilor financiare
nebancare. Astfel, in prima sedinta din anul 2020, Comitetul National pentru Supravegherea
Macroprudentiala a prelungit cu un an planul de implementare a IFRS de catre institutiile
din cadrul acestui sector. Totodata, CNSM a analizat in mod regulat conduita politicii
macroprudentiale, evolutiile cu privire la amortizoarele de capital fiind urmatoarele:

®» amortizorul anticiclic de capital (CCyB) a fost mentinut pe tot parcursul anului 2020 la
nivelul de zero la sutd, recalibrarea acestuia fiind realizata trimestrial. Mentinerea ratei
CCyB la acest nivel se datoreaza atat absentei cresterii excesive a creditarii, cat si deciziei
CNSM de a nu pune presiune pe sectorul bancar in a constitui capital suplimentar, in
contextul actualei crize sanitare;

® in cazul amortizorului pentru alte institutii de importanta sistemica (O-Sll) au fost
identificate 8 institutii de importanta sistemica carora li se aplicd un amortizor
diferentiat de 1 la suta sau 2 la suta din valoarea totala a expunerii la risc;

=®» amortizorul de capital pentru riscul sistemic (SyRB) a inregistrat in anul 2020 o
dinamica descendenta generata de imbunatatirea nivelului indicatorilor in functie de
care acesta este aplicat, respectiv rata creditelor neperformante si gradul de acoperire
cu provizioane a creditelor neperformante.
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Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald a emis in anul 2020 un
numar de noua recomandari, cinci dintre acestea privind recalibrarea instrumentelor
macroprudentiale, iar patru vizand alte aspecte ce tin de politica macroprudentiala precum:

=®» monitorizarea implicatiilor asupra stabilitatii financiare ale masurilor privind moratoriile
pentru credite, schemele publice de garantare a creditelor si alte masuri de natura fiscala
luate pentru a proteja economia reald de efectele pandemiei COVID-19 (transpunerea
Recomandarii CERS/2020/8);

=® restrictiile privind distribuirea de dividende in perioada pandemiei COVID-19
(transpunerea Recomandarii CERS/2020/7 emise de autoritatea macroprudentiald la
nivelul UE);

® diminuarea vulnerabilitatilor provenind din cresterea deficitului balantei comerciale cu

produse agroalimentare;

® prelungirea cu un an a planului de implementare a IFRS de catre institutiile financiare
nebancare.

De asemenea, la nivelul CNSM si-a desfasurat activitatea Grupul de lucru interinstitutional
pentru diminuarea vulnerabilitatilor provenind din cresterea deficitului balantei comerciale
cu produse agroalimentare, rezultatele acestuia concretizandu-se in elaborarea unei
analize care trateaza problematica din perspectivda macroeconomica, microeconomica si a
accesului la finantare. in plus, a fost infiintat un nou grup de lucru pentru identificarea unor
posibile solutii de sprijinire a finantarii verzi.

Potrivit mandatului sau si respectand principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, CNSM a continuat activitatea de comunicare in 2020, publicand pe website-ul
propriu, in limba romana si in limba engleza, comunicatele de presa aferente fiecarei
sedinte a Consiliului general, recomandarile emise, precum si Raportul anual al Comitetului
National pentru Supravegherea Macroprudentiald pentru anul 2019.
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1. Activitatea Comitetului National
pentru Supravegherea Macroprudentiala
in anul 2020

1.1. Cadrul politicii macroprudentiale in Romania
si Uniunea Europeana

Izbucnirea pandemiei COVID-19 reprezinta, fara indoiala, una dintre cele mai mari provocari
la adresa decidentilor de politici din istoria recenta. Caracteristicile unice ale crizei sanitare,
precum rapiditatea manifestarii efectelor la nivel global, afectarea simultana a cererii si ofertei
din economie, impactul asimetric al masurilor de carantina si incertitudinea semnificativa
asociata evolutiei pe termen scurt si mediu, au determinat un raspuns puternic si coordonat
din partea autoritatilor fiscale, monetare si prudentiale, atat la nivel national, cat si la nivelul
Uniunii Europene.

Particularitatea virusului SARS-CoV-2, reprezentata de viteza de raspandire mult mai ridicata
decat in cazul altor epidemii cunoscute din secolul XXI, este motivul pentru care, inca din
fazele incipiente ale pandemiei, autoritatile celor mai multe state au impus masuri de
carantina si limitare a interactiunii sociale in concordanta cu evolutia valurilor epidemiologice
(Grafic 1.1). Efectele acestor masuri au fost resimtite sever in plan social si economic. Prin
urmare, desi initial pandemia COVID-19 a fost catalogata drept o criza sanitara, odata cu
toate masurile luate pentru limitarea raspandirii virusului, aceasta s-a transformat rapid intr-o

criza pe plan economic.

Spre deosebire de alte crize economice survenite pe fondul unor dezechilibre determinate de
factori endogeni, tensiunile la nivelul activitatii economice sunt, de aceasta datd, consecinta
unui soc exogen cadrului macrofinanciar. Diminuarea semnificativd a productiei industriale
s-a resimtit incepand cu cel de-al doilea trimestru al anului 2020, ca o consecinta naturala
a restrangerii semnificative a cererii, dar si ca urmare a masurilor de carantind impuse
pentru limitarea raspandirii virusului. Incertitudinea foarte ridicata din aceastd perioada a
condus la amanarea deciziilor privind achizitionarea unor bunuri durabile in cazul majoritatii
consumatorilor, care s-au indreptat catre economisire preventiva, tendintd ce a fost
accentuata si de reduceri ale veniturilor in urma disponibilizarilor sau a masurilor de natura
somajului tehnic. in termeni cantitativi, Organizatia Internationala a Muncii (ILO) arata ca
in cel de-al doilea trimestru al anului 2020 numarul orelor de munca pierdute echivaleaza
cu numarul de ore lucrate de aproape 500 de milioane de muncitori cu norma intreaga in
aceasta perioada, reprezentand 14 la sutd din numarul total de ore lucrate la nivel global.
in Statele Unite, rata somajului a atins un nivel record de 14,7 la suta in aprilie 2020, prag
atins ultima data in 1940 pe fondul efectelor negative cauzate de Marea Criza din 1929.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



Grafic 1.1. Evolutia pandemiei COVID-19 si mobilitatea populatiei in Romania
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Notaé: Indicii de mobilitate se raporteaza la nivelul inregistrat inainte de izbucnirea pandemiei (ian. 2020).

Sursa: Google Mobility Reports, Apple Mobility Trends, ECDC

Distorsiunile aparute la nivelul pietei fortei de muncad au determinat interventii din partea
autoritatilor, cum ar fi lansarea initiativei ,SURE"" (Support to mitigate Unemployment Risks in
an Emergency) de catre Comisia Europeana sau a initiativei ,CARES"? (Coronavirus Aid, Relief,
and Economic Security) Act in SUA, un pachet de 2 trilioane de dolari care ofera asistenta
directa lucratorilor americani si familiilor acestora, precum si intreprinderilor mici, in contextul
impactului pandemiei generate de noul coronavirus.

La nivelul Uniunii Europene, statele membre au adoptat pachete de sprijin consistente,
care au determinat adancirea semnificativa a deficitului bugetar chiar si in cazul tarilor care
dispuneau de spatiu fiscal generos anterior declansérii crizei pandemice. in acest context,
dat fiind faptul ca aparitia pandemiei COVID-19 reprezinta un eveniment neobisnuit, care
se afla in afara controlului guvernelor, Comisia Europeana a activat clauza derogatorie
generald aferenta Pactului de stabilitate si crestere (PSC), care presupune o flexibilizare
a regulilor fiscale menitd sa permita guvernelor sa realizeze cheltuieli consistente pentru
a sprijini populatia si economia. Adancirea deficitelor bugetare a condus la cresterea
datoriilor suverane in toate statele membre ale Uniunii, media UE-27 urcand cu aproximativ
10 puncte procentuale, la aproape 90 la suta din PIB la finele T3 2020. Desi aceste evolutii
pot determina o crestere a vulnerabilitatilor la adresa stabilitatii financiare, masurile de
sprijin adoptate (,Next Generation EU") si reformele programate la nivelul UE sunt de
natura sa favorizeze rezilienta economiilor europene. Masurile de sprijin fara precedent
adoptate in 2020 au contribuit la mentinerea finantarii si evitarea efectelor adverse la nivel
macroeconomic, insa, cu toate acestea, vulnerabilitatile privind stabilitatea financiara s-au
intensificat in unele tari, cu precadere pe fondul cresterii gradului de indatorare la nivelul
companiilor nefinanciare, dar si ca urmare a tendintei de majorare a deficitelor bugetare in
scopul finantarii masurilor de sustinere a economiilor.

T https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/financial-

assistance-eu/funding-mechanisms-and-facilities/sure_en

2 https://home.treasury.gov/policy-issues/cares
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in plan monetar, ca urmare a contextului macrofinanciar inedit, generat de actuala
pandemie cu noul coronavirus, bancile centrale au reactionat rapid, utilizdand un mix
de instrumente monetare conventionale si neconventionale. Conform bazei de date a
Comitetului European pentru Risc Sistemic (CERS) privind masurile adoptate in contextul
pandemiei COVID-19, majoritatea tarilor din Europa Centrald si de Sud-Est au recurs la
reducerea ratelor de referinta, impreuna cu implementarea unor programe de achizitii
de active pentru consolidarea lichiditatii structurale a pietelor si diminuarea tensiunilor
pe termen scurt determinate de cresterea brusca a aversiunii la risc a investitorilor. Alte
instrumente implementate in domeniul coordondrii internationale pentru mentinerea
stabilitatii financiare sunt liniile de finantare de tip swap sau repo. in acest context, Banca
Nationala a Romaniei a incheiat un aranjament-cadru cu Banca Centrala Europeana care
permite furnizarea de lichiditate in euro, prin intermediul unei linii repo, cu scopul de a
veni in intdmpinarea posibilei aparitii a unui necesar de lichiditate in euro, in contextul
disfunctionalitatilor pietei manifestate pe fondul socului indus de COVID-19.

Comparativ cu episodul crizei financiare din 2008, un aspect important de subliniat este
cd, de aceastd data, sursa socului nu provine din sistemul financiar. Prin urmare, pandemia
COVID-19 poate reprezenta o ocazie importanta pentru ca procesul de relansare economica
sa se bazeze pe un sistem financiar sanatos, cu mult intarit fata de acum un deceniu, capabil
sa aloce eficient si rapid lichiditatile catre cele mai in nevoie si solvabile destinatii. Totodata,
contextul actual poate permite validarea eficientei cadrului politicii macroprudentiale la
nivel european, atat din perspectiva coordondrii, cat si a utilizarii rezervelor de capital
constituite in perioada premergatoare acestui episod.

Pe langa masurile specifice adoptate de fiecare autoritate macroprudentiald nationala,
descrise pe larg in Capitolul 3 al Raportului, in urma declansarii crizei COVID-19, CERS,
in calitate de autoritate macroprudentiald europeand, a emis o serie de recomandari. in
cadrul celei de-a 37-a sedinte a Consiliului general al CERS, prima de dupa izbucnirea
epidemiei, analizele si dezbaterile au fost concentrate pe modul in care ar putea fi diminuate
consecintele economice ale crizei sanitare asupra sistemului financiar. Principiile generale
care au stat la baza hotararilor CERS au fost, in primul rand, ca masurile macroprudentiale
nationale sa nu genereze efecte negative pentru piata comuna europeana si, in al doilea
rand, sa se utilizeze pe cat posibil flexibilizarea cadrului curent de reglementare. in urma
acestei sedinte, Consiliul general al CERS a hotarat sa isi concentreze atentia pe cinci
obiective prioritare, printre care:

« Implicatiile schemelor de garantare si ale altor masuri fiscale pentru protectia
economiei reale asupra sistemului financiar. Prin intermediul acestui obiectiv se
urmareste imbunatatirea cooperarii si schimbului de informatii intre autoritatile fiscale
si macroprudentiale nationale in scopul monitorizarii efectelor masurilor implementate
asupra stabilitatii financiare. Totodatd, avand in vedere ca economiile statelor UE sunt
puternic integrate, masurile luate intr-un stat pot avea impact si asupra altor state, ca
urmare fiind nevoie de un cadru european de monitorizare a acestora.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



Lipsa de lichiditate din piata si implicatiile acesteia asupra administratorilor de
fonduri si societatilor de asigurare. Pretul activelor financiare a scazut puternic, motiv
pentru care lichiditatea din piata financiara a fost si ea deteriorata. in acest sens, se
doreste evaluarea stadiului curent de pregatire a acestor doud segmente ale pietei
(administratorii de fonduri si societatile de asigurare) pentru un potential nou soc
care ar diminua lichiditatea din piata si ar spori gradul de incertitudine in evaluarea
activelor financiare.

Impactul prociclic al retrogradarii evaluarii de risc a obligatiunilor corporative asupra
pietei si a entitatilor din sistemul financiar. Prin intermediul acestui obiectiv se
doreste realizarea unei analize de tip top-down impreuna cu autoritatile europene de
supraveghere (ESAs) si BCE, pentru evaluarea potentialului impact al unei retrogradari
in masa a ratingului de credit al obligatiunilor corporative, la nivelul tuturor
segmentelor sistemului financiar (banci, fonduri de investitii, societati de asigurare,
fonduri de pensii etc).

Restrictii in rascumpararea de actiuni, distribuirea dividendelor si a altor iesiri de
capital, la nivelul intregului sistem. Prin intermediul acestui obiectiv, CERS completeaza
initiativele BCE, ABE si pe cele ale autoritatilor nationale privind restrictionarea iesirilor de
capital pentru banci, fonduri de investitii, societati de asigurare, societati de reasigurare
si contraparti centrale, astfel incat aceste sectoare financiare sa poata sustine economia
reald in perioada curenta.

Riscuri de lichiditate rezultate ca urmare a apelurilor in marja. Pandemia COVID-19
impreuna cu alte socuri economice precum cel de pe piata petrolului au generat
scaderi puternice ale preturilor activelor financiare si o crestere puternica a volatilitatii
din piatd, ceea ce a condus la un numar ridicat de apeluri in marja. Aceasta situatie
ar putea avea un potential impact advers atat la nivelul sistemului financiar, cat si la
nivelul sectorului nefinanciar. Ca urmare, in Uniunea Europeana se doreste realizarea
unei evaluari pentru identificarea nevoilor de lichiditate ale contrapartilor centrale,
astfel incat sa poata fi diminuate problemele de lichiditate generate de situatia
apelurilor in marja.

in contextul dezbaterilor pe marginea celor 5 obiective prioritare, la nivelul Consiliului general

al CERS a fost adoptat urmatorul set de recomandari:

1.

2.

Recomandarea CERS/2020/4 privind riscul de lichiditate in cadrul fondurilor de investitii;
Recomandarea CERS/2020/6 privind riscurile de lichiditate rezultate din apelurile in marja;

Recomandarea CERS/2020/7 privind restrictiile aplicabile distribuirilor pe durata
pandemiei COVID-19;

Recomandarea CERS/2020/8 privind monitorizarea implicatiilor asupra stabilitatii
financiare ale moratoriilor privind datoriile, precum si ale schemelor de garantii publice
si ale altor masuri de natura fiscala adoptate pentru a proteja economia reald ca
raspuns la pandemia COVID-19.
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1.2. Problematica dezbatuta in cadrul sedintelor CNSM

Pe parcursul anului 2020, presedintele CNSM a convocat, potrivit legislatiei in vigoare,
patru sedinte ale Consiliului general al Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiald in datele de 8 mai, 15 iulie, 14 octombrie si 18 decembrie. Toate aceste
intruniri s-au desfasurat prin procedura scrisa, avand in vedere masurile dispuse de
autoritatile romane in contextul pandemiei COVID-19.

Prima sedinta ordinara a avut pe ordinea de zi urmatoarele puncte: (i) analiza periodica de
recalibrare a amortizorului anticiclic de capital; (ii) proiectul Raportului anual al Comitetului
National pentru Supravegherea Macroprudentiala aferent anului 2019; si (iii) prelungirea
cu un an a planului de implementare a IFRS de catre IFN, cu decalarea corespunzatoare a
etapelor intermediare. De asemenea, in cadrul intalnirii, Consiliul general al CNSM a fost
informat cu privire la: (i) modul de implementare de catre destinatari a recomandarilor emise
de Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala in intervalul decembrie
2018 — decembrie 2019, precum si a celor emise in perioada anterioara, care nu au fost
finalizate sau care au termen permanent pentru implementare, (ii) posibilul impact asupra
sistemului financiar generat de actele normative care suspenda plata ratelor, si (iii) analiza
preliminara legata de capacitatea sectorului bancar de a gestiona evolutii nefavorabile de
intensitate mai ridicatd. Urmatoarele masuri de politicd macroprudentiala au fost aprobate:

* Recomandarea CNSM nr. R/1/2020 privind amortizorul anticiclic de capital prin
intermediul cdreia se recomandd Bancii Nationale a Romaniei s3 mentinad rata
amortizorului anticiclic de capital la nivelul de zero la sutg;

» Recomandarea CNSM nr. R/2/2020 privind modificarea Strategiei de implementare a
Standardelor Internationale de Raportare Financiara (IFRS) de catre institutiile financiare
nebancare ca baza a contabilitatii si pentru intocmirea situatiilor financiare individuale
prin intermediul careia este prelungit cu un an planul de implementare a IFRS de catre
institutiile financiare nebancare, asa cum a fost stabilit in baza Recomandarii CNSM
nr. R/2/2019, cu decalarea corespunzatoare a etapelor intermediare.

Cea de-a doua sedinta ordinara a vizat urmatoarele aspecte: (i) analiza periodica de
recalibrare a amortizorului anticiclic de capital, (ii) evaluarea semnificatiei tarilor terte
pentru sectorul bancar romanesc in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor
amortizoarelor anticiclice de capital, (iii) modul de implementare a Recomandarii
Comitetului European pentru Risc Sistemic CERS/2020/8 referitoare la monitorizarea
implicatiilor asupra stabilitatii financiare ale masurilor privind moratoriile pentru credite,
schemele publice de garantare a creditelor si alte masuri de natura fiscala luate pentru a
proteja economia reala de efectele pandemiei COVID-19, (iv) modul de implementare a
Recomandarii CERS/2020/7 privind restrictiile aplicabile distribuirilor pe durata pandemiei
COVID-19; precum si (v) analiza Grupului de lucru CNSM privind diminuarea vulnerabilitatilor
provenind din cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare. De
asemenea, Consiliul general al CNSM a fost informat cu privire la: (i) rezultatele analizei
periodice referitoare la amortizorul de capital pentru riscul sistemic, (ii) estimarile evolutiei
ratingului suveran al Romaniei si posibilele efecte directe ale deteriordrii acestuia asupra
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sectorului bancar in contextul caracterizat de actuala criza COVID-19, (iii) riscurile sistemice
identificate la nivelul sistemului financiar national, si (iv) versiunea 2.0 a Metodologiei
pentru identificarea functiilor critice ale institutiilor de credit. Sedinta CNSM s-a incheiat
prin aprobarea urmatoarelor masuri de politica macroprudentiala:

* Recomandarea CNSM nr. R/3/2020 privind amortizorul anticiclic de capital prin
intermediul careia se recomanda Bancii Nationale a Romaniei sa mentind rata
amortizorului anticiclic de capital la nivelul de zero la sutg;

« Decizia CNSM nr. D/3/2020 referitoare la evaluarea semnificatiei tarilor terte pentru
sectorul bancar roméanesc in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor
amortizoarelor anticiclice de capital;

* Recomandarea CNSM nr. R/4/2020 privind modul de implementare a Recomandarii
CERS/2020/8 referitoare la monitorizarea implicatiilor asupra stabilitatii financiare
ale masurilor privind moratoriile pentru credite, schemele publice de garantare a
creditelor si alte masuri de natura fiscala luate pentru a proteja economia reald de
efectele pandemiei COVID-19 prin intermediul careia se recomanda autoritatilor
nationale, respectiv Bancii Nationale a Romaniei (BNR), Autoritatii de Supraveghere
Financiara (ASF) si Guvernului, s& monitorizeze, sa evalueze si sa informeze CNSM
asupra implicatiilor masurilor adoptate cu scopul de a proteja economia reala de
efectele pandemiei COVID-19;

* Recomandarea CNSM nr. R/5/2020 privind modul de implementare a Recomandarii
CERS/2020/7 referitoare la restrictiile privind distribuirile de dividende in perioada
pandemiei COVID-19 prin intermediul careia se recomanda BNR si ASF sa solicite
institutiilor financiare aflate in aria acestora de supraveghere ca, cel putin pana la
1 ianuarie 2021, sa evite efectuarea oricareia dintre urmatoarele actiuni: (i) sa distribuie
dividende sau sa acorde un angajament irevocabil de a distribui dividende, (ii) sa
rascumpere actiuni ordinare, (iii) sa creeze o obligatie de platd a unei remunerdri
variabile catre un membru al unei categorii de personal ale carui activitati profesionale
au un impact material asupra profilului de risc al institutiei financiare, care au ca efect
reducerea cantitatii sau calitatii fondurilor proprii la nivel consolidat si/sau individual;

* Recomandarea CNSM nr. R/6/2020 privind diminuarea vulnerabilitatilor provenind
din cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare emisa in urma
analizei Grupului de lucru CNSM privind diminuarea vulnerabilitatilor provenind din
cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare prin intermediul
careia se recomanda zece masuri principale, printre care se numara: dezvoltarea
de programe, prin dialog strans cu reprezentantii asociatiilor de profil, care sa
implementeze Strategia Uniunii Europene ,De la ferma la furculita” si declaratia de
cooperare ,Un viitor digital inteligent si durabil pentru agricultura europeana si zonele
rurale”, cresterea rolului fondurilor de garantare a creditelor si a Fondului Roman
de Contragarantare in sustinerea firmelor din agricultura si din industria alimentara,
revizuirea mecanismului certificatelor de depozit, imbunatatirea legislatiei privind
certificarea si promovarea produselor agroalimentare, crearea unei strategii pentru
promovarea produselor alimentare de calitate, inclusiv prin cresterea rolului schemelor
de calitate, implementarea unei politici industriale pentru sectorul alimentar. Este
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propusd, de asemenea, o metodologie pentru identificarea firmelor care ar putea fi
potentiali campioni nationali in domeniul agroalimentar, iar pentru imbunatatirea
accesului la finantare al firmelor din domeniul agroalimentar se recomanda diseminarea
periodica de date statistice suplimentare.

Agenda reuniunii din data de 14 octombrie 2020 a supus atentiei Consiliului general al
CNSM urmatoarele subiecte: (i) analiza periodica de recalibrare a amortizorului anticiclic
de capital si (i) modul de implementare a amortizorului de capital pentru alte institutii
de importanta sistemica in cursul anului 2021. Tot cu aceasta ocazie, Consiliul general al
CNSM a fost informat cu privire la: (i) rezultatele analizei periodice referitoare la amortizorul
de capital pentru riscul sistemic, (i) implementarea Recomandarii CERS/2020/8 privind
monitorizarea implicatiilor asupra stabilitatii financiare ale moratoriilor privind datoriile,
precum si ale schemelor de garantii publice si ale altor masuri de natura fiscala adoptate
pentru a proteja economia reala ca raspuns la pandemia COVID-19, (iii) riscurile sistemice
identificate la nivelul sistemului financiar national, (iv) masurile implementate de Banca
Nationald a Romaniei in contextul pandemiei COVID-19, si (v) perspectiva riscurilor in
viziunea CERS si propunerile de politici recomandate. in cadrul sedintei au fost aprobate
urmatoarele masuri:

« Recomandarea CNSM nr. R/7/2020 privind amortizorul anticiclic de capital prin
intermediul careia se recomanda Bancii Nationale a Romaniei sa mentind rata
amortizorului anticiclic de capital la nivelul de zero la suta;

« Recomandarea CNSM nr. R/8/2020 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de
importanta sistemica din Romania prin care se recomanda Bancii Nationale a Romaniei
sa impuna, incepand cu data de 1 ianuarie 2021, pe baza individuala sau consolidata,
dupa caz, un amortizor de capital aferent altor institutii de importanta sistemica (O-SlI),
calculat pe baza valorii totale a expunerii la risc, fiecarei institutii de credit identificate ca
avand un caracter sistemic pe baza datelor raportate pentru 31 decembrie 2019;

« infiintarea unui grup de lucru avand ca mandat identificarea unor posibile solutii pentru
sprijinirea finantarii verzi (green finance).

La ultima sedinta din anul 2020 au fost supuse analizei si deciziei membrilor CNSM materiale
care vizeaza politica macroprudentiala si riscul sistemic, cum ar fi analiza periodica de
recalibrare a amortizorului anticiclic de capital. De asemenea, au fost prezentate o serie
de informari, precum: (i) caracteristicile, modul de implementare si implicatiile asupra
stabilitatii financiare ale masurilor adoptate cu scopul de a proteja economia reald de
efectele pandemiei COVID-19, (ii) impactul planurilor de finantare ale institutiilor de credit
asupra fluxului de creditare catre economia reala, (iii) rezultatele exercitiului de testare
la stres a solvabilitatii sectorului bancar, si (iv) riscurile sistemice identificate la nivelul
sistemului financiar national. Cu aceastd ocazie, a fost aprobata:

* Recomandarea CNSM nr. R/9/2020 privind amortizorul anticiclic de capital prin
intermediul cdreia se recomandd Bancii Nationale a Romaniei s3 mentinad rata
amortizorului anticiclic de capital la nivelul de zero la suta.
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Potrivit mandatului sau si respectand principiul transparentei si al responsabilitatii
institutionale, CNSM a continuat activitatea de comunicare in cursul anului 2020, publicand
pe website-ul propriu comunicate de presa dupa incheierea fiecarei sedinte. Textul
comunicatelor de presa a fost discutat si agreat de membrii Consiliului general al CNSM in
cadrul sedintelor.

Recomandarea CNSM R/4/2020

Pandemia COVID-19 a determinat un soc economic de o amplitudine fara precedent in
istoria recent. In fata acestei provociri, statele europene au fost nevoite sa adopte o serie
de masuri neconventionale. Cel mai pronuntat caracter inovativ au avut masurile fiscale,
intelegand prin acest termen toate masurile adoptate de guvern si care nu intra in sfera
politicii monetare sau macroprudentiale (spre exemplu: scutiri de plata a impozitelor,
moratorii legislative, garantii de stat, granturi directe acordate companiilor). Desi masurile
noi au demonstrat o anume eficacitate pe termen scurt, efectul lor pe termen mediu si lung
este in continuare incert. Acesta este principalul motiv pentru care autoritatile europene au
demarat o serie de actiuni de monitorizare si evaluare atenta a masurilor adoptate. in acest
sens, este de mentionat noua raportare solicitata bancilor, stabilita la nivel european de
catre ABE?, menita sa reflecte expunerile institutiilor de credit asupra masurilor de moratoriu
de plata a creditelor si asupra creditelor acordate cu garantii de stat.

De asemenea, un rol important in asigurarea unei coerente la nivel european I-a avut
CERS, in primul rand prin mentinerea unei baze de date ce cuprinde toate masurile luate in
contextul COVID-19 de cétre statele membre. in al doilea rand, CERS a emis Recomandarea
CERS/2020/08 privind monitorizareaimplicatiilor asupra stabilitatii financiare ale moratoriilor
privind datoriile, precum si ale schemelor de garantii publice si ale altor masuri de natura
fiscald adoptate pentru a proteja economia reald ca raspuns la pandemia COVID-19, ce a
fost transpusa la nivel national de catre CNSM prin Recomandarea CNSM R/4/2020. Atat
Recomandarea CERS, cat si Recomandarea CNSM au avut doua parti: partea A referitoare la
monitorizarea si evaluarea masurilor fiscale si partea B referitoare la raportarea catre CERS
a masurilor fiscale.

Aferent partii A, CNSM recomanda BNR, Guvernului (prin MF) si ASF s& monitorizeze, sa
evalueze si sa informeze CNSM asupra implicatiilor masurilor adoptate cu scopul de a
proteja economia reald de efectele pandemiei COVID-19, spre exemplu: moratorii pentru
credite, scheme publice de garantare a creditelor si alte masuri de naturé fiscala. in acest
sens, este recomandat ca autoritatile nationale sa monitorizeze caracteristicile si modul de
implementare ale acestor masuri, precum si posibilele implicatii asupra stabilitatii financiare.
Pentru a realiza acest lucru, Recomandarea CNSM cuprinde si o serie de indicatori-cheie,
atat pentru caracteristicile si modul de implementare ale masurilor, cat si pentru implicatiile
asupra stabilitatii financiare.

3 Guidelines on Reporting and Disclosure of Exposures Subject to Measures Applied in Response to the COVID-19

Crisis (EBA/GL/2020/07).
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in sedintele Consiliului general al CNSM desfasurate in 2020 au fost prezentate materiale de
informare referitoare la masurile fiscale. S-au asigurat, astfel, atat monitorizarea masurilor
la nivel national, cat si identificarea potentialelor efecte asupra stabilitatii financiare, prin
derularea de analize in ceea ce priveste moratoriul de plata a creditelor si programul de
acordare de garantii de stat ,IMM Invest Romania”.

Referitor la partea B a Recomandarii, CNSM recomanda BNR, Guvernului (prin MF) si
ASF sd transmita informatii asupra impactului masurilor adoptate in contextul pandemiei
COVID-19, urmand ca acestea sa fie centralizate de Secretariatul CNSM si comunicate CERS.
Transmiterea informatiilor se va realiza de catre autoritati prin completarea formularelor
publicate de CERS, stabilindu-se astfel si sarcinile de completare a formularelor, in functie
de datele disponibile fiecarei autoritati. in acest sens, Secretariatul CNSM a asigurat
centralizarea activitatii de completare a formularelor specifice acestei raportari si a transmis
CERS toate informatiile disponibile. in anul 2020 au fost realizate doua raportari, in iulie si
in octombrie, urmand ca secventa raportarilor sa se repete trimestrial pana in ianuarie 2022.

Activitatea de monitorizare si evaluare a masurilor fiscale va continua si pe parcursul anului
2021, atat la nivel national, cat si la nivel european. CERS a constituit un Grup de lucru cu
scopul de a evalua implicatiile asupra stabilitatii financiare ale masurilor fiscale luate in
contextul pandemiei COVID-19. Grupul de lucru si-a finalizat mandatul la sfarsitul anului
2020 prin publicarea unui Raport final®. Pe langa o analizd a masurilor fiscale adoptate
de statele europene, Raportul Grupului de lucru contine si o lista de indicatori pe care
CERS i va folosi pentru monitorizarea masurilor. O mare parte dintre indicatorii prevazuti
in aceasta lista au fost preluati si la nivel national in analizele inaintate CNSM cu scopul de
a surprinde dinamica implementarii masurilor fiscale, precum si evolutii ale sectorului real
si ale celui bancar.

Conform raportarilor catre CERS moratoriile de creditare acopera in medie 5 la sutd din
produsulintern brutal statelor membre ale Uniunii Europene si 5,4 la suta din totalul creditarii.
Garantiile de stat au inregistrat la sfarsitul trimestrului al treilea din 2020 un volum de
2,6 la suta din PIB agregat la nivelul SME, insa marimea intreaga anuntata a programelor de
acest tip este de 9,5 la suta din PIB aferent anului 2019. Diferenta importanta dintre valoarea
anuntata si cea efectiv realizatd poate indica prezenta unor obstacole administrative
in procesul de acordare de credite cu garantii de stat sau o supraevaluare din partea
statelor a cererii solvabile din piata pentru acest tip de finantare. Raportarile CERS arata
ca niciun alt tip de masuri fiscale nu a depasit volumul de 1 la suta din PIB total al statelor
membre.

Comparatiile europene plaseaza Romania, la iunie 2020, pe locul sapte in ceea ce priveste
raportul volumului moratoriilor solicitate de companiile nefinanciare in total credite
acordate acestui sector si pe locul cinci in cazul gospodariilor populatiei. Programul
Romaniei de acordare a garantiilor de stat pentru creditarea companiilor se plasa pe locul
noua la nivel european, la mijlocul anul 2020, in ceea ce priveste volumul masurii raportat la

4 https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2021/html/esrb.pr210216~4d9cec6a0b.en.html
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totalul creditului catre sectorul companiilor. in general, statele care au fost cele mai afectate
de primul val al pandemiei au intreprins actiuni de o amploare mai accentuatd in acordarea
de garantii publice.

Prelungirea contextului pandemic a generat extinderea valabilitatii masurilor fiscale. Acest
orizont de timp suplimentar acorda sectorului real posibilitatea de a isi recapata o parte
dintre veniturile pierdute pe perioada starii de urgenta si a starii de alerta. Astfel, se produce
si diminuarea riscului de instituire a unui efect de margine (cliff efect) in care expirarea
masurilor produce intrarea in incapacitate de plata a unui numar mare de debitori. O atentie
sporita trebuie acordata asa-numitelor firme zombie (a se vedea si Caseta B care trateaza
aceasta problema), intreprinderi ce sunt mentinute in activitate prin ajutorul masurilor
statului, dar care nu mai prezintda un model de afacere viabil. Numarul relativ mare de
firme ce au amanat plata ratelor bancare indica posibilitatea existentei acestui fenomen in
Romania.

Caseta A. Principalele masuri fiscale cu impact asupra stabilitatii financiare
adoptate in Romania ca urmare a pandemiei COVID-19

Masuri de sprijin pentru companii mari si intreprinderi mici si mijlocii
cu cifra de afaceri peste 20 de milioane lei

Prin intermediul Eximbank au fost puse in practicd urmatoarele masuri de sprijin pentru
companii mari si intreprinderi mici si mijlocii cu cifra de afaceri peste 20 de milioane lei:

1. acordarea de garantii, in numele si in contul statului, pentru companii afectate
de pandemia COVID-19, acoperind necesarul de garantare in proportie de
maximum 90 la suta, pentru credite noi sau deja acordate de catre banci
comerciale;

2. acordarea de finantari avand componenta de ajutor de stat, in numele si in
contul statului, pentru companii afectate de pandemia COVID-19;

3. acordarea de produse avand componenta de minimis, respectiv compensarea
dobanzii la credite in derulare, subventionarea dobanzilor la credite noi si
plafoane de garantare cu componenta de minimis pentru creditele de capital
de lucru acordate de bancile comerciale.

Pana la data de 31 decembrie 2020, valoarea garantiilor acordate a fost de 246,1 milioane
lei, iar finantarile cu dobanda subventionata au insumat 33 de milioane lei.

Programul de sustinere a intreprinderilor mici si mijlocii si a intreprinderilor mici

cu capitalizare de piata medie - ,,IMM Invest Romania”

Programul are ca obiectiv acordarea de facilitati de garantare de catre stat pentru
creditele acordate intreprinderilor mici si mijlocii de catre institutiile de credit. Durata
maxima a finantdrilor este de 72 de luni in cazul creditelor pentru investitii si de 36 de
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luni in cazul creditelor/liniilor de credit pentru capital de lucru. Programul consta in
acordarea de garantii de stat emise de catre FNGCIMM fin numele si contul statului
pentru una dintre urmatoarele categorii de credite:

a) unul sau mai multe credite pentru realizarea de investitii si/sau unul sau mai multe
credite/linii de credit pentru capital de lucru, garantate de catre stat in procent
de maximum 80 la sutd din valoarea finantdrii, exclusiv dobanzile, comisioanele si
spezele bancare aferente creditului garantat. Pentru creditele de investitii, valoarea
maxima a finantdrii este de 10 milioane lei, iar pentru creditele/liniile de credit pentru
capital de lucru valoarea maxima a finantdrii este de 5 milioane lei;

b) unul sau mai multe credite/linii de credit pentru finantarea capitalului de lucru,
exclusiv dobanzile, comisioanele si spezele bancare aferente creditului garantat de
stat, acordat unei microintreprinderi sau intreprindere mica garantate in procent de
maximum 90 la sutd. Valoarea maxima a creditului/liniei de credit pentru capital de
lucru este 500 000 de lei pentru microintreprinderi, respectiv maximum 1 milion de
lei pentru intreprinderile mici. Un beneficiar poate cumula facilitatile de garantare
mentionate la literele a) si b) in conditiile incadrarii in valoarea maxima cumulatd de
10 milioane lei.

Dobanda aferenta creditelor/liniilor de finantare acordate prin acest program este plafonata
la nivelul de ROBOR 3M + marja fixa, respectiv marja de maximum 2,0 la sutd pe an pentru
creditele de investitii si marja de maximum 2,5 la suta pe an pentru creditele/liniile de credit
pentru finantarea capitalului de lucru. De asemenea, Ministerul Finantelor subventioneaza
in procent de 100 la suta dobanzile pe o perioada de 8 luni de la data acordarii creditului
si asigura subventionarea integrald a comisionului de administrare si a comisionului de risc.
Perioada de valabilitate a schemei de ajutor de stat s-a prelungit pana la 30 iunie 2021, iar
plata grantului pana la 30 iunie 2022, in acest sens fiind notificatda modificarea schemei de
ajutor de stat si obtinutd aprobarea din partea CE in data de 23 decembrie 2020. Incepand cu
anul 2021 s-a introdus subprogramul ,,Agro IMM Invest” in cadrul Programului ,, IMM Invest
Romania’, in scopul sustinerii IMM si a intreprinderilor mici cu capitalizare de piata medie
din domeniul agriculturii, pescuitului, acvaculturii si sectorului alimentar, fiind obtinuta
aprobarea modificarii schemei de ajutor de stat prin care vor fi acordate granturile in cadrul
subprogramului de la CE. Pentru anul 2021 se are in vedere alocarea unui plafon de garantii
pentru acest program de 15 miliarde lei, din care 1 miliard de lei pentru subprogramul
»Agro IMM Invest”.

De la operationalizarea programului in luna mai 2020 si pana la 31 decembrie 2020 au fost
acordate un numar de 25 586 de garantii in valoare de 11,9 miliarde lei.

Programul de sustinere a intreprinderilor mici si mijlocii ,,IMM leasing de
echipamente si utilaje”

Programul consta in acordarea de garantii de stat pentru finantarile de tip leasing financiar
destinate achizitionarii prin intermediul finantatorilor de bunuri mobile noi si/sau second-hand,
garantate de catre stat, prin MF, in procent de maximum 80 la suta din valoarea finantarii,
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exclusiv dobanzile, comisioanele si alte cheltuieli aferente finantarii garantate, pentru achizitia
de echipamente IT si tehnologia informatiei in cadrul unei operatiuni de leasing financiar,
respectiv maximum 60 la sutd din valoarea finantarii, exclusiv dobanzile, comisioanele si alte
cheltuieli aferente finantarii garantate, pentru achizitia de utilaje si echipamente tehnologice,
vehicule pentru transport marfuri si persoane, utilizate in scop comercial in cadrul unei
operatiuni de leasing financiar.

Valoarea maxima cumulata a finantarilor garantate de stat care pot fi accesate de un beneficiar
in cadrul programului este de 5 milioane lei, durata maxima a perioadei de leasing financiar
este de 72 de luni, dobanda aferenta finantarii de acest tip este subventionata in procent de
pana la 50 la suta pe o perioada de 8 luni de la data acorddrii finantarii, iar comisionul de
administrare si comisionul de risc sunt subventionate integral pe intreaga perioada a creditului.

De la operationalizarea programului in luna noiembrie 2020 si pand la 31 decembrie 2020 au
fost acordate 2 garantii in valoare de 175 209 lei.

Programului ,,IMM Factor” - Produs de garantare a creditului comercial si a
Schemei de ajutor de stat asociate acestuia (in curs de operationalizare)

Programul guvernamental ,,IMM Factor” a fost aprobat prin OUG nr. 146/2020. Programul
are ca obiectiv sprijinirea accesului la finantare al intreprinderilor mici si mijlocii prin
acordarea de facilitati de garantare de catre stat pentru creditele pe termen scurt acordate
pentru finantarea creditului comercial. Programul consta in acordarea de garantii de stat
in favoarea fiecarui beneficiar participant in program pentru finantarile de tip factoring cu
regres acordate de finantator pe baza facturilor, in cadrul unui plafon de finantare cu caracter
reinnoibil, garantat de cdtre stat, prin Ministerul Finantelor, in procent de maximum 50 la
sutd din valoarea finantdrii de tip factoring acordatd de finantator beneficiarului eligibil,
exclusiv dobanzile, comisioanele si alte cheltuieli aferente finantarii garantate cu posibilitatea
prelungirii finantarii de maximum 3 ori, pe perioade de pana la 12 luni. Valoarea plafonului de
garantare este de maximum 5 000 000 lei/beneficiar, iar valoarea maxima a unei garantii pentru
o facilitate de factoring, acordata beneficiarului pentru un debitor cedat, este de maximum
750 000 lei. Suplimentarea plafoanelor de garantare se poate realiza, dupa consumarea a cel
putin 80 la suta din plafonul alocat initial beneficiarului, fara depasirea limitei maxime de
5000 000 lei/beneficiar.

Pentru facilitatile de factoring, Ministerul Finantelor acorda un grant care acopera costurile
de garantare, respectiv comisionul de risc si comisionul de gestiune, in procent de 100 la
suta din bugetul Ministerului Finantelor, precum si costurile de finantare (dobanda) aferente
facilitatilor de factoring in procent de 50 la suta din bugetul de stat, in cadrul unei scheme
de ajutor de stat. Perioada de valabilitate a schemei de ajutor de stat s-a prelungit pana la
30iunie 2021, iar plata grantului panala30aprilie 2022, in acest sens fiind notificatd modificarea
schemei de ajutor de stat si obtinutd aprobarea din partea CE in data de 23 noiembrie 2020.

Pentru anul 2021 se are in vedere alocarea unui plafon de garantii pentru acest program de
1 miliard de lei.
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Programul privind acordarea unor facilitati pentru creditele acordate de institutii

de credit si institutii financiare nebancare

Programul guvernamental privind acordarea unor facilitati pentru creditele acordate de
institutii de credit si institutii financiare nebancare anumitor categorii de debitori, aprobat
prin OUG nr. 37/2020, cu modificdrile si completdrile ulterioare, a creat posibilitatea ca
debitorii, persoane fizice sau juridice, sd poata solicita suspendarea platii ratelor scadente
aferente imprumuturilor reprezentand rate de capital, dobanzi si comisioane cu pana la 9 luni.

Perioada maxima de 9 luni include atat perioada pentru care au fost suspendate creditele
in baza moratoriului legislativ anterior, cat si perioada suspendarii in baza unui moratoriu
non-legislativ (suspendarea ratelor acordata in mod privat de banci).

In cadrul programului poate beneficia de acordarea facilititii de suspendare a obligatiei de
plata a ratelor, dobanzilor si comisioanelor aferente creditului ipotecar debitorul persoana
fizica ale carui venituri au fost afectate direct sau indirect de situatia gravd generata de
pandemia COVID-19, sub conditia transmiterii solicitarii catre creditor cel mai tarziu la data
de 15 martie 2021, acesta urmand a efectua analiza si emite decizia pana cel tarziu la data de
31 martie 2021.

Beneficiaza de aceste facilitati debitorii care au incheiat un contract pentru obtinerea unui
credit care nu a ajuns la maturitate si pentru care creditorul nu a declarat scadenta anticipata,
la data de 31 decembrie 2020, inclusiv, si care nu inregistreaza restante la data solicitarii.

Debitorii, cu exceptia persoanelor fizice, trebuie sa declare pe proprie raspundere scaderea
veniturilor/a incasdrilor cu minimum 25 la suta din ultimele 3 luni anterioare solicitarii

suspendarii obligatiilor de plata prin raportare la perioada similara din anii 2019/2020.

Rambursarea dobanzilor amanate la plata aferenta creditelor ipotecare
contractate de debitorii persoane fizice

Pentru creditele ipotecare contractate de persoane fizice dobanda aferenta perioadei de
suspendare se calculeaza potrivit prevederilor contractului de credit si reprezinta o creanta
distincta si independenta in raport cu celelalte obligatii izvorate din contractul de credit.

Platade cdtre debitoracreanteireprezentand dobanda totald aferentd perioadei de suspendare
la plata acordata conform prevederilor Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 37/2020 se
va face esalonat, incepand cu luna imediat urmatoare incheierii perioadei de suspendare, in
60 de rate lunare egale, fard perceperea de dobanda pentru aceastd componenta a creditului
ipotecar si este garantatd in procent de 100 la suta de statul roman.

Rambursarea obligatiilor suspendate la plata aferente creditelor contractate de
debitori, cu exceptia creditelor ipotecare contractate de persoane fizice

Dobanda datorata de debitori corespunzator perioadei de suspendare se capitalizeaza la
soldul creditului existent la sfarsitul perioadei de suspendare, iar capitalul astfel majorat se
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pldteste esalonat pana la noua maturitate a creditelor sau pana la maturitatea initiala in cazul
restructurarii creditelor, incepand cu luna urmatoare expirarii perioadei de suspendare, pe
durata ramasa pana la noua maturitate a creditelor sau pana la maturitatea initiala in cazul
restructurarii creditelor.

In graficul de rambursare reficut dupa acordarea facilitatii de suspendare a obligatiei de plata
se mentine rata de dobanda la nivelul prevazut in contractul de credit initial incheiat intre
debitor si creditor.

De la operationalizarea masurii in luna aprilie 2020 si pana la data de 31 decembrie 2020 au
fost acordate un numar de 25 de scrisori de garantare in valoare de 261,3 milioane lei.

Recomandarea CNSM R/5/2020

Una dintre masurile-cheie utilizate in scopul de a intari rezilienta sistemului financiar a
reprezentat-o demersul de a suspenda distribuirea de dividende a institutiilor financiare.
Autoritatile europene, BCE®, ABE®, AEAPO” au sustinut aceasta pozitie prin declaratii de presa
inca din luna martie a anului 2020. Ulterior, CERS a decis sa se alature demersurilor celorlalte
autoritati si a emis In luna mai Recomandarea CERS/2020/7 privind restrictiile aplicabile
distribuirilor pe durata pandemiei COVID-19.

Recomandarea CERS/2020/7 a fost transpusa in plan national prin Recomandarea CNSM
R/5/2020 privind modul de implementare a Recomandarii CERS/2020/7 referitoare la
restrictiile privind distribuirile de dividende in perioada pandemiei COVID-19 aprobata in
sedinta Consiliului general al CNSM din data de 15 iulie 2020. Prin aceasta se recomanda BNR
si ASF, in calitate de autoritati competente, sa solicite institutiilor financiare aflate in aria lor
de supraveghere ca, cel putin pana la sfarsitul anului 2020, sa evite urmatoarele actiuni ce au
ca efect reducerea cantitatii sau a calitatii fondurilor proprii: a) sa distribuie dividende sau sa
acorde un angajament irevocabil de a distribui dividende; b) sa rdscumpere actiuni ordinare;
) sa creeze o obligatie de plata a unei remunerari variabile catre un membru al unei categorii
de personal ale carui activitati profesionale au un impact material asupra profilului de risc al
institutiei financiare.

Demersul autoritatilor europene in ceea ce priveste distribuirea dividendelor a continuat prin
emiterea Recomandarii CERS/2020/15 de modificare a Recomandarii CERS/2020/7 privind
restrictiile aplicabile distribuirilor pe durata pandemiei COVID-19 la sfarsitul anului 2020.
Aceasta noua recomandare CERS prelungeste termenul prin care li se solicita institutiilor sa
nu acorde distribuiri pana la data de 30 septembrie 2021. O altd modificare importantad o

Recomandarea Bancii Centrale Europene din 27 martie 2020 privind distribuirea de dividende pe durata
pandemiei COVID-19 si de abrogare a Recomandarii BCE/2020/1 (JO C 102 |, 30.03.2020, p. 1).

https://www.eba.europa.eu/eba-provides-additional-clarity-on-measures-mitigate-impact-covid-19-eu-
banking-sector

https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-statement-dividends-distribution-and-variable-remuneration-
policies-context-covid-19_en
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reprezinta instituirea unui prag de distribuire. Astfel, institutiilor li se acorda posibilitatea de
a-si remunera actionarii intr-o limita prudentsd, stabilita pe baza unor principii clar definite
si printr-un dialog activ cu autoritatile de supraveghere. Consiliul general a CNSM a decis
in prima sedintd a anului 2021 sa transpuna Recomandarea CERS/2020/15 prin emiterea
Recomandarii CNSM R/2/2021 privind modul de implementare a Recomandarii CERS/2020/15
de modificare a Recomandarii CERS/2020/7 privind restrictiile aplicabile distribuirilor pe
durata pandemiei COVID-19.

1.3. Activitatea grupurilor de lucru in cadrul CNSM

1.3.1. Grupul de lucru pentru diminuarea vulnerabilitatilor provenind
din cresterea deficitului balantei comerciale pe filiera industriei
agroalimentare

Activitatea grupului de lucru s-a finalizat in luna iunie 2020 prin emiterea unei recomandari®.
Grupul de lucru a elaborat o analiza privind diminuarea vulnerabilitatilor provenind din
cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare din perspectiva
macroeconomica, perspectiva microeconomica si a accesului la finantare. Analiza arata
ca balanta comerciald cu produse agroalimentare a devenit o vulnerabilitate, cu posibil
potential sistemic. Acest lucru este sustinut de evidentele privind legdtura stransa intre
deteriorarea deficitului de cont curent si declansarea unei crize financiare sau de balanta de
plati, precum si de rolul important al necesitatii asigurarii securitatii alimentare in contextul
generat de pandemia COVID-19. Analiza prezintda un numar de 10 propuneri a caror
implementare urmeaza a fi monitorizata in conformitate cu prevederile Legii nr. 12/2017
privind supravegherea macroprudentialda a sistemului financiar national si, suplimentar,
alte posibile masuri pe care autoritatile sunt incurajate sa le implementeze in diverse
documente programatice (de exemplu Planul National Strategic 2021-2027) structurate
in sapte categorii: reforme structurale; stimularea exporturilor; cresterea valorii adaugate;
inovatie; calitate; diseminare date statistice; finantare. Masurile propuse vizeaza aspecte
precum sustenabilitatea, digitalizarea, imbunatatirea legislatiei in domeniu, promovarea
produselor autohtone si a schemelor de calitate, precum si scheme de sprijin pentru
companiile care se angajeaza sa respecte anumite conditii, in linie cu obiectivele propuse
de grupul de lucru (Tabel 1.7).

8 Consiliului general al CNSM din data de 15 iulie 2020 a emis Recomandarea CNSM nr. R/6/2020 privind
diminuarea vulnerabilitatilor provenind din cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare.

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



Tabel 1.1. Masurile propuse de grupul de lucru CNSM privind diminuarea deficitului

comercial cu bunuri agroalimentare

Sustenabilitate

Digitalizare

Legislatie

Promovarea
produselor
autohtone si a
schemelor de
calitate

Scheme de sprijin
pentru companii

dezvoltarea si bugetarea de programe in urmatorul cadru financiar
multianual, care sd implementeze Strategia Uniunii Europene ,De la ferma
la furculita”, in linie si cu obiectivele specifice de risc climatic din viitoarea
Politica Agricold Comung;

suma recomandata de minimum 45,5 miliarde lei;

programele s fie dezvoltate astfel incat sa faciliteze si emisiunile de
obligatiuni verzi de catre autoritati, banci sau alti investitori.

dezvoltarea si bugetarea cu prioritate de programe, in urmatorul cadru
financiar multianual, care sa utilizeze potentialul oferit de tehnologiile
digitale, in conformitate cu declaratia de cooperare ,Un viitor digital
inteligent si durabil pentru agricultura europeana si zonele rurale” la care
Romania este semnatara;

suma recomandata de minimum 2,5 miliarde lei.

imbunatatirea legislatiei privind certificarea si promovarea produselor
agroalimentare, prin dialog strans cu reprezentantii asociatiilor de profil, si
bugetarea corespunzatoare a acestor programe.

crearea si implementarea de catre autoritati, prin dialog strans cu
reprezentantii asociatilor de profil, a unei strategii pentru promovarea
produselor alimentare de calitate, inclusiv prin cresterea rolului schemelor
de calitate. in cazul in care produsele industriei autohtone indeplinesc
aceste standarde de calitate, autoritatile sa promoveze cu precadere
respectivele bunuri.

punctarea sensibil suplimentara in orice schema de sprijin oferita
de autoritati (ajutoare de stat, garantii provenind de la fondurile de
garantare a creditelor, finantari prin fonduri europene, promovare
investitii, exporturi etc.) a firmelor care:

(i) creeaza lanturi alimentare,

(i) genereaza clustere locale,

(iiiy  produc bunuri ecologice,

(iv) produc bunuri care se afla in Top 10 importuri produse alimentare,
(v) se aflain lista potentialilor campioni nationali,

(vi) au un rol activ in programele create pentru atingerea obiectivelor
din declaratia ,Un viitor digital inteligent si durabil pentru agricultura
europeana si zonele rurale” sau care adopta pe scara largd tehnologii
digitale, sau care

(vii) au un rol activ in programele create pentru atingerea obiectivelor
din Strategia UE ,De la ferma la furculitd” sau care contribuie la realizarea

agendei schimbarilor climatice in domeniul agriculturii.

1.3.2. Grupul de lucru privind identificarea unor masuri de sprijinire

a finantarii verzi

Avand in vedere importanta riscului climatic pentru mai multe sectoare ale sistemului
financiar, in cadrul sedintei din 14 octombrie 2020, Consiliul general al CNSM a decis
infiintarea unui grup de lucru privind finantarea verde, din care fac parte reprezentanti
desemnati de Administratia Prezidentiald, ministerele de resort, alte autoritati publice
(BNR, ASF), institutii de credit si finantatori internationali (BERD, BEI), dar si reprezentanti
ai mediului privat, fiind necesara implicarea tuturor autoritatilor cu responsabilitati in aria

financiara, sub coordonarea CNSM, pentru stabilirea unor directii de actiune coerente.
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Mandatul grupului de lucru este de a identifica solutii financiare sustenabile din punct
de vedere climatic pentru reducerea efectelor negative asupra sectorului real si sistemului
financiar provenite din materializarea riscului climatic (fizic si de tranzitie), precum si pentru
a identifica si exploata oportunitatile pe care tranzitia la o economie sustenabila din punct
de vedere al mediului le poate aduce. Solutiile vor fi in linie cu obiectivele asumate la nivel
de tara, precum si cu principiile noii agende europene.

Activitatea Grupului de lucru CNSM se va concretiza intr-un raport in care vor fi
formulate potentiale propuneri de recomandari adresate: (i) Guvernului, in cazul in care
se identifica elemente aflate in aria de expertiza a institutiei (exemple posibile ar putea
fi operationalizarea cadrului aferent instrumentelor financiare verzi, revizuirea raportarilor
firmelor prin includerea de informatii referitoare la activitatile sustenabile ale acestora
sau alte masuri pentru diminuarea lacunelor de date); (ii) Bancii Nationale a Romaniei
si Autoritatii de Supraveghere Financiara in cazul in care se identifica disfunctionalitati
structurale ale pietei creditului, respectiv ale pietelor financiare, sau alte impedimente care
au contribuit la vulnerabilitatea mentionata si se afla in aria de competenta.

Prima reuniune a Grupului de lucru a avut loc in data de 27 noiembrie 2020, consultarile
acoperind perspectiva autoritatilor publice, a sectorului privat si a finantatorilor asupra
subiectului in discutie, In urma acesteia fiind decisa constituirea unui numar de sase
subgrupuri de lucru, conform structurii propuse a Raportului ce urmeaza a fi elaborat,
respectiv: (i) Contextul international si european privind finantarea verde; (ii) Implicatiile
asupra economiei si sistemului financiar din Romania; (iii) Identificarea de proiecte pentru
crearea si dezvoltarea pietei privind finantarile verzi; (iv) Taxonomie, transparenta si raportari
nefinanciare; (v) Finantare verde prin intermediul sectorului bancar autohton; (vi) Finantare
verde prin intermediul pietei de capital autohtone. De asemenea, Raportul va include si un
tabel contindnd propuneri de solutii pentru politici sau recomandari. Reuniunile grupului
de lucru au continuat si pe parcursul lunii decembrie 2020.

in vederea acoperirii lacunelor de date necesare derularii analizelor, BNR a initiat un demers
de solicitare a informatiilor disponibile privind finantarea verde catre 15 institutii de credit.
De asemenea, a fost transmis un chestionar catre banci in vederea evaluarii potentialului de
investitie al institutiilor de credit in titluri de stat verzi.

in acelasi context, ASF a transmis un chestionar privind finantarea verde catre societatile
de asigurare, administratorii de fonduri de pensii private si administratorii de fonduri de
investitii, ale carui rezultate centralizate urmeaza a fi discutate si analizate in contextul
Capitolului ,Finantare verde prin intermediul pietei de capital autohtone” din cadrul
Raportului.
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Grafic 2.1. Evolutia numarului de noi cazuri
de imbolnaviri cu SARS-CoV-2*

800
700
600
500
400
300
200
100

*) reprezintd numarul de cazuri noi la un milion de persoane
Sursa: Refinitiv Datastream, Fathom Consulting

medie mobila pe 7 zile

2. Imagine de ansamblu asupra

principalelor riscuri si vulnerabilitati
la adresa stabilitatii financiare

’

2.1. Evaluari ale riscurilor si vulnerabilitatilor la nivel

international

Anul 2020 a fost marcat de aparitia pandemiei COVID-19° (Grafic 2.1) care a modificat
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vulnerabilitatile existente la nivelul economiei globale. Efectele directe ale pandemiei si
masurile adoptate pentru reducerea raspandirii bolii au condus la restrangerea severa a
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in lantul de oferta, contractia schimburilor comerciale si corectii importante ale preturilor
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Primele cazuri de infectare cu SARS-CoV-2 au fost raportate pe 31 decembrie 2019 in Wuhan, China, in mai
putin de o luna fiind confirmate si primele cazuri in Europa (24 ianuarie 2020 in Franta). Organizatia Mondiala a
Sénatatii a declarat COVID-19 pandemie pe 11 martie 2020. Numarul total de imbolnaviri la nivel global in anul
2020 a fost de peste 83 de milioane de persoane, din care 2,2 la suta au decedat. in Romania primul caz a fost
confirmat pe 26 februarie 2020, iar pana la sfarsitul anului 2020 au fost confirmate 632 263 de cazuri de infectare
din care 89 la sutd s-au vindecat, iar 2,5 la sutd au decedat. Vaccinarea populatiei a inceput la nivel global in luna
decembrie 2020, Romania incadrandu-se printre aceste tari.
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privind revenirea economica la nivel global si a determinat cresterea preturilor activelor
cu risc, in pofida incertitudinilor legate de ultimele valuri de infectari. Totusi, distributia
inechitabila a vaccinurilor poate fi de natura sa exacerbeze vulnerabilitatile financiare, in
special la nivelul pietelor de frontiera.

Economia globalda s-a contractat cu 3,5 la sutd in anul 2020, in timp ce comertul
international s-a redus cu 9,6 la suta, conform estimarilor FMI'. Pentru perioada urmatoare
se mentin incertitudini importante. Cresterea economica la nivel global este estimata sa isi
reia cresterea, dar revenirea la nivelul de dinainte de pandemie va fi un proces de durata
(5,5 lasutdin anul 2021 si, respectiv, 4,2 la sutd in 2022). De asemenea, comertul international
este prognozat sa se reia in anii urmatori cu rate sustinute de crestere (8,1 la suta in anul
2021 si, respectiv, 6,3 la suta in 2022). in Europa, contractia economica a fost pronuntata
(-6,3 la suta in anul 2020") existand evolutii divergente semnificative la nivelul tarilor.
Pentru anul 2021 estimarile indica o rata de crestere de 3,7 la suta. Aceste prognoze sunt
realizate in conditii de incertitudine ridicata.

Pietele financiare au inregistrat corectii majore ale Grafic 2.3. Indicatori de aversiune la risc
preturilor activelor cu risc si cresteri semnificative de si incertitudinea politicilor economice

volatilitate in perioada imediat urmatoare declararii 490 70
pandemiei COVID-19 (Grafic 2.3). Severitatea bolii si 420 60
amploarea peste asteptari a pandemiei au determinat 250 5%
vanzari masive pe pietele financiare, investitorii

orientandu-se catre active cu risc scazut. Masurile 280 40
extraordinare implementate de state au contribuit 210 30
la limitarea acestor riscuri. Astfel, dupa anuntarea 140 20
masurilor, evolutiile de pe pietele financiare s-au 70 10
normalizat, pierderile fiind recuperate in cea mai 0 0
mare parte pana la finalul anului. Volatilitatea de pe 5832zt eg
pietele financiare a revenit la valori mai apropiate R
perioadei anterioare crizei medicale (de exemplu VIX incertitudinea politicilor economice

. A . .. <2 indexul VIX (sc. dr.
s-a situat in apropierea valorii de 20 la sutd in a doua indexul VIX (sc. dr)

arte a anului 2020, dupa ce depisise 80 la sutd in Sursa: Refinitiv Datastream, Baker, S.R., Bloom, N. and Davis, S.J.,
P ! P pas .Measuring Economic Policy Uncertainty”, The Quarterly Journal

martie 2020). of Economics, 131(4), 2016, pp. 1593-1636

Masurile de sustinere a economiei au fost exceptionale. Acestea au inclus intreg spectrul
de politici. Cele de natura fiscala au fost atat sub forma de transferuri si finantari acordate
sectoarelor afectate si categoriilor vulnerabile, cat si sub forma de garantii si moratorii
privind amanarea la plata a creditelor. Efortul bugetar a fost unul substantial (valoarea
acestor masuri la nivel global fiind estimata la 14 000 de miliarde dolari, conform FMI).
Datoria publica a fost evaluata la 98 la suta in PIB la finalul anului 2020 (+16 puncte
procentuale fatd de prognoza pentru anul 2020 realizata in 2019)', in timp ce deficitul
public a fost estimat la -13 la suta in statele avansate si la -10 la suta in statele emergente.

0 Fondul Monetar International, World Economic Outlook Update, ianuarie 2021.

" Comisia Europeana, Winter 2021 Economic Forecast, februarie 2021.

2 Fondul Monetar International, Fiscal Monitor Update, ianuarie 2021.
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La nivel european, Comisia Europeana a lansat mai multe programe de sprijinire a economiei
precum ,SURE" (pentru mentinerea numarului de angajati in economie, in valoare de pana
la 100 miliarde euro) si ,Next Generation EU” (in valoare de 750 miliarde euro). Suplimentar,
tarile au putut accesa finantare prin Cadrul financiar multianual 2021-2027 (in valoare de
1 074,3 miliarde euro), care pe langa masurile de redresare a economiei include si proiecte
de orientare catre un model de crestere sustenabil, precum cele de protejare a mediului si
integrare digitald. Romania beneficiazd de sume importante din programele finantate de
Comisia Europeana, astfel: 46,3 miliarde euro din Cadrul financiar multianual 2021-2027,
33,5 miliarde euro disponibile prin planul ,Next Generation EU” (70 la suta din aceste fonduri
fiind alocate pentru perioada 2021-2022) si 4,1 miliarde euro prin programul ,SURE".

Pe plan monetar, bancile centrale au intervenit, de asemenea, cu masuri exceptionale precum
programe de cumparare de active financiare, linii de credit pentru mentinerea finantarii in
dolari si euro, dar si prin reduceri ale ratei dobanzii de politicd monetara. Pentru sustinerea
creditarii economiei si a diminuarii presiunilor de lichiditate asupra sectorului bancar
european, Banca Centrald Europeand (BCE) a introdus un program special de cumparare
de active (Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP) in valoare de 1 850 de miliarde
euro. Pana la sfarsitul anului 2020, BCE utilizase peste 750 de miliarde euro din acest
program. Un alt instrument folosit intens de catre bancile europene in aceasta perioada
si oferit de BCE a fost cel privind finantari pe termen lung (TLTRO), conditiile pentru acest
tip de creditare fiind relaxate in prima parte a anului 2020. De asemenea, BCE a pus la
dispozitie linii de finantare in euro sub forma de tranzactii swap si repo. Romania este una
dintre tarile care beneficiaza de aceste finantari, valoarea maxima a imprumuturilor fiind
stabilita la 4,5 miliarde euro.

Modificari importante au fost si asupra cadrului de reglementare si supraveghere. La nivel
european, Comisia Europeana a adoptat in aprilie 2020 si, ulterior, in iulie 2020, doud pachete
de masuri privind cadrul de reglementare si supraveghere a sectorului bancar si a pietelor
de capital. Unele state au recurs si la instrumente macroprudentiale pentru sprijinirea
sectoarelor bancare precum reducerea amortizoarelor anticiclice de capital (Franta,
Irlanda, Lituania) sau a amortizoarelor de capital pentru riscul sistemic (Estonia, Finlanda,
Olanda), modificarea amortizorului de capital pentru institutii sistemice (Olanda, Finlanda,
Croatia) sau ajustarea ratelor de ponderare la risc (Finlanda). Sectorul bancar european
a ardtat o capacitate buna de a rezista unei astfel de crize, iar masurile implementate la
nivel micro- si macroprudential au imbunatatit capacitatea de absorbtie a pierderilor,
rezervele suplimentare de capital crescand de la 2,8 la sutd la 5,3 la suta in trimestrul Il
al anului 2020.

Politicile acomodative si de sustinere a economiei au redus presiunile de lichiditate si
au limitat temporar riscul de solvabilitate. Capacitatea statelor de continuare a efortului
bugetar si in anul 2021 va depinde de accesul acestora la finantare. Persistenta deficitelor
publice mari si riscul de declasare a datoriei publice poate conduce la ajustari negative ale
increderii investitorilor si, implicit, la majorari ale primelor de risc. in aceste conditii, este
de asteptat ca tarile cu cele mai mari constrangeri financiare sa implementeze masuri mai
ample de ajustare fiscala pe termen mediu. Retragerea prea timpurie a masurilor poate
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conduce la cresteri rapide ale numarului de falimente, disfunctionalitati in lanturile de
productie si in functionarea pietelor. in schimb, efectele permanente ale pandemiei asupra
modelelor de afaceri pot conduce la intensificarea aparitiei firmelor zombie (mai multe
detalii in Caseta B). De aceea este necesara o coordonare a retragerii masurilor astfel incat
acestea sa se realizeze treptat si sa aiba un impact minim asupra economiei.

in situatia unei reveniri economice lente, lipsa lichiditatii poate determina cresterea riscului

de insolventa, intreprinderile mici si mijlocii fiind mai vulnerabile decat companiile de mari
dimensiuni, care au acces la pietele de capital. in ansamblu, sectorul bancar global este

bine capitalizat, insa unele piete bancare s-ar putea

confrunta cu probleme Tn aceasta privintd, in pofida Grafic 2.4. indatorarea sectorului public

politicilor adoptate la nivel guvernamental'. in plus,
procente in PIB
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s-ar reflecta in escaladarea datoriilor si instabilitate 2007-2008
financiara, fiind posibila aparitia necesitatii de a apela 100
la sprijin oficial.
80
Cele mai importante vulnerabilitati accentuate de 60
criza medicala si care vor continua sa persiste in
perioada urmatoare sunt: (i) nivelul mare al indatorarii, 40
in special al sectorului public (Grafic 2.4), (ii) presiuni 20
asupra solvabilitatii si lichiditatii institutiilor de credit,
avand in vedere perspectivele de profitabilitate si 0 O Ot NO DO T NOD©D T NS o ©
o ; ; . S0 Sddae SO
ale celor privind calitatea activelor, (iii) intensificarea ERRZI2Z222ZTZ2Z222ZTZXEN
interdependentelor dintre sectorul public si cel Sursa: Fondul Monetar International, Fiscal Monitor,
bancar, (iv) lipsa unor politici clare de sustinere a octombrie 2020

unei cresteri economice sustenabile si incluzive, si

(v) procesul lent de digitalizare, inclusiv in domeniul financiar. Calibrarea politicilor pentru
perioada urmatoare va trebui sa aiba in vedere aceste vulnerabilitati ce limiteaza spatiul de
manevra al acestora.

Caseta B. Masuri potentiale pentru un scenariu post-pandemic caracterizat
de cresteri ale cazurilor de insolventa

Valul pandemiei COVID-19 va lasa in urma un numar insemnat de firme supraindatorate —
este ipoteza de la care pleaca autorii lucrarii ,Preparing for the post-pandemic rise in
corporate insolvencies”™, membri ai Comitetului consultativ stiintific al CERS. Mai mult, o
parte importanta a companiilor se vad in situatia de a-si regandi total modelele de afaceri,
ca urmare a schimbarilor permanente initiate sau, cel putin, accelerate de aparitia celei mai
serioase crize sanitare din istoria recenta.

3 October 2020 World Economic Outlook, FMI.
4 https://www.esrb.europa.eu/pub/asc/insights/shared/pdf/esrb.ascinsight212101_2~534e2c6120.en.pdf
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Peisajul de recuperare post-pandemic va fi marcat de provocarea de a distinge eficient
si la timp firmele viabile, ale caror modele de afaceri raman valabile si ale caror active si
organizare nu necesita schimbari semnificative de arhitectura, fata de cele a caror lichidare
ar putea insemna, practic, eliberarea unor active dintr-un angrenaj vetust, pentru o alocare
ulterioara mai eficienta.

Literatura de specialitate a denumit firmele din a doua categorie drept zombie, o trimitere
la caracterul lor ambivalent: desi au probleme serioase de profitabilitate si adaptare la
noile cerinte ale contextului economic, acestea nu inceteaza sa existe.

Accelerarea aparitiei asa-numitelor firme zombie, caracterizate de inabilitatea persistenta
de a-si onora serviciul datoriei din profitul rezultat, nu este insa un fenomen sincron
cu inrdutatirea si prelungirea pandemiei COVID-19, problema sanitara din prezent fiind
mai degraba un catalizator al unei probleme deja existente si inainte de 2020. Perioada
post-crizei din 2007-2009 a reprezentat un teren fertil pentru proliferarea firmelor zombie,
rezultate ca o externalitate negativa a unei perioade lungi de dobanzi la minime istorice si
o relaxare a conditiilor de creditare.

Prin definitie, firmele zombie sunt mai putin productive, iar alocarea suboptimala a
activelor conduce la un cost de oportunitate pentru intreaga economie, in vreme ce o
parte din potentialul de finantare sau talent care ar putea fi atras de firmele viabile este
impartit cu firmele zombie care nu pot sa le fructifice la acelasi nivel precum cele dintai.

Autorii sugereaza o delimitare intre procedurile de insolventa pe care trebuie sa le respecte
companiile, in functie de dimensiune. IMM sunt mai puternic afectate de valul pandemic
comparativ cu firmele mari, nu doar din perspectiva unor oportunitati mai restranse de a
atrage capital si a demara procese de restructurare, dar si pentru ca restrictiile lovesc chiar
in nucleul modelelor lor de afaceri. Firmele mici si mijlocii au o raza de deservire mai mica,
modelele lor de afaceri sunt construite in jurul unei specificitati locale, proximitatea si
interactiunea fata in fata cu clientii fiind caracteristici sine qua non pentru reusita economica
a unor astfel de intreprinderi. Aceeasi naturd asimetrica a socului si eterogenitate a riscului
de credit se pastreaza si in cazul sectoarelor in care actioneaza companiile, cele mai
afectate fiind cele a caror activitate este strict dependenta de interactiune sau mobilitate
(restaurante, transporturi, hoteluri, activitati artistice etc). Chiar si intre companiile mari, ale
caror actiuni sunt tranzactionate pe pietele de capital, se observa o asimetrie a efectelor
pandemiei. Autorii subliniazd ca desi rentabilitatea capitalului, la nivel european, s-a
mentinut pozitiva in primul semestru din 2020 (peste 2 la sutd) in cazul a jumatate dintre
companiile listate, diferenta intre prima si cea de-a treia cuartila a distributiei firmelor s-a
adancit, ardtand ca firmele de la baza clasamentului au fost cu mult mai afectate decéat
cele din varf.

Avand in vedere acest cadru eterogen, autorii subliniaza importanta unei abordari care sa
se axeze pe interventii tintite, in functie de specificul si potentialul fiecarui model de afaceri
de a ramane unul viabil in lumea post-pandemica. Rezolvarea intr-un timp rezonabil a
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problemelor de restructurare sau lichidare va avea efecte benefice asupra economiei.
in acest proces trebuie evitatd congestia sistemului de insolventa, reprezentat de multe ori
prin aglomerarea salilor de judecata, de exemplu, sau aparitia unor socuri pe piata muncii
si a realocarii de active ca urmare a schimbarilor bruste, riscandu-se in acest caz generarea
unor externalitati de tipul vanzarilor masive de active (fire sales).

2.2. Principalele provocari la nivel national

Principalele riscuri sistemice la adresa stabilitatii financiare din Romania la finalul anului
2020 au fost: (i) deteriorarea echilibrelor macroeconomice interne, inclusiv ca urmare a
pandemiei COVID-19 (nivel sever), (i) nerambursarea creditelor contractate de catre
sectorul neguvernamental (nivel ridicat), (iii) mentinerea incertitudinii la nivel global
in contextul pandemiei COVID-19 (nivel ridicat), si (iv) accesul la finantare al economiei
reale (nivel moderat). O parte dintre aceste riscuri si-au redus intensitatea pe parcursul
anului 2020. Astfel, riscul privind cresterea incertitudinii la nivel global si reducerea rapida
a increderii investitorilor in economiile emergente a fost redus de la nivel sever la ridicat.
Perspectivele riscurilor au fost mentinute in crestere in cazul riscului privind deteriorarea
echilibrelor macroeconomice si al celui privind riscul de nerambursare a creditelor, in
timp ce pentru celelalte doua riscuri perspectivele au fost modificate inspre mentinerea
constanta a acestora in perioada urmatoare.

Similar evolutiilor observate la nivel global, activitatea economica din Romania a fost
afectata de pandemia COVID-19. Socurile de natura ofertei au fost resimtite acut in perioada
starii de urgenta (15 martie — 15 mai 2020) ca urmare a masurilor de restrictionare a activitatii.
Acestea au fost coroborate cu cele de cerere, pe fondul reducerii increderii consumatorilor
si cresterii incertitudinii privind evolutiile economice. Spre deosebire de consum, formarea
bruta de capital a fost afectatd mai putin (Grafic 2.5), evolutiile negative in acest caz
fiind contrabalansate de investitiile in echipamente IT&C, achizitionarea de mijloace de
transport (ca urmare a adaptarii la noile conditii de munca), dar si de activitatea sustinuta
din sectorul constructii (volumul lucrarilor s-a majorat cu 15,9 la suta in anul 2020). Cel
de-al doilea val al pandemiei (aparut la sfarsitul lunii octombrie 2020) nu a mai fost insotit
de masuri restrictive severe de limitare a raspandirii bolii, ceea ce a permis continuarea
procesului de redresare a activitatii economice atat in trimestrul Ill, cat si in trimestrul IV
din anul 2020. Astfel, o parte din ajustarea severa din trimestrul Il (-12,2 la suta in termeni
trimestriali) a fost recuperata in trimestrele urmatoare (+5,8 la suta in trimestrul lll si +5,3 la
suta n trimestrul IV). Contractia economica pentru anul 2020 a fost de 3,9 la suta. Pentru
anul 2021, prognozele indica o rata de crestere de 3,8 la suta'™, dar incertitudinile privind
evolutiile viitoare se mentin.

> Comisia Europeans, Winter 2021 Economic Forecast, februarie 2021.
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Grafic 2.5. Dinamica PIB si factorii explicativi
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Grafic 2.6. Deficitul bugetar si deficitul structural
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Restrangerea activitatii economice s-a reflectat si asupra pietei muncii, insa intr-o
mai mica masura datoritd programelor guvernamentale implementate cu ajutorul UE
(programul ,SURE") de mentinere a efectivului de salariati. Rata somajului a inregistrat
nivelul de 4,9 la suta la finalul anului 2020, dupa ce in luna iulie atinsese valoarea de
5.5 la suta.

Efecte importante s-au resimtit si la nivelul balantei comerciale externe. Masurile restrictive
din tarile partenere Romaniei si cele interne au condus la o scadere importanta a exportului
n special in trimestrul al doilea al anului 2020. Impactul asupra importului a fost mai limitat,
reducerea cererii interne pentru anumite produse fiind contrabalansata in aceasta perioada
de cresterea cererii pentru bunuri de necesitate. Astfel, exporturile de bunuri au scazut cu
9 la suta in anul 2020, in timp ce importurile s-au ajustat cu 6,6 la suta. in aceste conditii,
deficitul balantei comerciale s-a majorat in 2020 la 18,8 miliarde euro (+7,8 la suta fata de
anul 2019). Evolutiile mai putin favorabile pe segmentul bunurilor au fost contrabalansate
de cele consemnate la nivelul serviciilor, care au inregistrat un excedent de 9,6 miliarde
euro in 2020 (+11,3 la sutd comparativ cu anul 2019).

Deteriorarea limitata a contului curent a fost determinata si ca urmare a dinamicii pozitive
a veniturilor asociate investitiilor directe (scaderea platilor de dividende) si a cresterii ratei
de absorbtie a fondurilor europene™.

Masurile guvernamentale implementate pentru sustinerea activitatii economice, investitiile
suplimentare necesare gestionarii crizei medicale si extinderea transferurilor sociale (inclusiv
ca urmare a cresterii pensiilor si a alocatiilor) au reprezentat un efort bugetar considerabil,

6 Rata somajului calculate conform standardelor Biroului International al Muncii.

7" Pentru programele cu alocare in perioada 2014-2020 finantate din Fondurile Europene Structurale si de Investitii

(FESI), Fondul de ajutor european pentru cele mai defavorizate persoane (FEAD) si platile efectuate din Fondul
European de Garantare Agricold (FEGA), rata de absorbtie s-a majorat in anul 2020 cu 15 puncte procentuale, la
57 la suta.
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cheltuielile guvernamentale majorandu-se cu aproximativ 55 de miliarde lei in anul 2020,
din care circa 8 miliarde lei pentru mentinerea efectivului de salariati. Efortul bugetar din
anul 2020 a survenit in conditiile in care Romania avea deja un spatiu fiscal restrans.

in contextul derularii unei politici fiscal-bugetare prociclice, incepand cu anul 2016, Romania
a inregistrat o abatere semnificativa de la Obiectivul pe Termen Mediu (OTM), iar in martie
2020, Comisia Europeana a declansat procedura de deficit excesiv (EDP), in conditiile in
care, in 2019, deficitul bugetar inregistrat de Romania a fost de 4,4 la suta. Avand in vedere
ca Romania se pozitioneaza in cadrul bratului corectiv al PSC, clauza derogatorie generala
activata de Comisia Europeana ii permite un tratament diferit pentru cheltuielile generate
de pandemia COVID-19. in 2020, impactul masurilor de sprijin adoptate in contextul
pandemiei asupra bugetului a fost de 3,65 la suta din PIB, iar deficitul bugetar in termeni
SEC este estimat la aproximativ 9 la suta din PIB (9,8 la suta din PIB in termeni cash), in
timp ce deficitul structural se ridica la 7,76 la suta din PIB. Masurile de sprijin vor continua
si in anul 2021, impactul estimativ al acestora ridicandu-se la 1,29 la suta din PIB, potrivit
proiectului de buget. Romania va intra in 2021 pe o traiectorie de ajustare fiscala, deficitul
bugetar SEC fiind programat la 8,2 la suta din PIB (7,42 la suta din PIB in termeni structurali).
Acesta urmeaza sa se reduca treptat pana in 2024, cand va reveni sub pragul de 3 la suta
stabilit de PSC. Eforturile de consolidare fiscala pot fi de natura sa afecteze negativ procesul
de redresare a economiei, ulterior solutionarii crizei medicale, insa Romania poate atrage
fonduri importante prin mecanismul de Redresare si Rezilienta si noul cadru financiar
multianual.

in ceea ce priveste datoria guvernamentala (brutd), aceasta s-a situat la 35,3 la suta din PIB
la sfarsitul anului 2019, mult sub plafonul de 60 la suta stabilit prin Tratatul de la Maastricht.
Totusi, in contextul adancirii deficitului bugetar, datoria guvernamentala a urcat la 47,7 la
suta din PIB la finele anului 2020 (datoria interna si cea externa au ponderi aproximativ
egale: 23,4 la sutd din PIB, respectiv 24,3 la suta din PIB). Potrivit Raportului aferent
proiectului de buget pentru 2021, pe termen mediu (2021-2024), in conditii de consolidare
fiscald, datoria guvernamentala bruta, conform metodologiei UE, se va mentine la un nivel
sustenabil ce nu va depasi 55 la suta din PIB. Totusi, se observa o crestere semnificativa
datoriei externe, care, in anumite conditii, ar putea reprezenta un factor de risc la adresa
stabilitatii financiare.

Finantarea cheltuielilor bugetare necesare in noul context cu resurse financiare externe a
condus la o majorare importanta a stocului de datorie externd, acesta ajungand la valoarea
de 120 de miliarde euro in noiembrie 2020 (+9 la suta fata de decembrie 2019), cea mai
mare crestere fiind consemnata de datoria publica si cea garantata public (+31 la sutd) si
de cea pe termen mediu si lung (+15 la sutad).

Accesul la finantare al economiei a fost sustinut prin programe guvernamentale (,IMM
Invest Romania”, ,IMM Leasing" si ,IMM Factor”), dar si prin masurile de ajustare a conduitei
politicii monetare si de furnizare de lichiditate adoptate de Banca Nationald a Romaniei. Pe
parcursul anului 2020, Consiliul de administratie al BNR a decis reducerea ratei dobanzii
de politicd monetara de la 2,5 la suta la 1,5 la suta (in lunile martie, iulie si august), o alta
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Grafic 2.7. indatorarea sectorului privat

scadere de 0,25 puncte procentuale fiind implementata in ianuarie 2021, dar si diminuarea
ratei rezervelor minime obligatorii la depozitele in valuta de la 6 la suta la 5 la suta (in luna
noiembrie 2020). Pentru reducerea deficitului de lichiditate, BNR a derulat operatiuni repo
si a realizat cumparari de titluri de stat (achizitiile de active au insumat peste 5 miliarde lei).
in plus, BNR a implementat masuri de flexibilizare a cadrului de reglementare si
supraveghere a institutiilor financiare pentru asigurarea continuarii finantarii sectorului real
cu mentinerea unui nivel corespunzator de prudenta, similar masurilor adoptate la nivel
european.

indatorarea financiara totald a sectorului privat'
a finregistrat un nivel de 385 de miliarde lei in
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Sursa: INS, BNR, calcule BNR procentuale fatd de decembrie 2019), masurile

implementate pentru sprijinirea debitorilor reducand
temporar presiunile de deteriorare a calitatii creditelor acordate. Ulterior, aceasta a reluat
traiectoria descendenta ajungand la finalul anului 2020 la 3,9 la suta.

Pentru perioada urmdtoare, riscul de nerambursare aferent creditelor din portofoliu
se mentine ridicat. Pe de o parte, incheierea perioadei de aplicare a moratoriilor poate
conduce la o intensificare a riscului de credit in conditiile in care apelul la aceste facilitati
a fost unul consistent (550 de mii de debitori totalizand credite in valoare de 41,4 miliarde
lei, aproximativ 14 la suta din totalul finantarilor acordate, decembrie 2020). Pentru evitarea
unor amplificari bruste ale expunerilor neperformante, creditorii ar trebui sa evalueze
capacitatea de platd a debitorilor la finalul moratoriilor si sa ofere sprijin acestora (de
exemplu, prin consolidarea, restructurarea sau reesalonarea creditelor). Debitorii, persoane
fizice, cu un grad de indatorare ridicat (de peste 50 la suta, calculat ca serviciul datoriei
raportat la venituri) reprezinta 27 la suta din numarul creditelor de consum, respectiv 38 la
suta din numarul creditelor ipotecare pentru care s-a solicitat suspendarea ratelor.

8 Calculatd ca suma a creditelor de la banci si IFN, rezidente sau din strdinatate, a creditelor scoase in afara

bilantului de catre bénci si imprumuturile cesionate de catre acestea catre rezidenti.
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Pe de altd parte, vulnerabilitatile structurale existente la nivelul economiei in ceea ce
priveste sectorul companiilor nefinanciare pot crea presiuni suplimentare de majorare a
riscului de credit si a insolventelor dupa retragerea masurilor de sustinere a economiei.
Firmele cu un nivel de risc mai mare din punct de vedere al solvabilitatii au o pondere
insemnata atat in activitatea sectorului (38,5 la suta din cifra de afaceri, respectiv 40,4 la
sutd din numarul de salariati), cat si in expunerile
institutiilor de credit (55,9 la suta din portofoliu). inca
inainte de aparitia pandemiei, sectorul companiilor
nefinanciare se confrunta cu deficiente insemnate

procente
privind nivelul de capitalizare si de disciplina la plata. 60 52 5 5
La sfarsitul anului 2019, 35,4 la sutd din numarul 50 2 49 a5
total de companii nefinanciare aveau un nivel al vy
capitalului propriu sub limita reglementata (244,1 mii 40
de firme), necesarul de capitalizare fiind estimat la 30
154,6 miliarde lei (Grafic 2.8). Aceste companii pot
genera efecte importante atat asupra economiei, 20
cat si asupra sectorului bancar si contribuie la 10
mentinerea unui nivel scazut al disciplinei la plata in o
economie. Aceste firme detin 14 la suta din activele © - N ™ ¥ w ©
S 8§ &8 R ] R R

in economie, 12 la sutd din creditele acordate de
catre institutiile de credit companiilor nefinanciare si
angajeazd 15 la suta din forta de munca din sectorul
companiilor nefinanciare. De asemenea, firmele Sursa: MF, calcule BNR
decapitalizate sunt responsabile pentru jumatate din

restantele fata de parteneri comerciali (24,9 miliarde lei), 80 la suta din cele fata de bugetul
de stat (12,6 miliarde lei, decembrie 2019) si circa 55 la suta din volumul creditelor bancare

cu intarzieri la platd de peste 90 de zile (septembrie 2020).

Dificultatile generate de pandemia COVID-19 pot intensifica aceste vulnerabilitati, similar
evolutiilor din criza anterioard, dar in acelasi timp pot reprezenta si un moment propice
pentru implementarea de reforme structurale care sa modifice fundamental modelul de
crestere economica al Romaniei, printr-o mai buna aliniere la agenda europeana, punand
accent pe firme care activeaza in sectoare care pot consolida aceste schimbari. Un rol in
crestere asupra economiei il vor avea consecintele schimbarilor climatice si eforturile la
nivel european si international pentru trecerea la o economie verde.

2.2.1. Sectorul bancar
Indicatorii prudentiali si financiari ai sectorului bancar s-au consolidat in ultimii ani, iar
ulterior declansarii pandemiei COVID-19 s-au mentinut la valori adecvate, asigurand o buna

capacitate de absorbtie a unor potentiale socuri (Grafic 2.9).

Masurile adoptate de BNR, in concordanta cu ghidurile si recomanddrile ABE si CERS,
precum si pachetul de masuri adoptate pentru sprijinirea economiei de autoritatile publice
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Grafic 2.9. Indicatori specifici sectorului bancar
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*) datele aferente anului 2020 sunt prudentiale (inainte de auditarea raportarilor) aferente institutiilor de credit persoane juridice romane

n contextul crizei sanitare au favorizat continuarea creditarii si au permis amanarea la plata
a creditelor pentru debitorii afectati de pandemie. Mentinerea capacitatii sectorului bancar
de a gestiona principalele riscuri care decurg din evolutii macroeconomice de o severitate
ridicata este evidentiata de cele mai recente rezultate ale exercitiilor de testare la stres a
solvabilitatii si a lichiditatii.

Cresterea anualad a activelor a fost substantialad in anul 2020 (13,8 la suta, cuantificand
73 miliarde lei). Aceasta dinamica a fost sustinuta prin atragerea de depozite atat de la
populatie, cat si de la companiile nefinanciare, cresterea fiind consemnata atat in cazul
depozitelor denominate in lei, cat si in valutd, ca urmare a accentudrii tendintei de
economisire a deponentilor in perioada pandemiei. Raportul dintre datorii si capitaluri
proprii (8,1) a ramas intr-un interval prudent, conform criteriilor stabilite de ABE. Cu toate
acestea, nivelul in scadere al raportului dintre credite si depozite (67,1 la suta, decembrie
2020) continua sa ridice preocupari generate de subutilizarea importanta a resurselor pe
care institutiile de credit le atrag din economie, perpetuandu-se cel mai redus grad de
intermediere financiara din UE. Bancile s-au indreptat mai mult spre majorarea expunerilor
fata de sectorul public si piata externa (Grafic 2.9), in contextul restrangerii oportunitatilor
investitionale cauzata de criza sanitara si al politicii de reducere a creditarii in valuta
promovate in ultimii ani. Creditarea a fost mai importanta pe segmentul companiilor
nefinanciare, sub impulsul programului guvernamental ,IMM Invest Roméania“, respectiv pe
componenta imobiliara in cazul populatiei.

Capitalizarea bancara a ramas adecvata, nivelul ratei fondurilor proprii totale fiind de 23,2 la
suta la sfarsitul anului 2020, in crestere cu peste 1 punct procentual comparativ cu finalul
anului 2019 (Grafic 2.9). Acest nivel al solvabilitatii, precum si preponderenta fondurilor
proprii de nivel 1 de baza (peste 90 la suta) conferd, cel putin pe termen scurt si mediu, o
buna capacitate a sectorului bancar romanesc de a face fatd provocarilor cauzate de cadrul
economic afectat de pandemie.
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O astfel de pozitionare asigura fundamente pentru participarea activa a sectorului bancar
la solutiile de gestionare a actualei crize economice, prin posibilitatea canalizarii resurselor
disponibile catre finantarea sectorului real si guvernamental, in conditiile mentinerii unui
nivel suficient de ridicat al capitalului pentru a putea absorbi pierderile potentiale si a
contribui la mentinerea increderii in sectorul bancar.

Efectele crizei sanitare s-au transpus intr-o scadere Grafic 2.10. Evolutia activelor ponderate la risc
a activelor ponderate la risc (Grafic 2.10), evolutie
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urmare a recomandarilor autoritatilor, cat si in mod proactiv de catre institutiile de credit,

au condus la o crestere de aproximativ 2 puncte procentuale a ratei fondurilor proprii

totale (de la 20 la suta la 22 la sutd, odata cu deciziile adunarilor generale ale actionarilor

din prima parte a anului 2020). Totodatd, la finalul lunii martie 2020 BNR a decis sa permita

bancilor sa utilizeze temporar amortizoarele de capital anterior constituite, cu mentinerea

respectarii cerintelor prevazute de cadrul legal pentru aceste flexibilizari. Adaptarea la noile

conditii a amortizoarelor de capital reprezinta o eliberare de aproximativ 10 miliarde lei in

termen de fonduri proprii, avand rolul de a sprijini bancile in a-si mentine rolul de suport

al economiei reale.

Efectul de levier al sectorului bancar roménesc, calculat conform definitiei integrale, prezinta
valori medii semnificativ superioare cerintelor minime reglementate de 3 la sutd (9,1 la suta,
septembrie 2020, Grafic 2.9), aspect care intareste ideea existentei unei bune capacitati de
crestere a intermedierii financiare in viitor.

Din perspectiva lichiditatii, socul generat de pandemia COVID-19 nu a fost de natura sa
produca dezechilibre majore la nivelul sectorului bancar, in contextul unor evolutii recente
ale structurii bilantiere ce favorizeaza gestionarea riscurilor, respectiv al masurilor initiate
de BNR. Incertitudinea ridicata de la debutul crizei pandemice a avut ca efect accentuarea
retragerilor de numerar din partea clientilor institutiilor de credit in luna martie 2020,
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volatilitatea surselor de finantare mentinandu-se ulterior in limite normale. Astfel, riscul
de finantare nu s-a materializat, inregistrandu-se chiar o consolidare a depozitelor de la
sectorul real. Efectele negative asupra lichiditatii institutiilor de credit, resimtite la debutul
pandemiei, iar ulterior ca urmare a moratoriului public si a restrangerii activitatii economice
in context larg, au fost atenuate de actiunile intreprinse de BNR in vederea sustinerii unui
nivel adecvat al lichiditatii, precum: (i) diminuarea treptata a ratei dobanzii de politica
monetard (de la 2,5 la sutd — valoare consemnata inainte de criza pandemica - la 1,5 la
sutd la finalul anului 2020), (ii) efectuarea de operatiuni de tip repo bilateral (la cererea
institutiilor de credit), si (iii) cumpararea de titluri de stat in lei de pe piata secundara.
in vederea acoperirii unui eventual necesar de finantare in euro, BCE si BNR au convenit
asupra unui acord pentru furnizarea contingenta de lichiditati in valuta prin intermediul
unei linii repo™. De asemenea, BNR a considerat oportuna flexibilizarea reglementarilor
prudentiale (pana la o data ce va fi comunicata ulterior) cu privire la cerintele de lichiditate
specifice indicatorului de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR).

Principalii indicatori specifici pozitiei de lichiditate au continuat sa se situeze la un nivel
superior valorilor minime reglementate si mediilor europene, cunoscand o ameliorare
ulterior lunii martie 2020. Indicatorul de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR - liquidity
coverage ratio) a crescut de la 245 la suta in luna martie 2020 pana la 266 la suta la finalul
anului 2020 (Grafic 2.9). Fata de valoarea de la finalul anului 2019, indicatorul s-a consolidat
cu peste 20 puncte procentuale in baza unei cresteri mai accentuate a rezervei de lichiditate
comparativ cu dinamica iesirilor nete de lichiditate considerate in calculul indicatorului.
Rezultatele ultimelor teste de stres derulate (decembrie 2020) atestd buna capacitate
a sectorului bancar de a face fatd unor evolutii adverse din perspectiva lichiditatii. in
comparatie cu rezultatele obtinute in perioada ulterioara debutului crizei pandemice
(iunie 2020), se remarca o evolutie pozitiva a rezultatelor testelor specifice lichiditatii pe
termen scurt, iar numarul bancilor afectate se mentine redus (acestea fiind, in general, de
talie mica), fara un potential caracter sistemic.

Contextul aparte al anului 2020, influentat de criza sanitard, precum si caracteristicile
structurale ale sectorului bancar pot induce o serie de riscuri si provocari: (1) intensificarea
riscului de credit in perioada urmatoare, pe fondul incertitudinilor semnificative privind
viteza de recuperare a economiei; (2) eficienta operationala diminuatd a unei parti din
sectorul bancar, asociata dimensiunii reduse a activelor bancare in raport cu capitalul, pe
fondul unei intermedieri financiare scazute si a polarizarii profitabilitatii in functie de cota
de piatd; (3) ponderea ridicatad a expunerilor fatd de sectorul guvernamental, potentand
riscul de concentrare.

1. Incertitudinile asociate vitezei de recuperare a economiei, pe fondul pandemiei
COVID, se transpun in asteptari privind deteriorarea probabilitatii de nerambursare
la nivelul populatiei si al companiilor nefinanciare, conducand la cresterea creditelor
neperformante noi. Eliminarea graduala a masurilor de protectie destinate ameliordrii

Linia repo a fost convenitd initial sa ramana in vigoare pana la data de 31 decembrie 2020, acordul prelungindu-se
ulterior de doua ori — pana la sfarsitul lunii iunie 2021, respectiv pana in martie 2022. in cadrul liniei repo, BNR va
putea imprumuta pana la 4,5 miliarde euro de la BCE in schimbul unor garantii eligibile.
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efectelor pandemiei in anul 2021 (moratoriile publice si private prin care au fost instituite
amandri temporare ale rambursarilor) alimenteaza aceste asteptari, avand in vedere
cad, in conformitate cu ghidul ABE referitor la moratoriile legislative si non-legislative
aplicate platii imprumuturilor in contextul crizei COVID-19 (EBA/GL/2020/02), apelarea
la facilitatile oferite conform moratoriilor, pentru cel mult 9 luni in total, nu conduce
la incadrarea automata a expunerilor relevante in categoria celor restructurate sau
neperformante. Moratoriile legislative au avut ca efect limitarea deteriordrii calitatii
portofoliului de credite acordate sectorului real in perioada parcursa de la debutul
pandemiei.

Provocarile noului context economic s-au reflectat in incetinirea tendintei descrescatoare
a ratei creditelor neperformante, respectiv a ratei creditelor restructurate. Evolutia
a fost favorizata totusi de continuarea procesului de curdtare bilantierd, reiterat
incepand cu alt treilea trimestru al anului, si de dinamica pozitiva a creditarii. Indicatorii
caracteristici neperformantei activelor plaseaza sectorul bancar in categoria de risc
intermediar conform criteriilor ABE (3,8 la suta rata creditelor neperformante, respectiv
2,4 la suta rata creditelor restructurate, decembrie 2020, Grafic 2.9). Un aspect pozitiv
este reprezentat de imbunatatirea gradului de acoperire cu provizioane a creditelor
neperformante (63,3 la suta, decembrie 2020). Acesta este amplasat in categoria
cea mai putin riscantd conform ABE si este superior nivelului mediu inregistrat in
UE (45,5 la sutd). Ponderea deprecierii cumulate a activelor clasificate in stadiul 2 de
depreciere (pentru care riscul de credit a crescut semnificativ de la recunoasterea
initiala in bilant) in total a crescut semnificativ ulterior declansarii pandemiei, pana la
27,7 la suta in septembrie 2020, consistent cu inrautatirea asteptarilor privind cadrul
macroeconomic, reflectand totodata atitudinea proactiva a bancilor.

Soldul total al creditelor care au beneficiat de amanari la plata in contextul pandemiei
COVID-19 era de 41,4 miliarde lei, reprezentand 14 la suta®® din totalul finantarilor
acordate de catre sectorul bancar (decembrie 2020). Pana la aceasta data, perioada
stabilita initial pentru amanarea ratelor scadente ale creditelor expirase in cazul a
circa 94 la suta din volumul creditelor care au facut obiectul moratoriilor. Structura
creditelor amanate la plata (Grafic 2.11) aratd ca peste 75 la suta din creditele supuse
masurilor au beneficiat de moratoriul legislativ (OUG nr. 37/2020) si doar un sfert au
facut obiectul moratoriilor private, intreprinse la nivel individual de catre institutiile de
credit. Persoanele juridice au apelat intr-o proportie mai ridicata la astfel de facilitati
comparativ cu persoanele fizice, principalii beneficiari fiind intreprinderile mici si mijlocii.
in functie de ponderea volumului de credite amanate pe sectoare de activitate, cele
mai afectate sectoare sunt industria prelucratoare, activitatile imobiliare si comertul cu
ridicata si amanuntul. intr-o masura mai restransa au fost afectate si sectoarele servicii
de cazare si restaurante, constructii si transport si depozitare.

Creditele si dobanzile aferente clientelei nebancare (la valoare brutd) acordate de catre institutiile de credit
persoane juridice romane si sucursale ale bancilor straine.
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Grafic 2.11. Structura creditelor amanate la plata Grafic 2.12. Evolutia indicatorilor de eficienta

(31 decembrie 2020)
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2.

in lipsa masurilor de tipul moratoriilor, conform estimarilor exercitiului de testare la
stres (scenariul de baza), rata creditelor neperformante aferenta doar expunerilor fata
de sectorul real ar fi fost mai ridicata la sfarsitul anului 2020 cu 3,2 puncte procentuale
fata de nivelul efectiv consemnat in luna decembrie 2020.

O vulnerabilitate recurentd a sectorului bancar national este pozitionarea eficientei
operationale, cuantificata prin indicatorul cost/venit, in intervalul cu risc mediu
conform limitelor prudentiale ale ABE (50-60 la sutd), dar sub nivelul median al UE
(Grafic 2.12). Eficienta operationala este influentata negativ de dimensiunea redusa a
activelor bancare, fiind corelata cu gradul redus de intermediere financiara. Totusi, cota
de piatd a bancilor cu niveluri ale acestui indicator de peste 60 la suta sau cu pierderi
din activitatea de exploatare, de 16,6 la suta®', respectiv 3,8 la sutd, s-a diminuat fata de
anul 2019 (cu 2,4 puncte procentuale, respectiv cu 0,1 puncte procentuale).

Polarizarea profitabilitatii s-a mentinut, bancile de talie mare? concentrand 90,9 la suta
din rezultatul financiar pozitiv agregat. Cota de piata a bancilor cu pierderi ramane
redusd (4,6 la sutd), dar este in crestere (cu 0,6 puncte procentuale).

Contractia activitatii sectorului real cauzata de pandemia COVID-19 a accelerat cresterea
costului riscului de credit, care a erodat semnificativ un profit operational in usoara
crestere, afectand advers rezultatul financiar net. La finalul anului 2020, sectorul bancar
romanesc a ramas profitabil (5,1 miliarde lei). Totusi, comparativ cu anul 2019 s-au
redus atat profitul net (cu 18,7 la sutd), cat si indicatorii de profitabilitate: rentabilitatea
economica — ROA (cu 0,4 puncte procentuale, pana la 1,0 la sutd) si rentabilitatea
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Datele la finalul anului 2020 nu sunt auditate.

Bancile de talie mare sunt cele cu active nete de peste 5 la suta din total.
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financiara — ROE (cu 3,3 puncte procentuale, pana la 8,9 la sutd)®. Valoarea mediana
a ROA, precum si valoarea indicatorului veniturilor operationale raportate la activele
medii pentru bancile de talie mare s-au diminuat.

Veniturile nete din dobanzi, componenta principala a veniturilor operationale (67,3 la
sutd), si-au consolidat pozitia dominanta concomitent cu temperarea ritmului anual
de crestere. Evolutia a fost rezultatul unui cumul de factori. Pe de o parte, a continuat
traiectoria descendenta a dinamicii veniturilor din dobanzi. Pe de alta parte, impactul
asupra veniturilor nete din dobanzi a fost atenuat de ampla ajustare a ritmului de
crestere a cheltuielilor cu dobanzile. Aceste evolutii incorporeaza efecte ale reducerilor
succesive ale ratei dobanzii de politicd monetard decise de BNR ulterior declansarii
pandemiei.

Cheltuielile nete anuale cu ajustarile pentru pierderi asteptate din creditare (3,8 miliarde
lei) au crescut cu 229,2 la suta in anul 2020 comparativ cu anul anterior, reflectand
perspectivele de deteriorare a activelor. Bancile mari grupeaza 76,9 la suta din aceste
cheltuieli (putin sub cota lor de piatd). Tendinta ascendentd a volumului acestor
cheltuieli nete (0,7 la suta din activele medii) va continua probabil, in special ulterior
incheierii perioadei acoperite de moratoriile publice si private, amplificand impactul
advers asupra rezultatului financiar net.

Ponderea ridicata a expunerilor fata de sectorul guvernamental contribuie la mentinerea
unui risc de concentrare ridicat, dar a favorizat pozitia prudentiald si financiara a
sectorului bancar, pe fondul ajustarii graduale a ratelor de dobanda. Creantele
sectorului bancar asupra sectorului guvernamental cuantificau 23,2 la suta din active
in decembrie 2020, fiind una dintre cele mai ridicate valori la nivel european. in plus,
sectorul bancar este expus si indirect la eventuale evolutii nefavorabile ale riscului
suveran, ca urmare a garantiilor oferite de stat pentru creditele ,Prima Casa” sau
,IMM Invest Romania".

Cuantumul semnificativ al titlurilor de stat — active purtatoare de dobanda fixa — in
bilantul bancilor contribuie la accentuarea riscului de rata dobanzii, pe fondul
nepotrivirii duratei activelor si pasivelor. Analiza impactului unor socuri asupra curbei
randamentelor indica o pierdere potentiala de pana la 14,9 la suta din fondurile proprii
la nivelul agregat al portofoliului de active si pasive senzitive la riscul de rata dobanzii al
sectorului bancar®. Distributia pierderilor este eterogena la nivelul bancilor, in functie
de specificul bilantier, dar pe fondul structurii stabile de finantare de tip retail, bancile
din Romania au capacitatea de acoperire a unei parti din acest soc printr-o ajustare
graduala a ratelor de dobanda bonificate la depozite.

23
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Rezultatul financiar agregat al anului 2019 a fost afectat advers de un eveniment in legatura cu modalitatea de
alocare a primei de stat de catre o banca de economisire-creditare, care a determinat marirea semnificativa a
cheltuielilor cu provizioanele pentru litigii.

Simuldrile au luat in considerare exclusiv institutiile de credit persoane juridice romane, conform celui mai sever
scenariu luat in considerare, care vizeaza o deplasare ascendentd cu 250 puncte procentuale a curbei
randamentelor in lei.
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Riscul privind cadrul legislativ incert si impredictibil in domeniul financiar-bancar s-a
manifestat de-alungul anului 2020, dar nu cu aceeasi intensitate prezenta in anii anteriori.
O serie de initiative legislative au parcurs diverse stadii ale procedurii parlamentare,
implementarea acestora putand avea efecte negative asupra stabilitatii sectorului bancar
si a sistemului financiar national. Totusi, pe parcursul anului 2020 si la inceputul anului
2021, Curtea Constitutionala a considerat ca proiectele legislative destinate protectiei
debitorilor, cu impact asupra stabilitatii financiare, contin prevederi neconstitutionale:
(i) Legea pentru aprobarea OUG nr. 37/2020 privind acordarea unor facilitati pentru
creditele acordate de institutii de credit si institutii financiare nebancare anumitor
categorii de debitori (PL-x nr. 143/2020); (ii) Legea pentru aprobarea OUG nr. 48/2020
privind unele masuri financiar-fiscale (PL-x nr. 281/2020); (iii) Legea privind instituirea
unui ajutor de stat pentru acordarea de despagubiri producatorilor agricoli afectati de
fenomene meteorologice nefavorabile (PL-x nr. 288/2020); (iv) Legea privind protectia
consumatorilor impotriva dobanzilor excesive (PL-x nr. 664/2019). Un alt aspect care a
temperat riscul legislativ rezida in adoptarea OUG nr. 1/2020 prin care a fost eliminata
taxa pe active, instituita prin OUG nr. 114/2018 si modificata prin OUG nr. 19/2019.

2.2.2. Pietele financiare nebancare

Anul 2020 a fost marcat de aparitia unui nou risc legat de izbucnirea pandemiei COVID-19,
cu impact socio-economic semnificativ, devenind intr-un timp foarte scurt cea mai mare
sursa de ingrijorare la nivel global cu privire la activitatea economica de la criza financiara
mondiala. Evolutiile macroeconomice si financiare la nivel global au fost puternic influentate
de efectele negative generate de pandemia COVID-19, pe fondul unei economii mondiale
deja slabite inca din anul 2019, cand a avut loc o atenuare a ritmului de crestere economica
la nivel global.

Pietele financiare nebancare din Romania, reglementate si supravegheate de Autoritatea
de Supraveghere Financiard, s-au dovedit reziliente in fata socurilor cauzate de criza
sanitara actuala. Pe fondul unei volatilitati ridicate si al efectelor de contagiune, piata
de capital a inregistrat scaderi accentuate in intervalul martie-aprilie, urmate insd de o
stabilizare in perioada imediat urmatoare. Efectele pandemiei COVID-19 au fost vizibile
si asupra sectorului fondurilor de investitii, generand incertitudini investitorilor cu privire
la evolutia viitoare a preturilor activelor si determinand iesiri nete de capital din fondurile
de investitii. Piata asigurarilor a inregistrat, in general, dinamici pozitive in primele 9 luni
ale anului 2020, fara fluctuatii extreme ale parametrilor ce vizeaza stabilitatea financiara
si evolutia riscurilor specifice. Sistemul de pensii private a facut fatd provocarilor chiar si
in conditii adverse, depasind cu bine socul si obtinand in continuare randamente pozitive
pentru participantii sai.

in acest context, caracterizat de un grad ridicat de incertitudine ce s-a propagat rapid in
mediul financiar, atat companiile, cat si reglementatorii pietelor financiare s-au regasit in
fata unor provocari si situatii fara precedent, principala preocupare fiind aceea de a atenua
impactul negativ al crizei generate de pandemia COVID-19.
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Grafic 2.13. Extinderea contagiunii: regim de volatilitate ridicata (model Markov-Switching)
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Interconectarea pietelor financiare nebancare

Impactul economic generat de pandemie este intensificat de interconectarea economiei
internationale. Pandemia a afectat calatoriile pe distante lungi, transporturile transfrontaliere,
a diminuat densitatea lanturilor de aprovizionare si, astfel, a stocurilor de inventar care sunt
foarte vulnerabile la intreruperea aprovizionarii.

Cu ajutorul unui model Markov-Switching®, volatilitatea indicilor bursieri a fost descompusa
in trei regimuri de volatilitate: un regim redus de volatilitate, un regim mediu si un
regim fnalt de volatilitate (Grafic 2.13). Regimul Tnalt de volatilitate apare cu o frecventa
redusa si este prezent atunci cand volatilitatea creste foarte mult. Analiza regimului de
volatilitate Tnalta a indicat ca in lunile martie si aprilie 2020 contagiunea a fost puternica
pentru indicii bursieri internationali. in lunile urméatoare volatilitatea a scizut, cu
exceptia pietei germane, care in luna octombrie a inregistrat o scadere rapida a indicelui
bursier.

Una dintre metodele deja traditionale utilizate pentru monitorizarea nivelului de
interconectare dintre piete este analiza expunerilor bilantiere intre sectoare sau entitati
individuale (Grafic 2.14). in particular pentru entitatile care activeaza pe pietele financiare
nebancare, in cea mai mare parte investitori institutionali, este relevanta expunerea fata de
cateva clase principale de active si pietele pe care acestea se tranzactioneaza: titluri de stat,
depozite bancare sau actiuni.

Piata de capital, reprezentata de fondurile deschise siinchise de investitii, Fondul Proprietatea
si societatile de investitii financiare, detine o pondere de circa 27 la suta in actiuni cotate
la 31 decembrie 2020. in acelasi timp, pensiile private (fondurile de pensii administrate

25 Kim, S., Kim, S.Y. and Choi, K., Modeling and Analysis for Stock Return Movements along with Exchange Rates and

Interest Rates in Markov Regime-Switching Models. Cluster Computing, 22(1), 2019, pp. 2039-2048.
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Grafic 2.14. Reteaua expunerilor entitatilor din pietele financiare nebancare pe tipuri de active la 31 dec. 2020

Piata
de capital

Pensii
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Sursa: ASF, calcule ASF

Actiuni
cotate
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de stat

Depozite
bancare

privat si fondurile de pensii facultative) detin in portofoliul investitional un procent
de aproximativ 22 la suta in actiuni cotate. Piata asigurdrilor, compusa din companiile
de asigurare active la 31 decembrie 2020, a investit un procent de 0,4 la sutd in actiuni
cotate.

Apreciem ca interconectarea entitatilor supravegheate de catre ASF cu pietele bursiere are
o amploare medie spre redusa.

Specificul activitatii asiguratorilor, fondurilor de investitii si de pensii face ca activele
financiare detinute sé aiba un rol extrem de important pentru capacitatea acestora de
a-si respecta obligatiile asumate fata de asigurati/investitori/participanti. Totodata, un soc
resimtit de unul dintre emitentii de astfel de instrumente sau de una dintre pietele pe care
acestea se tranzactioneaza, cu pondere semnificativa in activele agregate la nivelul unuia
dintre sectoarele financiare nebancare supravegheate de ASF, ar putea avea implicit efect
asupra performantei sau stabilitatii sectorului respectiv.

Cea mai mare expunere fata de sectorul bancar o au organismele de plasament colectiv,
care detin o pondere de 10 la suta in depozite bancare, in timp ce fondurile de pensii
private si companiile de asigurare detin ponderi de 1 la suta si, respectiv, 2 la suta in
depozite bancare. Consideram nivelul de interconectare cu sectorul bancar (din prisma
activelor bilantiere) fiind unul redus.

Reteaua expunerilor entitatilor din pietele financiare nebancare arata ca, in cazul tuturor
celor trei sectoare financiare nebancare supravegheate de ASF, principala expunere la risc
este fata de statul roman, prin intermediul obligatiunilor suverane detinute in portofoliu.
Astfel, titlurile de stat sunt detinute in portofoliile investitionale ale organismelor de
plasament colectiv in procent de circa 26 la sutd, in procent de 67 la sutd se regasesc in
structura investitionala a fondurilor de pensii private, iar societatile de asigurare au investit
42 la suta din activele sale n titluri de stat.
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2.2.2.1. Piata pensiilor private

Activele totale ale sistemului de pensii private si numarul de participanti ai acestuia se afla
intr-o continua crestere inca de la infiintare. Astfel, la finalul lunii decembrie 2020 fondurile
de pensii private (Pilon Il si Pilon Ill) au cumulat 78,07 miliarde lei in active totale, cu 21 la

sutd mai mult comparativ cu aceeasi data a anului anterior, reprezentand 7,41 la suta din
PIB (Grafic 2.15).

Politica investitionala din cadrul portofoliilor de active ale fondurilor de pensii private
continua sa fie concentrata pe piata locala de capital la 30 decembrie 2020. Ponderea
investitiilor in instrumente cu venit fix reprezenta 74 la suta din totalul portofoliului

investitional al fondurilor de pensii private, in timp ce un procent de 22 la suta a fost investit
n actiuni.

Sistemul pensiilor private a ramas unul dintre segmentele care au fost cel mai putin
afectate in contextul incertitudinii generate de pandemia COVID-19, dat fiind specificul
siu caracterizat de economisirea si investirea pe termen lung. in contextul unei politici
investitionale prudente, echilibrate si diversificate, fondurile de pensii au traversat in
teritoriul pozitiv perioadele de turbulenta care au avut loc de la infiintare pana in prezent,
adaptandu-se constant noilor conditii de pe pietele financiare.

Riscurile la care au fost expuse fondurile de pensii private in anul 2020 sunt:

Riscul de credit se mentine la un nivel mediu spre scazut, avand in vedere fluctuatiile
preturilor activelor financiare generate de pandemia COVID-19. ins3, cea mai mare
expunere a fondurilor de pensii private cu contributii garantate este fata de Ministerul
Finantelor (67 la suta la 30 decembrie 2020). Riscul de lichiditate continua sa se situeze

Grafic 2.15. Valoarea activelor totale ale sistemului de pensii private
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la un nivel scazut, intrucat sistemul de pensii private isi continua perioada de acumulare,
nivelul platilor si al iesirilor fiind unul foarte redus, datorita structurii demografice a
populatiei care mai are ani buni pana in momentul in care numarul cererilor de
pensionare va deveni relevant pentru managementul lichiditatilor.

 Riscul de piata ramane unul relevant pentru fondurile de pensii cu contributii definite,
cum este si cel din Romania, dar acesta a fost gestionat prudent de catre administratori
prin diversificarea portofoliilor si orientarea cdtre instrumente cu venit fix, cu scadenta
pe termen mediu si lung.

» Riscul de solvabilitate pentru administratorii fondurilor de pensii private se mentine
scazut, In contextul in care se constata o crestere a provizioanelor tehnice specifice
sistemului de pensii private — Pilon Il in cazul tuturor celor 7 administratori de fonduri de
pensii administrate privat, ceea ce confirma capacitatea administratorilor de a isi onora
obligatiile fata de participanti ce decurg din garantarea contributiilor acestora.

 Riscul de profitabilitate al administratorilor fondurilor de pensii private se afla la nivel
mediu, cu tendinta de scadere, ca efect al ajustarii prevederilor legislative privind
nivelul comisioanelor de administrare care constituie venituri din exploatare pentru
administratorii fondurilor de pensii din Pilonul I1.

+ Riscul de concentrare este unul structural si se mentine in continuare ridicat pentru
fondurile de pensii private din Romania si pentru depozitarii acestora. Cu toate acestea,
cadrul de reglementare a fost dezvoltat pentru a permite multiple mecanisme de
verificare si o transparenta crescuta, pentru a elimina de la bun inceput potentiale
vulnerabilitati care ar putea evolua din riscul de concentrare.

2.2.2.2. Piata de capital

Tnceputul anului 2020 a fost marcat de valori ridicate ale indicilor locali, insd datorita
cresterii rapide a volatilitatii pe pietele financiare internationale, pe fondul extinderii
virusului COVID-19, indicii bursieri au inregistrat scaderi semnificative, ca urmare a efectelor
de contagiune pe pietele financiare si a prognozelor de scadere economica globalad
(Graficele 2.16 si 2.17).

Indicii Bursei de Valori Bucuresti au inregistrat evolutii mixte in trimestrul IV al anului 2020,
comparativ cu 31 decembrie 2019. Indicele de referintd BET, care surprinde evolutiile
celor mai tranzactionate companii de pe piata reglementata a BVB, a avut o scadere de
1,72 la suta la 31 decembrie 2020, comparativ cu finalul anului 2019. Indicele BET-NG,
care reflecta evolutia companiilor listate pe piata reglementata a BVB care au domeniul
principal de activitate energia si utilitatile aferente, a inregistrat la 31 decembrie 2020 cea
mai semnificativa scadere, de aproximativ 12 la suta. Cea mai importanta rata de crestere a
fost de 3,39 la sutd aferentd indicelui BET-TR, care surprinde evolutia preturilor companiilor
componente, cat si dividendele oferite de acestea (Grafic 2.18).
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Grafic 2.16. Evolutia rentabilitatii indicilor bursieri ianuarie-decembrie 2020
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Grafic 2.17. Evolutia rentabilitatii indicilor bursieri ianuarie-decembrie 2020 (2019=100)
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La finalul trimestrului IV al anului 2020, capitalizarea bursiera de pe piata reglementata
a atins nivelul de 154,37 miliarde lei, in scadere cu aproximativ 15 la sutd comparativ cu
finalul anului 2019. Se remarca faptul ca in luna martie a anului 2020, capitalizarea bursiera
BVB (doar actiuni) a inregistrat o reducere semnificativd, pe fondul temerilor investitorilor
referitoare la pandemia COVID-19. Cel mai diminuat nivel al capitalizérii bursiere,
113,85 miliarde lei, a fost consemnata in data de 18 martie 2020.

La finalul anului 2020, in Romania isi desfasurau activitatea un numar de 18 societati de

administrare a investitiilor (SAl), 82 de fonduri deschise de investitii (FDI), 26 de fonduri inchise
de investitii (Fil), 5 societati de investitii financiare (SIF), Fondul Proprietatea si 4 depozitari.
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Grafic 2.18. Volatilitatea indicilor bursieri locali
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Valoarea totala a activelor organismelor de plasament colectiv (OPC) din Romania a fost de
41,42 miliarde lei la data de 31 decembrie 2020, in crestere cu circa 5 la sutd comparativ cu
trimestrul anterior.

Izbucnirea celui de-al doilea val al pandemiei, care a depasit ca efecte si numar de infectari
pe primul, a determinat reimpunerea lockdown-ului in multe tari, ceea ce a condus la
sporirea gradului de incertitudine in randul investitorilor.

Pe ansamblu, riscul pe piata de capital din Romania ramane unul ridicat, cu tendinte de
crestere, in contextul in care, structural, bursele de valori reactioneaza rapid si anticipativ
la orice factori de stres care ar putea perturba evolutiile economice, sociale, politice etc.
in plus, Bursa de Valori Bucuresti ramane principalul liant, alaturi de statul roman, intre
entitatile din piata financiara nebancarg, socurile de pe piata fiind transmise intr-o masura
mai micd sau mai mare, in functie de strategiile investitionale individuale si agregate
adoptate de societatile de asigurare, fondurile de investitii si fondurile de pensii private.

Riscul de lichiditate pe Bursa de Valori Bucuresti ramane unul mediu. Valoarea tranzactionata
zilnicd in anul 2020 a crescut cu 26 la suta fata de media anului 2019. De asemenea,
capitalizarea BVB nu a recuperat in totalitate scaderea inregistrata in anul 2020, scazand cu
aproximativ 15 la suta fatad de decembrie 2019.

Gradul de concentrare a serviciilor de depozitare se mentine ridicat, din aceleasi cauze
structurale ca si in situatia fondurilor de pensii.

Cele mai recente evolutii referitoare la promovarea BVB la statutul de piata emergenta de
catre Agentia de evaluare FTSE Russell, care a avut loc in luna septembrie 2020, creeaza
premisele dezvoltarii pietei de capital, prin accesul unui numar mai mare de investitori si,
implicit, cresterea lichiditatii si a gradului de diversificare a emitentilor si instrumentelor
tranzactionate.
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2.2.2.3. Piata asigurarilor

in anul 2020, societétile de asigurare autorizate si Grafic 2.19. Evolutia volumului de prime brute
reglementate de ASF au subscris prime brute in subscrise
valoare de aproximativ 11,5 miliarde lei, in crestere )
cu circa 4,6 la suta fata de valoarea inregistratd in 12 M-
anul anterior (Grafic 2.19). 10 22 2,22
2,10
Piata asigurarilor din Romania ramane orientata spre 8 167 201
activitatea de asigurari generale, ce detine o pondere
de 81 la suta din totalul primelor brute subscrise de 6
societatile de asigurare autorizate si reglementate de 9,28
ASF. Piata asigurarilor generale rdmane dominata de ¢ £t 7,69
asigurarile auto, acestea incluzand clasa A3 (Asigurari 2
de mijloace de transport terestru, altele decat cele
feroviare) si clasa A10 (Asigurari de raspundere civila). 0
2016 2017 2018 2019 2020
Asigurarile de sanatate au continuat sa inregistreze BAG  HAV
dinamici pozitive si in anul 2020, cu un volum al Sursa: ASF

subscrierilor de peste 451 de milioane lei, in crestere

cu aproximativ 18 la suta fata de anul precedent, majorandu-si ponderea in totalul primelor
brute subscrise de societatile autorizate si reglementate de ASF la 3,9 la sutd, de la 3,5 la
sutd in 2019.

Contextul actual, marcat de incertitudini sporite cu privire la evolutia viitoare a activitatilor
economice, amplificate de efectele negative ale pandemiei COVID-19, a determinat
cresterea interesului pentru asigurarile de garantii (clasa A15). Asigurarile de garantii au
inregistrat un volum al primelor brute subscrise de aproximativ 465 de milioane lei in anul
2020, in crestere cu 68 la suta fata de anul precedent, contribuind, astfel, la tendinta de
diversificare a pietei asigurarilor din Romania.

Gradul ridicat de concentrare pe piata asigurarilor reprezinta o vulnerabilitate atat din
prisma expunerii pe clase de asigurare, cat si din perspectiva cotelor de piata semnificative
detinute de un numar relativ mic de societati de asigurare.

Dependenta pietei locale de asigurarile auto a adus pierderi societatilor de asigurare de-a
lungul timpului. Se constata inregistrarea unor rate combinate ale daunei supraunitare
pentru clasele A10 (RCA si CMR) si A3 (CASCO) in perioada 2018-2020, ceea ce indica
pierderi ale societatilor pentru aceste categorii de asigurari. Ca element pozitiv, se remarca
tendinta de diversificare a interesului consumatorilor pentru produsele de asigurari de
sanatate, ceea ce conduce implicit la dezvoltarea acestor segmente de asigurare. O analiza
mai detaliata a evolutiei acestei piete arata o crestere a volumului de prime brute subscrise
pentru asigurarile de sandtate (atat cele asimilabile asigurarii generale, cat si cele aferente
asigurarilor de viatd), de la o pondere de 1,3 la sutd in primele 9 luni ale anului 2015
pana la 3,9 la suta la 31 decembrie 2020 pentru asigurarile de sanatate in totalul primelor
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brute subscrise pe intreaga piata a asigurarilor din Romania. Pe termen lung, dezvoltarea
pietei asigurarilor de sdnatate poate determina imbunatatirea profitabilitatii societatilor de
asigurare prin reducerea dependentei de asigurarile care aduc pierderi mai mari, ceea ce
conduce la asigurarea stabilitatii financiare a intregii piete a asigurarilor din Romania.

La 31 decembrie 2020, 2 companii (City Insurance si Euroins) dintre cele 9 societati de
asigurare autorizate de ASF sa practice RCA detineau o cota de piata cumulatd de circa
75 la sutd, astfel incat se observa ca pe piata RCA din Romania gradul de concentrare
ramane unul ridicat in anul 2020, in crestere fata de anii anteriori.

Riscul de conduita se situeaza la nivel mediu spre ridicat pe piata asigurarilor din Romania,
constatandu-se o crestere a numarului de petitii si sesizari inregistrate la ASF. Asigurarea
obligatorie de raspundere civild auto (RCA) este produsul pentru care se inregistreaza cele
mai multe petitii, ce vizeaza in principal nerespectarea prevederilor legislatiei in domeniu si
a normelor Autoritatii de Supraveghere Financiara/conditiilor contractuale.

Avand in vedere cele mai recente evolutii si tendinte de pe piata asigurarilor din Romania
si obiectivele fundamentale ale ASF legate de asigurarea stabilitatii pietelor supravegheate
si protectia consumatorilor, autoritatea a efectuat controale inopinate inclusiv la cele
2 societati de asigurare cu cele mai mari cote de piata, controale care au relevat o serie de
deficiente si in urma carora ASF a aplicat sanctiuni.
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3. Masuri implementate pentru
indeplinirea obiectivelor
macroprudentiale nationale

Masurile adoptate pentru limitarea raspandirii pandemiei COVID-19 au vizat in principal
distantarea sociald, suspendarea totala sau partiala a activitatii unor sectoare economice,
restrictii de deplasare sau inchiderea granitelor. Totodata, autoritatile publice au actionat
si in vederea sustinerii activitatii economice si pentru asigurarea rezilientei sistemului
financiar, cu scopul prezervarii stabilitatii financiare.

O particularitate a situatiei prezente este adoptarea de masuri fiscale tintite catre firmele
si persoanele fizice ale caror venituri au fost afectate in acest context. Majoritatea statelor
membre au dispus acordarea de ajutor financiar persoanelor care si-au pierdut locurile
de munca si au reglementat posibilitatea amanarii platii ratelor la Tmprumuturi. Pentru
sprijinirea companiilor s-au instituit programe de acordare de garantii de stat pentru
atragerea de noi credite, amanarea platii taxelor si impozitelor datorate, precum si infuzii
de lichiditate pentru salvarea intreprinderilor puternic afectate. Numeroase alte masuri au
fost luate pentru a sprijini sanatatea, educatia, precum si turismul.

Criza a determinat un raspuns puternic din partea autoritatilor de supraveghere micro si
macroprudentiala. Pe data de 12 martie, Autoritatea Bancard Europeana® anunta ca va
amana pana in anul 2021 testul de stres demarat deja din ianuarie 2020, cu scopul de
a permite bancilor sa acorde prioritate continuitatii operationale. De asemenea, le-a fost
recomandat autoritatilor nationale sa faca uz de solutiile de flexibilizare deja existente in
cadrul normativ. Autoritatilor de supraveghere le-a fost recomandat sa evite orice masura
care poate conduce la fragmentarea pietelor de finantare.

Banca Centrald Europeana® a anuntat in aceeasi data ca institutiile bancare aflate sub
supravegherea sa pot folosi toate amortizoarele de capital si lichiditate, in vreme ce
acestea vor beneficia totodata si de suspendarea temporara a cerintelor de capital aferente
Pilonului Il. BCE a subliniat ca ia in considerare flexibilitatea operationala in implementarea
unor masuri de supraveghere specifice institutiei de credit. in plus, bancilor |i se acorda

26 EBA Statement on Actions to Mitigate the Impact of COVID-19 on the EU Banking Sector, 12 martie 2020, si EBA
Statement on Dividends Distribution, Share Buybacks and Variable Remuneration, 31 martie 2020.

27 ECB Banking Supervision Provides Temporary Capital and Operational Relief in Reaction to Coronavirus, 12 martie

2020, si Recomandarea BCE din 27 martie 2020 privind distribuirea de dividende pe durata pandemiei COVID-19
si de abrogare a Recomandarii BCE/2020/1 (BCE/2020/19) adresata institutiilor si grupurilor semnificative
supravegheate de BCE, precum si autoritatilor nationale competente si desemnate in ceea ce priveste entitatile
supravegheate mai putin semnificative si grupurile supravegheate mai putin semnificative din cadrul
Mecanismului unic de supraveghere.
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posibilitatea de a mentine indicatorul LCR sub nivelul reglementat de 100 la suta. Autoritatile
macroprudentiale din zona euro au notificat relaxari sau reduceri ale amortizoarelor de
capital, precum siamanarea sau revocarea unor masuri anuntate anterior. Suplimentar, la nivel
microprudential, BCE a recomandat entitatilor si grupurilor semnificative (supravegheate
in mod direct), dar si entitatilor si grupurilor mai putin semnificative (supravegheate de
catre autoritatile nationale competente), sa nu se angajeze in mod irevocabil in distribuirea
dividendelor si sa nu efectueze rascumparari de actiuni in vederea remunerarii actionarilor
pentru exercitiile financiare 2019 si 2020. Aceasta recomandare a fost sustinuta public de
catre Federatia Bancara Europeand, CERS si ABE.

in data de 9 iunie, Parlamentul European a adoptat un pachet de masuri pentru a facilita
creditarea catre populatie si companii nefinanciare, prin modificarea normelor bancare ale
UE, cu scopul de a asigura conditii temporare favorabile pentru banci si de a atenua impactul
economic semnificativ antrenat de pandemie. Noile amendamente aduse Regulamentului
privind cerintele de capital au intrat in vigoare incepand cu 27 iunie 2020.

Printre masurile adoptate se numara: (i) amanarea datei de aplicare a amortizorului privind
indicatorul de levier cu un an, respectiv pana in ianuarie 2023, pentru a permite bancilor
sa isi majoreze potentialul de creditare, (ii) pensionarii sau angajatii cu contracte pe
perioade nedeterminate vor beneficia de conditii prudentiale mai favorabile, (iii) bancilor
le va fi permis sa trateze anumite solutii software drept capital propriu — pentru a sprijini
accelerarea digitalizarii, (iv) masurile ce vizeaza lichiditatea intreprinse de bancile centrale
vor fi transmise de banci catre economia reald, (v) extinderea cu doi ani a dispozitiilor
tranzitorii pentru IFRS 9 si alte masuri suplimentare pentru asigurarea ca bancile pot
oferi credite catre economia reala si (vi) alinierea cerintelor minime de acoperire pentru
creditele neperformante garantate de sectorul public cu cele garantate de catre agentiile
de credit exportatoare. Pentru a sprijini optiunile de finantare in statele membre non-euro
care se confrunta cu problemele specifice contextului pandemic, Comisia pentru Afaceri
Economice si Monetare a reintrodus dispozitii tranzitorii legate de tratamentul preferential
al obligatiunilor suverane denominate in alte monede decat cele ale statului membru
respectiv.

in data de 24 martie 2020, Comitetul de Supraveghere al Bancii Nationale a Romaniei a
emis un comunicat prin care anunta modul in care bancile si IFN din Romania trebuie sa
aplice reglementarile in vigoare in contextul pandemiei COVID-19:

« Amanarea la plata®, dictata de situatia pandemiei, nu trebuie asociatad notiunii de
dificultate financiard a debitorului. Creditul nu este reclasificat, iar banca nu este
nevoitd sa constituie provizioane pe sumele datorate. Totusi, in situatia in care o
institutie de credit negociazd o masura de amanare a platii, nelegata de contextul
pandemiei COVID-19, operatiunea va fi clasificata drept restructurare.

28 Guvernul a adoptat o serie de facilitati de sustinere a debitorilor, persoane fizice si juridice, care se confrunta cu

dificultati de plata prin intermediul OUG nr. 37/2020.
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« Utilizarea temporara a amortizoarelor de capital constituite pana la acel moment,
pentru a sprijini bancile in rolul lor de suport al economiei reale, masura fiind
conditionata de nedistribuirea de dividende. Masuri de flexibilizare a cerintelor de
capital au fost implementate in alte 10 state la nivelul UE®.

« Neincadrarea temporara in nivelul minim al indicatorului de acoperire a necesarului de
lichiditate (LCR), pentru a permite bancilor sa asigure un nivel suficient de lichiditate
pentru firme si populatie, masurile fiind conditionate de nedistribuirea de dividende.
Neincadrarea temporara in cerintele privind indicatorii de lichiditate este permisa in
alte 12 state din UE*.

3.1. Masuri macroprudentiale adoptate la nivel european
pe parcursul anului 2020

La nivelul Spatiului Economic European (SEE), politica macroprudentiala a fost utilizata
intensiv in anul 2020, ca parte integranta a instrumentarului de politici aflate la dispozitia
decidentilor de politici, cu scopul de a diminua efectele negative ale pandemiei COVID-19
asupra sistemului financiar si economiei reale (Grafic 3.1). Unicitatea socului indus de
pandemie, din perspectiva naturii ciclice sau structurale a riscului sistemic rezultat, a
determinat eliberarea rezervelor de capital anticiclice constituite pe parcursul ultimilor
ani, dar si recalibrarea amortizoarelor structurale (amortizoarele SyRB si O-Sll) in unele
state europene (Grafic 3.2). Alte instrumente utilizate fac parte din categoria celor pentru
monitorizarea lichiditatii, celor adresate debitorilor (limite privind gradul de indatorare sau
raportul intre credit si garantii) sau extensii ale masurilor de flexibilitate implementate in
anii precedenti.

Conform informatiilor raportate catre CERS, 24 de state din regiunea SEE au luat masuri
macroprudentiale in 2020, in functie de contextul macrofinanciar specific si de amploarea
socului indus de pandemia COVID-19, tendinta generald fiind de relaxare a cerintelor
si limitelor impuse (Tabel 3.1). Principalele argumente furnizate pentru recalibrarea
instrumentelor se refera la necesitatea de a sustine sectorul bancar pentru a evita
intreruperi in procesul de finantare a economiei reale si de facilita accesul la finantare
pentru companii si populatie, in conditiile in care pandemia COVID-19 a avut un impact
semnificativ asupra pozitiei financiare a acestor sectoare. Totusi, o serie de state au
implementat masuri restrictive cu scopul de a diminua anumite riscuri sistemice specifice
sau au recalibrat amortizoarele structurale pentru a se conforma cu intrarea in vigoare
a prevederilor CRD V (Norvegia, Marea Britanie). Amploarea eliberarii rezervelor de
capital macroprudentiale variaza, in principal, in functie de pozitia geografica, tarile din

29 Conform informatiilor colectate de CERS privind masurile prudentiale si cele fiscale cu impact asupra sistemului

financiar implementate in UE ca raspuns la impactul pandemiei COVID-19.
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Grafic 3.1. Numarul de masuri macroprudentiale Grafic 3.2. Numarul masurilor macroprudentiale

notificate in anii 2019 si 2020 implementate in 2020 in functie de tipul de
instrument
10
procente 1
3
8 2
‘ 13
6 b
4
7

Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy
in the EU in 2020

5
II CCyB SyRB
I DSTI LRRAY
TSLaQ = O-Sl| = masuri privind lichiditatea
= ponderile de risc DTI
m 2019 (reciprocitate) 2020 = scadenta creditelor altele

Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy
in the EU in 2020

regiunea CEE si cele nordice implementand reduceri consistente cuprinse intre 2 si
4 puncte procentuale (Finlanda, Polonia, Suedia, Danemarca, Ungaria), in timp ce statele din
Vestul Europei au recurs la recalibrari de sub 0,5 puncte procentuale (Belgia, Franta,
Germania).

Tabel 3.1. Conduita politicii macroprudentiale in anul 2020
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Nota: Culoarea verde indica o relaxare a politicii macroprudentiale, culoarea rosu marcheaza o intérire
a politicii macroprudentiale, in timp ce culoarea galben semnaleaza masuri cu efecte mixte.

Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2020

in ceea ce priveste conduita politicii macroprudentiale cu privire la instrumentele adresate
debitorilor, eterogenitatea aplicarii nu permite identificarea unei tendinte clare privind
relaxarea sau intarirea cerintelor. Astfel, o serie de state au implementat in 2020 instrumente
adresate debitorilor, de natura limitelor privind raportul intre credit si garantii (Belgia),
maturitatea maxima a creditelor (Franta, Letonia) sau gradul de indatorare (Slovacia,
Letonia). in schimb, 4 state au relaxat cerintele privind debitorii prin recalibrarea gradului
de indatorare (Malta, Slovenia, Cehia) sau majorarea ponderii creditelor care nu respecta
anumite cerinte de reglementare (Norvegia).
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Grafic 3.3. Amortizorul de capital combinat aplicabil in ianuarie 2021 — comparatie la nivel european
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Nota: In cazul Romaniei, amortizorul de capital pentru riscul sistemic structural a fost calculat luand in considerare valoarea maxima
dintre amortizorul pentru alte institutii de importanta sistemica (O-SIl) si amortizorul de capital pentru riscul sistemic (SyRB).

Sursa: CERS, A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2020

O analizd comparativa a nivelului amortizorului combinat arata faptul c&, in urma relaxarii
cerintelor macroprudentiale adoptate in 2020 pe fondul pandemiei COVID-19, Romania a
urcat din a doua treime a clasamentului in 2019 in prima treime, avand in vedere faptul ca
pana la momentul redactarii Raportului, cerintele de capital macroprudentiale se plasau la
acelasi nivel cu cel din anul precedent (Grafic 3.3).

3.2. Masuri macroprudentiale adoptate in Romania
pe parcursul anului 2020

3.2.1. Amortizoarele de capital

in ceea ce priveste contextul specific Romaniei, sectorul bancar a intrat in aceasta criza
pregatit, din punct de vedere al rezervelor de capital si lichiditate, s poata gestiona efectele
unui soc de intensitate medie sau chiar puternica asupra economiei. Comparativ cu debutul
precedentei crize financiare, nivelul de capital al bancilor romanesti este mult mai ridicat,
aceastd evolutie datorandu-se si implementarii cadrului politicii macroprudentiale privind
constituirea amortizoarelor de capital, mai exact:

« Amortizorul de conservare a capitalului (CCoB) aplicabil tuturor bancilor din sistem in
scopul stabilirii unei capacitati de baza pentru absorbtia pierderilor, care sa permita
continuarea procesului de furnizare a serviciilor financiare catre economia reala in
perioadele dificile. In prezent acest amortizor se situeaza la nivelul de 2,5 la suté din
valoarea totald a expunerilor la risc.

« Amortizorul anticiclic de capital (CCyB) are ca scop cresterea rezilientei sectorului
bancar la pierderile potentiale induse de o crestere excesiva a creditarii, actionand
in sensul netezirii ciclului financiar. in prezent, acest amortizor este la nivelul de zero
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la sutd; mentinerea CCyB la acest nivel se datoreaza atat absentei cresterii excesive a
creditarii, cat si deciziei CNSM de a nu pune presiune pe sectorul bancar in a constitui
capital suplimentar, in contextul actualei crize sanitare.

« Amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica (O-SIl) are ca
scop evitarea hazardului moral generat de cele mai mari banci din sistem. in prezent,
asupra bancilor carora este aplicat (bancile de importanta sistemica), acest amortizor
ia valori intre 1 si 2 la suta din valoarea totala a expunerilor la risc.

» Amortizorul de capital pentru risc sistemic (SyRB) a fost introdus de catre Banca
Nationald a Romaniei, la recomandarea CNSM, in scopul de a aborda dimensiunea
sistemica a creditelor neperformante. in prezent, nivelul acestui amortizor este cuprins
intre zero si 2 la suta din valoarea totala a expunerilor la risc, in functie de nivelul ratei
creditelor neperformante, dar si al gradului de acoperire cu provizioane.

Prin aplicarea masurilor de flexibilizare, sectorul bancar romanesc poate utiliza capital in
valoare de 10,7%° miliarde lei pentru sprijinirea economiei. Un alt aspect important este
acela ca pe langa fondurile proprii mentinute pentru acoperirea cerintei globale de capital
(prag OCR), institutiile de credit dispun si de rezerve voluntare semnificative in valoare de
18,6 miliarde lei, care reprezinté 8 la sutd din valoarea activelor ponderate la risc. in plus,
sectorul bancar a inregistrat la finalul anului 2020 un profit de aproximativ 4,5 miliarde lei
(reprezentand 1,9 la suta din activele ponderate la risc), resurse ce ar putea fi incorporate
in fondurile proprii tindnd cont ca institutiilor de credit le este recomandat sa nu distribuie
capital sub forma de dividende cel putin pana in septembrie 2021.

3.2.1.1. Amortizorul anticiclic de capital
Cadrul de implementare a instrumentului macroprudential

O importantd deosebitd in descrierea contextului macroeconomic al unui stat o au
conceptele ciclu de afaceri si ciclu financiar. Istoria economica recenta a confirmat faptul
ca evolutiile ciclice de amplitudine ridicata pot accentua severitatea episoadelor de criza.
in acest caz, identificarea la timp a fiecarui stadiu concomitent cu stabilirea masurilor
macroprudentiale adecvate devine o necesitate. Printre cele mai importante instrumente
macroprudentiale ce pot fi utilizate se numara amortizorul anticiclic de capital (CCyB), al
carui rol este acela de a combate potentialul risc sistemic ce ar putea aparea pe filiera ciclica
a evolutiei creditului din economie.

Cadrul de implementare a amortizorului anticiclic de capital se bazeaza pe Recomandarea
Comitetului European pentru Risc Sistemic CERS/2014/1 cu privire la orientari privind
stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital prin intermediul careia a fost stabilita
o abordare comund de implementare a acestui instrument macroprudential la nivel
european. Recomandarea CERS/2014/1 este compusa din 4 subrecomandari, prezentate
pe larg in Tabelul 3.2.

30 Calcule realizate pe baza datelor raportate la nivel individual.
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Tabel 3.2. Subrecomandarile cuprinse in Recomandarea CERS/2014/1

Subrecomandarea Continut subrecomandare

Principiile ce trebuie respectate de catre autoritatile desemnate atunci cand
A evalueaza si stabilesc ratele adecvate ale amortizorului anticiclic de capital
aplicabile in statele membre

Orientdri cu privire la masurarea si calcularea abaterii ponderii creditului

B in PIB, calcularea ratei de referinta a amortizorului si referentialul pentru
amortizoare
C Orientari cu privire la variabilele care indica acumularea de riscuri la nivelul

sistemului asociata cu perioadele de crestere excesiva a creditarii

Orientari privind variabilele care indica faptul ca amortizorul trebuie mentinut,

D . PR .
redus sau eliberat in intregime

Sursa: CERS

Modul in care s-a realizat implementarea Recomandarii CERS 2014/1 cu privire la orientari
privind stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital de catre statele membre
ale Uniunii Europene a fost analizat de Comitetul European pentru Risc Sistemic in
luna mai 2019. Evaluarea a fost realizata pornind de la analiza particulara a nivelului de
conformare cu fiecare dintre cele patru subrecomandari. in cadrul acestui proces de evaluare,
Romania a obtinut calificativul maxim Fully Compliant pentru subrecomandarile A, B si C.
in cazul subrecomandarii D, o mare parte a statelor membre, printre care se numara si
Romania, au primit calificativul Sufficiently Explained, intrucat de la momentul implementarii
si pana la momentul evaluarii CCyB ramasese la nivelul de zero la sutd, nefiind necesara
elaborarea unei metodologii de reducere sau de eliberare a acestui amortizor. Prin cumularea
rezultatelor obtinute la evaluarea celor patru subrecomandari, Romania a obtinut calificativul
maxim Fully Compliant pentru implementarea intregii Recomandari CERS 2014/1. in
ianuarie 2020, Banca Nationala a Romaniei a publicat Caietul de studii nr. 50 - Implementarea
amortizorului anticiclic de capital (CCyB) in Romania. Acesta prezinta cadrul european de
implementare a amortizorului CCyB, impreuna cu metodologia de introducere, dar si cea
de mentinere, reducere sau eliberare a acestuia, aplicata la nivel national. Prin completarea
metodologiei pentru decizia de mentinere, reducere sau eliberare a amortizorului
anticiclic, inclusa in acest studiu, se realizeazd conformarea cu subrecomandarea D, care
va conduce la reevaluarea calificativului si obtinerea nivelului maxim de conformare
(Fully Compliant).

Prin intermediul instrumentului CCyB se asigura indeplinirea obiectivului intermediar al
politicii macroprudentiale cu privire la reducerea si prevenirea cresterii excesive a creditarii
si a indatorarii. Pe langa amortizorul anticiclic de capital, alte instrumente utilizate pentru
indeplinirea aceluiasi obiectiv intermediar sunt limitele privind gradul de indatorare (DSTI)
si limitele privind raportul intre credite si garantii (LTV). Toate acestea au un rol important
in diminuarea amplitudinii evolutiei ciclului financiar, precum si in consolidarea rezilientei
sectorului bancar fatad de pierderi potentiale generate de dinamica nefavorabila a ciclului
financiar.
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Figura 3.1. Mecanismul de constituire si eliberare a amortizorului anticiclic de capital
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Sursa: CERS, Flagship Report on Macro-prudential Policy in the Banking Sector

Dupa cum reiese si din denumirea instrumentului, CCyB are un puternic rol anticiclic, fiind
constituit in perioadele de expansiune a ciclului financiar, perioade in care sunt resimtite
cresteri semnificative ale nivelului creditului din economie. in perioadele de contractie
a ciclului financiar, perioade in care creditul din economie are o dinamica descendenta,
este recomandata reducerea sau chiar eliberarea completa a CCyB (Figura 3.1). Prin
cresterea semnificativa a creditului, se intelege inregistrarea unui nivel care se situeaza
in zona superioard a tendintei sale pe termen lung (tendinta pe termen lung nu este
direct observabila, astfel ca in practica sunt utilizate metode cantitative pentru estimarea
acesteia). In privinta efectelor, majorarea amortizorului duce la cresterea cerintelor de
capital si la scaderea ofertei de credite din partea sectorului bancar (in cazul in care
institutiile de credit nu dispun de rezerve voluntare pentru conformarea cu noile cerinte),
in timp ce diminuarea amortizorului are un efect opus. Prin urmare, utilizarea acestui
amortizor duce la netezirea ciclului creditului, prin constituirea de rezerve in perioadele
de expansiune si utilizarea lor in perioadele de contractie pentru a sustine finantarea
economiei reale.

Amortizorul anticiclic de capital reprezinta un instrument important care vizeaza riscurile
specifice pietei creditului, Tnsa pe langa acesta CERS recomanda si utilizarea altor
instrumente, care implementate concomitent ar putea conduce la cresterea gradului de
eficacitate. Printre acestea se numara: (i) cerintele de capital la nivel sectorial, (ii) efectul de
parghie macroprudential, (iii) pragurile privind raportul imprumuturi/garantii (LTV), precum
si (iv) pragurile privind raportul imprumuturi/venituri (LTI) si raportul intre serviciul datoriei
si venituri (DSTI). in mod similar cu amortizorul CCyB, primele doué categorii reprezinta
instrumente care se adreseaza cu precadere bancilor, in timp ce ultimele doua reprezinta
instrumente care se adreseazd debitorilor. Un element important care diferentiaza
amortizorul CCyB de celelalte instrumente mentionate il reprezinta predictibilitatea
impunerii masurii adoptate de CNSM conferita de termenul pentru implementarea unei
masuri de modificare a ratei acestuia care este de 12 luni de la data la care a fost anuntata
pe site-ul CNSM.
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Experienta la nivelul UE

Anul 2020 va ramane cunoscut in istoria economicd pentru efectele pandemiei COVID-19
asupra economiei globale, inclusiv asupra evolutiei ratelor amortizorului anticiclic de capital.
Din perspectiva utilizarii CCyB ca instrument macroprudential, in perioadele in care exista
turbulente economice (Grafic 3.4), rata amortizorului trebuie redusa sau chiar eliberata
complet pentru a oferi un stimulent direct sectorului bancar si economiei reale. Recesiunea
severa indusa de pandemia COVID-19 a demonstrat necesitatea adoptdrii unor masuri in
acest scop, fiind, totodata, primul episod de acest gen de la introducerea instrumentului
macroprudential.

Ca urmare a incertitudinilor semnificative privind evolutia viitoare a economiei, cu
perspective de scadere semnificativa, statele membre care au activat amortizorul CCyB pe
parcursul anilor trecuti au actionat in sensul reducerii ratelor aplicabile ale acestuia pentru
expunerile din jurisdictiile lor (Graficele 3.5 si 3.6).

Pe parcursul anului 2020, dintre cele 30 de state ale Spatiului Economic European, 12 si-au
diminuat rata amortizorului CCyB aplicata/planificata pentru acest an, astfel, doua treimi
au eliberat complet amortizorul — Belgia, Danemarca, Franta, Germania, Islanda, Irlanda,
Lituania si Suedia, iar o treime au recalibrat amortizorul CCyB in scadere, mentinandu-I insa
la un nivel pozitiv — Bulgaria, Cehia, Norvegia si Slovacia.

Cea mai insemnata modificare a fost realizata de Suedia care a scazut rata amortizorului de
la nivelul maxim de 2,5 la suta la zero la suta. Principalul motiv care a determinat aceasta
modificare se leaga de faptul ca desi aversiunea la risc a crescut in urma intensificarii
incertitudinilor generate de pandemia COVID-19, atat companiile, cat si populatia au

Grafic 3.4. Evolutia indicatorului de stres financiar (CLIFS), estimat de BCE pentru statele membre ale UE
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Nota: CLIFS (Country Level Index of Financial Stress) este un indice compozit care masoara nivelul de stres financiar pornind de la trei
segmente ale pietei financiare: pietele de actiuni, pietele de obligatiuni si pietele valutare. Pentru detalii metodologice a se vedea
Duprey T. si Klaus B., ,Dating Systemic Financial Stress Episodes in the EU Countries”.

Sursa: BCE
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Grafic 3.5. Rata CCyB in tarile SEE inaintea Grafic 3.6. Rata CCyB in tarile SEE dupa
epidemiei COVID-19 ) izbucnirea epidemiei COVID-19
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Noté: Rata CCyB inaintea epidemiei se refera la nivelul anuntat de statele membre. Datele pentru rata CCyB de dupa izbucnirea epidemiei COVID-19
sunt cele aplicate in ianuarie 2021.

Sursa: CERS

in continuare nevoie sa se Imprumute in scopul realizarii productiei, investitiilor si al
consumului. in acest context, in data de 16 martie 2020, autoritatea macroprudentiala din
Suedia a hotarat diminuarea ratei CCyB, masura prin care, cerintele de capital din cadrul
sectorului bancar suedez au fost reduse cu aproximativ 45 miliarde SEK, fiind astfel oferit
un stimulent institutiilor de credit pentru a-si continua fara probleme procesul de creditare.
Cea de-a doua modificare, ca ordin de marime, a fost implementata de Danemarca si
Islanda care au diminuat rata CCyB de la nivelul de 2 la suta pana la cel de zero la suta.
Trebuie mentionat faptul ca ambele state au luat aceasta masura desi indicatorul standard
Basel privind deviatia creditului bancar in PIB avea valori negative. Situatia este justificata de
faptul ca in mod special in perioade in care se manifesta socuri macroeconomice puternice,
amortizorul poate fi calibrat in baza unor indicatori aditionali. Cea de-a treia modificare,
ca ordin de marime, este reprezentata de o scadere a ratei amortizorului cu 1,5 puncte
procentuale, avuta in vedere de Cehia si Norvegia, in timp ce restul statelor au diminuat
rata amortizorului cu cel mult 1 punct procentual (Tabel 3.3).

Tabel 3.3. Ratele CCyB planificate si cele aplicate in anul 2020 in statele SEE

Rata CCyB (%)

Tara planificatd a se aplica ﬁi?ﬁfaiﬁu(:/oz)ol;o (punctl?eif;rrs?etituale)
in anul 2020
Austria 0 0 0
Belgia 0,5 0 0,5
Bulgaria 15 0,5 1
Croatia 0 0 0
Cipru 0 0 0
Cehia 2 0,5 1,5
Danemarca 2 2
Estonia 0 0 0
Finlanda 0 0 0
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— continuare —

Rata CCyB (%)

Tara planificata a se aplica fiEZtILaJICaCrKJBIu(iO/;)OISO (punctDeifSrrgcr:]et;?wtuale)
in anul 2020
Franta 0,5 0 0,5
Germania 0,25 0 0,25
Grecia 0 0 0
Ungaria 0 0 0
Islanda 2 0 2
Irlanda 1 0 1
Italia 0 0 0
Letonia 0 0 0
Liechtenstein 0 0 0
Lituania 1 0 1
Luxemburg 0,5 0,5 0
Malta 0 0 0
Olanda 0 0 0
Norvegia 2,5 1 1,5
Polonia 0 0 0
Portugalia 0 0 0
Romania 0 0 0
Slovacia 2 1 1
Slovenia 0 0 0
Spania 0 0 0
Suedia 2,5 0 2,5
Media SEE 0,6 0,1 0,5

scadere <0,5pp scadere 1pp scadere 1,5pp scadere 2pp scadere 2,5pp
Nota: Rata CCyB planificatd a se aplica in anul 2020 se refera la nivelul anuntat de statele membre.

Sursa: CERS

La finalul anului 2020, doar 5 dintre cele 30 de state ale Spatiului Economic European mai
aveau amortizorul CCyB activat, respectiv Bulgaria, Cehia, Luxemburg, Norvegia si Slovacia.
Nivelul maxim se inregistreaza in Norvegia si Slovacia, ambele state mentinand un amortizor
de 1 la sutd, in timp ce Bulgaria, Luxemburg si Cehia au pastrat un nivel de 0,5 la suta.

in conformitate cu Recomandarea CERS/2014/1 cu privire la orientari privind stabilirea
ratelor amortizoarelor anticiclice de capital, indicatorul care ar trebui sa ofere fundamentarea
deciziilor de modificare a amortizorului anticiclic de capital este deviatia ponderii creditului
in PIB de la tendinta sa pe termen lung, deviatie cunoscuta si sub denumirea de indicatorul
Basel. Din punct de vedere metodologic, pentru determinarea acestui indicator este
necesar calculul tendintei pe termen lung a ponderii creditului in PIB utilizandu-se filtrul
Hodrick-Prescott, printr-o metoda recursiva estimata unilateral cu un parametru de netezire
ce corespunde ipotezei unui ciclu financiar lung. in plus fata de acest indicator standard,
cele mai multe state europene monitorizeaza in permanenta un set de indicatori aditionali
in procesul de fundamentare a deciziilor de recalibrare a amortizorului. Un exemplu in acest
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Grafic 3.7. Ponderea creditului bancar in PIB in statele membre ale UE (T4 2020)
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Grafic 3.8. Dinamica creditului bancar in PIB pe parcursul ultimilor 3 ani in Romania
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sens reprezinta chiar Norvegia, pentru care factorii principali luati in considerare pentru
actualizarea ratei amortizorului sunt: (i) dezechilibrele financiare, care sunt analizate pentru
a evalua riscul sistemic ciclic ce poate declansa sau amplifica o recesiune; (ii) accesul la
credit, este analizat pentru a evalua daca este necesara reducerea ratei amortizorului,
pentru ca populatia, dar si companiile nefinanciare care sunt solvabile, sa poata avea acces
la imprumuturi; (iii) capacitatea bancilor de a absorbi pierderile, astfel nivelul CCyB este
setat asa incat bancile sa detina capital suficient pentru a acoperi pierderile in timpul unei
perioade de recesiune; (iv) efectele unei modificari a cerintei de capital asupra bancilor si
asupra economiei reale'.

31 A framework for Advice on the Countercyclical Capital Buffer, Norges Bank Papers, No 4, Norges Bank, 2019, pp. 7-8.

Raport anual
2020

61



62

Indicatorii aditionali difera de la un stat la altul, fiind adaptati la particularitatile economiei
nationale asa incat sa poata semnala potentialele situatii de crestere excesiva a creditarii.
O imagine clara privind nivelului creditarii in cadrul statelor membre este ilustrata in
Graficul 3.7, iar in Graficul 3.8 este reprezentata dinamica creditului bancar (raportat la PIB)
la nivelul Romaniei.

Pe parcursul anului 2020, cea mai mare parte dintre decizile de diminuare a ratei
amortizorului au fost fundamentate in baza unor informatii si analize conexe, ce ofereau
semnale mai clare decat indicatorul Basel privind amplitudinea ciclului financiar. Aceasta
situatie ilustreaza faptul ca, desi indicatorul standard ofera informatii relevante cu privire la
evolutiile recente de pe piata creditului, totusi, n situatii de turbulente economice puternice,
indicatorii aditionali sunt cei ale caror rezultate conteaza decisiv in procesul decizional.

Implementarea amortizorului anticiclic de capital in Romania

Analiza privind calibrarea amortizorului anticiclic de capital este realizata trimestrial, iar
rezultatele acesteia sunt inaintate spre a fi discutate in cadrul sedintelor Consiliului general
al Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala, in calitate de autoritate
macroprudentiala. in cadrul sedintei, CNSM emite o recomandare adresata Bancii Nationale
a Romaniei prin intermediul careia este mentionata rata amortizorului anticiclic de capital,
dar si actiunile ulterioare ce trebuie realizate de catre BNR, in calitate de autoritate
competentd, responsabild de supravegherea sectorului bancar.

Pentru fundamentarea deciziilor privind nivelul amortizorului CCyB este calculat un
set de indicatori recomandati de catre Comitetul de la Basel, adaptati pentru a reflecta
particularitatile sectorului bancar romanesc, doi dintre cei mai importanti sunt indicatorul
standard Basel si indicatorul Basel alternativ. Diferenta dintre cei doi este data de

Grafic 3.9. Analiza amortizorului anticiclic de
capital pentru Romania, in ipoteza unui ciclu

financiar scurt (Indicator alternativ) financiar lung (Indicator Basel)

Grafic 3.10. Analiza amortizorului anticiclic de
capital pentru Romania, in ipoteza unui ciclu
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Grafic 3.11. Cresterea anuala nominala a creditarii
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parametrul de netezire (lambda) care in cadrul primei situatii este setat la nivelul de
400 000, corespondent pentru o economie dezvoltata cu cicluri financiare lungi, in timp
ce indicatorul alternativ este setat la nivelul de 1 600, corespondent unui ciclu financiar
semnificativ mai scurt, caracteristic economiei nationale.

Rezultatele ultimelor evaluari ale amortizorului anticiclic de capital, avand la baza datele de
la 31 decembrie 2020, arata ca deviatia de la tendinta pe termen lung a indatorarii totale in
ipoteza unui ciclu financiar scurt se situeaza la nivel de 2,79 puncte procentuale (Grafic 3.9).
in schimb, prin utilizarea indicatorului standard ce porneste de la ipoteza unui ciclu financiar
lung, aceastd deviatie a indatorarii totale se situeaza la nivelul de -11,65 puncte procentuale
(Grafic 3.10). Descompunerea ciclului creditului pe componente indica mentinerea deviatiei
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Grafic 3.12. Evolutia deficitelor gemene Grafic 3.13. Dinamica anuala a creditarii

si cea a produsului intern brut
procente in PIB

variatie anuala, %

I
| I
| | 15 r=———-—=-=--
2 I : |
! | 10 1
|
-4 1 I !
| i s >-:<\'\
1 . 1
-6 ! \[\/’
I 0
: ! !
I l
1
-8 1 5 }
! I
I
I ! I
-10 i 1 -10 b
1 o o o o o o o o
1 — — — — N N [sN) [sN)
| o o o o o o o o
I p N N N ~ ~ ~ ~ ~
2 = — I ) <~ — o~ ) <
0V O O — AN N < 1N © N~ 0 O O O O O = = = = = = = =
O O Fr m - - - - A
O O O O O O O O O O O O O O O O a m " .
LSRR VIS VARSI SVARE VAR s VIR SR SV S VIR S VIR SV SV SR SR oY e indatorarea companiilor nefinanciare
— N ™M < a .
- - - - e T latorarea populatiei
indatorarea sectorului privat
contul curent deficitul bugetar PIB
Sursa: Eurostat Sursa: BNR, INS

de la tendinta pe termen lung la valori pozitive, atat in situatia creditdrii totale acordate
populatiei (0,76 puncte procentuale), cat si in ceea ce priveste creditarea companiilor
(2,03 puncte procentuale).

Pe langa indicatorii privind deviatia creditului de la tendinta pe termen lung, fundamentarea
deciziei se bazeaza pe un set de indicatori suplimentari precum: indatorarea sectorului
privat, indatorarea totald a populatiei, indatorarea totald a companiilor nefinanciare
(Grafic 3.11), dar si pe un set de indicatori structurali precum cei privind: piata imobiliara,
situatia financiara a sectorului bancar, standardele de creditare dar si cadrul macroeconomic.

in anul 2020, fiecare analiza trimestriald privind recalibrarea a concluzionat faptul ca
amortizorul CCyB trebuie mentinut la nivelul de zero la suta. Aceasta decizie este motivata
in mare parte de incertitudinea semnificativa generata de pandemia COVID-19, iar pe de
alta parte, de faptul ca indicatorul Basel s-a situat pe tot parcursul anului in palier negativ,
fara sa ofere semnale de crestere excesiva a indatorarii. Totusi, trebuie mentionat faptul
ca pe parcursul anului 2020, indicatorul Basel aditional si-a continuat evolutia in teritoriul
pozitiv, aceasta situatie fiind determinata in principal de faptul ca dinamica creditarii a
fost mai scazuta decat cea a produsului intern brut, ca urmare a efectelor economice ale
pandemiei COVID-19 (Grafic 3.13).

O alta directie ce ar putea sa ofere semnale privind conturarea unui episod de creditare
excesiva este piata imobiliara rezidentiald. O crestere semnificativd a acestui sector al
economiei se rasfrange puternic si destul de rapid si pe piata creditului. in acest sens,
trebuie mentionat faptul ca rata de crestere anuala a pretului proprietatilor imobiliare
si-a continuat traiectoria in teritoriul pozitiv pe parcursul primelor trei trimestre din 2020.
Ultimele date disponibile pentru aceasta rata se situeaza la nivelul de 2,27 la suta, la
septembrie 2020, in timp ce pe parcursul celui de-al doilea trimestru acelasi indicator s-a
situat la nivelul de 6,55 la sutd, ambele valori fiind sub pragul de semnal propus de Comisia
Europeana de 10 la suta.
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in calibrarea amortizorului CCyB este luata in considerare si situatia cadrului macroeconomic
national. Tn aceastd directie, incertitudinea generatd de raspandirea infectiei cu noul
coronavirus a fost resimtita puternic, in mod special pe filiera deficitelor gemene. Astfel, la
finalul celui de-al patrulea trimestru al anului 2020, deficitul de cont curent atinsese nivelul
de 5,2 la sutd, in timp ce deficitul bugetar se plasase la un nivel de 10,8 la suta, conform
datelor Eurostat. Dinamica celor doi indicatori este ilustrata in Graficul 3.12.

3.2.1.2. Amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta
sistemica

Pentru limitarea impactului potentialelor externalitati negative antrenate de institutiile
de dimensiuni mari si a riscurilor mai ridicate pe care le proiecteaza asupra stabilitatii
financiare, din motive ce tin de structura si rolul acestora in dinamica economica, cadrul
de reglementare al politicii macroprudentiale prevede aplicarea amortizorului de capital
adresat altor institutii de importanta sistemica (amortizorul O-SII) atunci cand este vorba
de institutii al caror impact predominant se manifesta la nivel national, in vreme ce pentru
bancile a caror marime, acoperire si operatiuni transfrontaliere sunt semnificative si a caror
eventuale probleme ar putea radia catre intreg sistemul financiar international se aplica
amortizorul pentru institutii de importanta sistemica globala (amortizorul G-SlI).

Anul 2020 a fost marcat, in principal, de raspandirea puternica a virusului SARS-CoV-2 si
de incercarile autoritatilor de a limita la maximum viteza de infectare si supraaglomerarea
unitatilor spitalicesti, inclusiv prin impunerea unor restrictii legate de desfasurarea unor
activitatii economice, masuri care au avut un impact semnificativ asupra evolutiei produsului
intern brut, veniturilor populatiei si bilantului companiilor nefinanciare.

Desi amortizorul O-SlI este construit sa se adrese unor riscuri diferite fata de amortizorul
anticiclic de capital, in contextul pandemiei, unele state au considerat oportuna eliberarea
acestuia, in conditiile in care nu exista deja o ratd a amortizorului anticiclic de capital
mai mare de zero — oferind o solutie pe termen scurt pentru alimentarea cu lichiditate
suplimentara a economiei reale. Pe de alta parte, CERS subliniaza ca eliberarea amortizoarelor
O-SlI sau SyRB poate sa contribuie la cresterea riscurilor structurale pentru care au fost
gandite.

Banca Nationala a Romaniei, in calitate de autoritate de supraveghere sectoriala, a decis
sd permita bancilor sa utilizeze temporar (pana la o data ce va fi comunicata ulterior)
amortizoarele de capital anterior constituite (inclusiv amortizorul O-Sll), cu mentinerea
respectarii cerintelor prevazute de cadrul legal pentru aceste flexibilizari. Adaptarea la
noile conditii a amortizoarelor de capital sprijind bancile in a-si mentine rolul de suport al
economiei reale.

Aplicarea unui amortizor de capital de tip O-SIl urmareste mai multe obiective, precum:
(i) majorarea capacitatii institutiilor sistemice de a absorbi potentiale pierderi generate de
activitatea bancars, (i) o probabilitate mai scazuta de manifestare a dificultatilor financiare

Raport anual
2020

65



66

in cazul bancilor sistemice, (iii) diminuarea impactului potential al episoadelor de stres
cu care s-ar putea confrunta bancile mari, (iv) acumularea unei rezerve de capital care sa
alimenteze si sa compenseze procesul de intermediere financiara in perioade de incetinire a
ciclurilor economice si financiare si (v) corectarea avantajelor inerente pe care le presupune
calitatea de institutie financiara ,prea mare pentru a intra in faliment” (too big too fail),
asigurandu-se un tratament egal in piata al institutiilor de credit.

Experienta la nivelul UE

Identificarea institutiilor de importanta sistemica este bazata pe o metodologie comuna la
nivel european, elaborata de Autoritatea Bancara Europeana prin 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®?.

Metodologia ABE armonizeaza cerintele de comparabilitate si transparentd a procesului de
evaluarea a institutiilor de importanta sistemica, desfasurat la nivelul fiecarui stat membru,
cu nevoia de a surprinde particularitatile sistemelor financiare nationale, oferind statelor
membre posibilitatea de a identifica suplimentar institutii financiare eligibile, prin utilizarea
unui set de indicatori optionali, astfel incat sa fie surprinse cat mai fidel legaturile dintre
elementele sistemului financiar si economia reald. Toate statele membre ale UE raporteaza
la CERS rezultatele evaluarilor anuale.

Grafic 3.14. Rata maxima a O-SII in tarile SEE Grafic 3.15. Numarul de institutii O-SII in statele SEE

Sursa: CERS

32 Versiunea in limba roména a Ghidului ABE privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a articolului 131

alineatul (3) din Directiva 2013/36/UE (CRD) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta sistemica
(O-SIl) este publicata pe website-ul Béancii Nationale a Romaniei: https://www.eba.europa.eu/sites/default/
documents/files/documents/10180/1045622/6db72da6-f8e7-4ab7-9cc4-38e49f4bfd2d/EBA-GL-2014-10_RO
GL%200n%200-siis.pdf?retry=1

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald
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in Romania, identificarea bancilor sistemice se efectueaza conform unei metodologii
dezvoltate la nivel national®®, armonizate cu metodologia ABE, fiind aplicatda de Banca
Nationala a Romaniei, in calitate de autoritate de supraveghere sectoriala.

La nivelul statelor membre si Marii Britanii au fost clasificate 196 de institutii de tip O-SII.
Schimbarile in decursul anului 2020, din perspectiva numarului de institutii, s-au produs
in Germania si Franta, tari care au identificat fiecare cate o noua institutie, in vreme ce in
Luxembourg si Romania lista bancilor O-Sll s-a redus cu o entitate.

Un numar de 15 state membre au operat schimbari in ceea ce priveste ratele amortizorului
O-SII (Grafic 3.14). Dintre acestea, o treime (Slovenia, Cipruy, Irlanda, Malta si Olanda) au
majorat cerintele de capital aferente amortizorului, in vreme ce in restul de zece s-a realizat
o reducere a acestora. Numarul institutiilor de tip O-SlI variaza de la un minim de doua in
Norvegia, pana la 15 in Marea Britanie (Grafic 3.15), acest aspect depinzand de gradul de
concentrare specific sectorului bancar national.

Implementarea in Romania

in conformitate cu prevederile art. 21 alin. (1) si art. 232 alin. (6) din Regulamentul CNSM
nr. 2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de
capital si sfera de aplicare a acestor instrumente®, cu modificdrile si completarile ulterioare®,
Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala revizuieste cel putin anual
scorurile de importanta sistemica ale institutiilor din sectorul bancar roméanesc pentru a
identifica entitatile care prezinta caracter sistemic, in vederea stabilirii cerintelor de capital
suplimentare care trebuie aplicate acestora.

Metodologia, aplicata de BNR, in calitatea sa de autoritate competentd, este 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).

in cursul anului 2020 au fost aplicabile prevederile Ordinului BNR nr. 10/2019 privind
amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de Banca
Nationald a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-SII)*, in conformitate

33 Osinteza a metodologiei de identificare a bancilor sistemice este publicata pe website-ul Bancii Nationale a Roméaniei:

http://www.bnr.ro/Metodologia-de-identificare-a-institutiilor-de-credit-avand-caracter-sistemic-15313.aspx.

34 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 Comitetului National pentru
Supravegherea Macroprudentiala: http://www.cnsmro.ro/content/reg-2-2017-ro.pdf.

35 Modificarile si completarile au fost aduse prin Regulamentul CNSM nr. 1/2020 pentru modificarea si completarea

Regulamentului Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala nr. 2/2017 privind metodologia
si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de capital si sfera de aplicare a acestor instrumente.
Regulamentul CNSM nr. 1/2020 este publicat pe website-ul Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala: http://www.cnsmro.ro/res/ups/Regulament-CNSM-1_2020_RO.pdf.

36 Ordinul BNR nr.10/2019 privind amortizorul aferent institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate de

Banca Nationala a Romaniei ca fiind alte institutii de importanta sistemica (O-Sll) a fost publicat in Monitorul
Oficial, Partea |, nr. 933 din 20 noiembrie 2019.
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Grafic 3.16. Indicatori de prudenta si eficienta ai institutiilor de importanta sistemica (T4 2020)
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cu care un numar de noua banci au obligatia de a mentine, la nivel consolidat sau individual,
dupa caz, un amortizor O-Sl|, astfel: (i) 2 la sutad pentru Banca Comerciald Romana S.A (nivel
consolidat), Raiffeisen Bank S.A. (nivel consolidat), OTP Bank Romania S.A. (nivel consolidat),
Banca Transilvania S.A. (nivel consolidat), CEC Bank S.A. (nivel individual) si (i) 1 la suta pentru
UniCredit Bank S.A. (nivel consolidat), BRD — Groupe Société Générale S.A. (nivel consolidat),
Alpha Bank Romania S.A. (nivel individual) si Garanti Bank S.A. (nivel individual). Ordinul
BNR nr. 10/2019 a fost emis in scopul punerii in aplicare a prevederilor Recomandarii CNSM
nr. R/4/2019 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica din
Romania®’. Evaluarea bancilor sistemice a fost realizata pe baza datelor raportate pentru
31 decembrie 2018.

in anul 2020 a fost efectuatd o noua evaluare din perspectiva identificarii bancilor avand
caracter sistemic, pe baza informatiilor disponibile aferente exercitiului financiar incheiat la
31 decembrie 2019, fiind totodata stabilite, prin Recomandarea CNSM nr. R/8/2020 privind
amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica din Romania, cerintele
suplimentare de capital constand in amortizorul de capital pentru institutiile de importanta
sistemica la nivel national (amortizorul O-SII) aplicabile incepand cu 1 ianuarie 2021. Un
numar de opt institutii de credit, persoane juridice romane, au inregistrat un scor mai
mare de 275 puncte de baza — superior pragului desemnat pentru selectarea automata a
entitdtilor cu caracter sistemic. Cele opt banci sunt: Banca Transilvania, UniCredit Bank, BCR,
BRD, Raiffeisen Bank, Alpha Bank, CEC Bank si OTP Bank, componenta grupului institutiilor
de credit avand caracter sistemic fiind modificata fata de anul trecut doar prin iesirea
Garanti Bank din categoria institutiilor O-SII. Evaluarea s-a realizat la cel mai inalt nivel de
consolidare, in conformitate cu prevederile Ghidului ABE.

37 Recomandarea CNSM nr. R/4/2019 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importants sistemica

din Romania este publicatda pe website-ul CNSM: http://www.cnsmro.ro/politica-macroprudentiala/lista-
recomandarilor/.
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incepand cu data de 1 ianuarie 2021, amortizorul de capital aferent altor institutii de
importanta sistemica (amortizorul O-Sll) se aplica dupa cum urmeaza: (i) 2 la sutd pentru
Banca Comerciala Romana (nivel consolidat), Banca Transilvania (nivel consolidat), Raiffeisen
Bank (nivel consolidat) si CEC Bank (nivel individual) si (ii) 1 la suta pentru UniCredit Bank
(nivel consolidat), BRD — Groupe Société Générale (nivel consolidat), OTP Bank (nivel
consolidat) si Alpha Bank (nivel individual).

Rezultatele celei mai recente evaluari sunt prezentate in Tabelul 3.4.

Tabel 3.4. Institutiile de importanta sistemica identificate pentru anul 2021

Scorul conform Cerinta privind Nivelul de

indicatorilor amortizorul O-SlI aplicare

obligatorii (% din valoarea totala a amortizorului
Institutia de credit (Ghidul ABE) a expunerii la risc) O-SlI
UniCredit Bank S.A. 1672 1 consolidat
Banca Transilvania S.A. 1586 2 consolidat
Banca Comerciald Romana S.A. 1251 2 consolidat
BRD - Groupe Société Générale S.A. 1087 1 consolidat
Raiffeisen Bank S.A. 757 2 consolidat
Alpha Bank Romania S.A. 569 1 individual
OTP Bank Romania S.A. 411 1 consolidat
CEC Bank S.A. 325 2 individual

Sursa: CNSM

Analiza efectuata in anul 2020 a relevat faptul ca grupul institutiilor de credit avand un
caracter sistemic detine un rol determinant in sectorul bancar roménesc, din perspectiva
tuturor criteriilor de evaluare recomandate de Autoritatea Bancara Europeana, astfel:
(i) detine 75,3 la suta din activele bancare la data de 31 decembrie 2019, (ii) asigura o
proportie semnificativa a serviciilor financiare catre economia reala (74,6 la suta din
creditele in stoc; 76,2 la suta din depozitele atrase; 55,1 la suta din platile efectuate), (iii) din
perspectiva complexitatii deruleaza 90,3 la suta din tranzactiile cu instrumente financiare
derivate pe piete extrabursiere, plaseaza 86,1 la suta din activele transfrontaliere si atrage
78,4 la suta din pasivele externe, iar (iv) in privinta interconectivitatii cu celelalte entitati
care activeaza in domeniul financiar furnizeaza 60,8 la sutd din activele intrafinanciare,
utilizeaza 72,9 la suta din pasivele intrafinanciare si detine 98,8 la suta din stocul de
obligatiuni emise.

Din perspectiva prudentiald, institutiile O-SIl sunt bine capitalizate, avand o medie a ratei
fondurilor proprii de nivel 1 de peste 21 la suta (sept. 2020), au o calitate buna a activelor
(reflectata de o rata a creditelor neperformante — NPL de 3,9 la sutd) si consemneazd o
profitabilitate ridicata (ROE are un nivel de 8,5 la sutd) (Grafic 3.16).
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Grafic 3.17. Evolutia raportului credite/depozite in cazul bancilor O-SlI si a intregului sector bancar
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Fata de anul 2019, se observa o reducere a rentabilitatii capitalului (8,5 la sutd vs. 12 la suta
in decembrie 2019), insa solvabilitatea s-a imbunatatit — rata fondurilor proprii de nivel 1
a urcat cu 3 puncte procentuale, in vreme ce rata creditelor neperformante a scazut sub
4 la sutd, influentata insa si de moratoriile care au oferit timp debitorilor care s-au aflat in
dificultate din cauza contextului pandemic.

Ca urmare a unei abordari mai prudente, data fiind incertitudinea adusa de situatia
epidemiologica, apetitul pentru consum s-a mai temperat, acest comportament al agentilor
economici fiind surprins si de raportul intre credite si depozite, ajuns la 71 la suta (doua
institutii de credit din cele opt figureaza cu un raport supraunitar, acesta avand un caracter
structural, care a consemnat insa corectii semnificative in ultima perioada), fata de aproape
80 la sutd in urma cu un an, semn ca rata de crestere a depozitelor a crescut semnificativ
mai repede fata de activitatea de creditare. Pe parcursul anului 2020, viteza de crestere a
depozitelor in raport cu creditele a fost mai mare in randul bancilor de tip O-SII, ecartul
dintre valoarea raportului credite/depozite intre cele doua fiind de 8,5 puncte la inceputul
anului anterior, comparativ cu 7,9 in decembrie 2020 (Grafic 3.17).

Dintre cele opt banci identificate ca avand importanta sistemica, sase sunt filiale ale unor
banci straine din alte state membre, toate fiind de importanta sistemica in tara-mama,
respectiv Franta (BRD), Italia (UniCredit), Ungaria (OTP Bank), Grecia (Alpha Bank) si Austria
(BCR, Raiffeisen Bank). Pentru situatia in care o institutie de tip O-Sll este filiald a unei
institutii de tip G-SIl sau o filiala a unei institutii de tip O-SlI, institutie de credit-mama
la nivelul UE care face obiectul unui amortizor O-SlI la nivel consolidat, amortizorul care
se aplica filialei din Romania la nivel individual sau subconsolidat, in conformitate cu
prevederile cadrului de reglementare european (care a fost implementat la nivel national
prin Regulamentul CNSM nr. 2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru
stabilirea amortizoarelor de capital si sfera de aplicare a acestor instrumente), nu poate sa
depdseasca valoarea mai mare dintre urmatoarele: (i) 1 la suta din valoarea totald a expunerii
la risc si (ii) rata amortizorului G-SII sau O-SlII aplicat grupului la nivel consolidat. Din grupul

70 | Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



celor opt banci sistemice identificate la nivel national, doua au capital romanesc, respectiv
CEC Bank (capital de stat) si Banca Transilvania (capital majoritar romanesc), pentru aceste
institutii Banca Nationald a Romaniei avand calitatea de autoritate competenta.

in acest context, la stabilirea nivelului amortizorului de capital pentru alte institutii de
importanta sistemica aplicabil filialelor din Romania ale institutiilor din UE, Recomandarea
CNSM nr. R/8/2020 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta
sistemica din Romania a avut in vedere nivelul amortizorului pentru institutii de importanta
sistemica globala sau al amortizorului pentru alte institutii de importanta sistemica aplicabil
bancilor-mama, 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.

Confruntarea cu vulnerabilitatile rezultate din contextul pandemic si cresterea amplitudinii
riscurilor sistemice® sustin implementarea amortizorului O-SII la nivelul maxim permis de
cadrul de reglementare aplicabil, mai ales ca aceasta abordare nu a implicat necesitatea
unor aporturi noi de capital din partea actionarilor institutiilor de credit, bancile dispunand
deja de rezerve voluntare de capital. Secretariatul CNSM a notificat Comisia Europeana,
CERS, ABE, BCE precum si institutiile de credit vizate in legatura cu cerinta de mentinere a
amortizorului O-SII aplicabila in anul 2021, conform prevederilor cadrului de reglementare
CRD IV/CRR.

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 implementarea instrumentului
macroprudential constand in amortizorul pentru alte institutii de importanta sistemica
(amortizorul O-Sll) pentru indeplinirea obiectivului intermediar reprezentat de limitarea
impactului sistemic al stimulentelor nealiniate in vederea reducerii hazardului moral.
in acest context, Banca Nationald a Romaniei a pus in aplicare Recomandarea CNSM
nr. R/8/2020 privind amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica
din Romania prin emiterea Ordinului BNR nr. 5/2020 privind amortizorul aferent
institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate drept alte institutii de importanta
sistemica (O-SII)*.

38 In Raportul asupra stabilitdtii financiare — editia iunie 2020, publicat pe website-ul Bancii Nationale a Roméniei, este

prezentata evaluarea privind identificarea riscurilor sistemice la adresa stabilitatii financiare. Astfel, evaluarea
semnaleaza doua riscuri de natura severd, respectiv: (i) cresterea incertitudinii la nivel global si reducerea rapida a
increderii investitorilor in economiile emergente, respectiv (ii) deteriorarea echilibrelor macroeconomice interne,
inclusiv din perspectiva structurii si a costului de finantare a deficitului bugetar. Un al treilea element de impact
asupra stabilitatii financiare se situeaza la nivel ridicat: riscul privind cadrul legislativ incert si impredictibil in
domeniul financiar-bancar. Alte doua riscuri sunt de intensitate moderata si privesc: (i) nerambursarea creditelor
contractate de cétre sectorul neguvernamental si (ii) accesul la finantare al economiei reale. Toate cele cinci riscuri
sistemice mentionate au asociatd o perspectivéd de crestere in perioada urmatoare.

3% Ordinul BNR nr. 5/2020 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, Partea |, nr. 1222 din
14 decembrie 2020.
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Modificarea prevederilor cadrului de reglementare european cu privire la modul
de implementare a amortizorului O-SlI

Prevederile cadrului de reglementare CRD IV referitoare la nivelul amortizorului O-SlI
care poate fi impus de catre autoritatile competente din tarile Uniunii Europene au fost
modificate prin Directiva (UE) 2019/878 a Parlamentului European si a Consiliului din
20 mai 2019 de modificare a Directivei 2013/36/UE in ceea ce priveste entitatile exceptate,
societatile financiare holding, societatile financiare holding mixte, remunerarea, masurile si
competentele de supraveghere si masurile de conservare a capitalului (CRD V), cu termen
de transpunere in cadrul de reglementare national pana la data de 28 decembrie 2020
(conform prevederilor art. 2 din directiva mentionata).

Astfel, nivelul amortizorului O-SlI a fost majorat la 3 la suta din cuantumul total al expunerii
la risc (pentru aceasta decizie, autoritatile nationale competente au doar o obligatie de
notificare prealabila a CERS). Nivelul amortizorului O-SIl poate fi mai mare de 3 la suta,
cu conditia obtinerii autorizarii din partea Comisiei Europene si a avizului favorabil din
partea CERS si ABE. Totodata, a fost majorat si nivelul amortizorului O-SII care poate fi
impus de autoritatile competente din tara-gazda filialelor bancilor straine. Astfel, in cazul
in care o banca sistemica este o filiala fie a unei institutii de importanta sistemica globala
(G-Sl), fie a unei alte institutii de importanta sistemica (O-Sll) care este fie o institutie, fie
un grup condus de o institutie-mama din UE si face obiectul unui amortizor O-SlI pe baza
consolidata, amortizorul O-SIlI care se aplica pe baza individuala sau subconsolidatd nu
depaseste cuantumul mai mic dintre urmatoarele:

(@) suma dintre cuantumul cel mai mare dintre rata amortizorului G-Sll sau O-SlI
aplicabild grupului pe baza consolidata si 1 la suta din cuantumul total al expunerii
la risc calculat in conformitate cu articolul 92 alineatul (3) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013; si

(b) 3lasutadin cuantumul total al expunerii la risc calculat in conformitate cu articolul 92
alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau rata a carei aplicare pentru
grup pe baza consolidata a fost autorizata de Comisia Europeana in conformitate cu
articolul 131 alineatul (5a) din directiva.

Modificarea a fost necesard in contextul in care autoritdtile competente sau desemnate
din tarile gazda trebuie sa fie in masura sa stabileasca nivelul sau nivelurile de aplicare a
amortizorului pentru alte institutii de importanta sistemica (amortizorul O-Sll) in functie
de natura si de modul de distribuire a riscurilor pe care le implica structura grupului
bancar. Astfel, sunt cazuri in care importanta sistemica a filialelor care opereaza in
tarile-gazda este mai mare decat gradul de sistemicitate al grupului in tara de origine.
fn acest context, autoritatile competente din tara de origine si din tara gazda trebuie sa
dispuna de flexibilitatea necesara stabilirii unui nivel adecvat al amortizorului O-SIlI pentru
entitatea aflata in aria sa de supraveghere.

40 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
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Prevederile noului cadru de reglementare trebuie implementate initial in legislatia primara,
fiind necesara amendarea cadrului legal existent, reprezentat de Ordonanta de urgenta a
Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, aprobata cu
modificari si completari prin Legea nr. 227/2007, cu modificarile si completarile ulterioare.
La nivelul BNR si ASF a fost elaborat proiectul de Lege privind modificarea si completarea
OUG nr. 99/2006, care a fost transmis Ministerului Finantelor, in vederea derularii procedurii
de consultare publica si de avizare interinstitutionald, urmata de promovarea acestuia la
Parlamentul Romaniei pentru dezbatere si adoptare. Ulterior, prevederile de nivel tehnic
ale CRD V trebuie implementate in cadrul de reglementare secundar, prin modificarea
Regulamentului BNR nr. 5/2013 privind cerinte prudentiale pentru institutiile de credit, cu
modificarile si completarile ulterioare.

Prevederile cadrului de reglementare CRD V referitoare la stabilirea si calcularea
amortizoarelor de capital de catre autoritatea desemnata in scop macroprudential au fost
implementate prin Regulamentul CNSM nr. 1 din 18 decembrie 2020 pentru modificarea si
completarea Regulamentului Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala
nr. 2/2017 privind metodologia si procedura utilizate pentru stabilirea amortizoarelor de
capital si sfera de aplicare a acestor instrumente, care a fost aprobat de Consiliul general
al CNSM in sedinta din data de 18 decembrie 2020 (organizatd prin procedura scrisa),
fiind publicat atat in Monitorul Oficial al Romdniei*' (cerinta prevazutd de art. 3 alin. 3
din Legea nr. 12/2017), cat si pe website-ul Comitetului National pentru Supravegherea
Macroprudentiala** (conform cerintelor art. 10 alin. (4) din din Legea nr. 12/2017 privind
supravegherea macroprudentiald a sistemului financiar national).

3.2.1.3. Amortizorul de capital pentru riscul sistemic
Cadrul de implementare a instrumentului macroprudential

Amortizorul de capital pentru riscul sistemic (SyRB) reprezinta principalul instrument
la dispozitia autoritatilor macroprudentiale din UE pentru a diminua riscurile structurale
care ameninta stabilitatea sistemului financiar. impreuna cu amortizorul de capital pentru
institutiile de importanta sistemica (O-Sll), care abordeaza riscul specific institutiilor de
dimensiuni semnificative, alcatuieste amortizorul structural, un complement natural al
amortizorului anticiclic de capital (CCyB) dedicat riscurilor care variaza in intensitate in functie
de pozitia ciclurilor financiare si economice. Introdus in 2013 prin CRD IV%, amortizorul de
capital pentru riscul sistemic este supus in prezent unor modificari impuse de implementarea
la nivel national a pachetului legislativ CRD V/ CRR I1*. Elementele de noutate introduse in
cadrul legislativ se refera la: (i) eliminarea posibilitatii utilizarii amortizorului SyRB pentru

41 Monitorul Oficial al Romdniei, Partea |, nr. 1277 din 22 decembrie 2020.

42 http://www.cnsmro.ro/res/ups/Regulament-CNSM-1 2020 RO.pdf

43 Directiva (UE) 2013/36 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de credit si supravegherea prudentiald a

institutiilor de credit si a firmelor de investitii (CRD).

44 Directiva (UE) 2019/878 de modificare a Directivei 2013/36/UE in ceea ce priveste entitatile exceptate, societatile

financiare holding, societatile financiare holding mixte, remunerarea, masurile si competentele de supraveghere
si masurile de conservare a capitalului.
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diminuarea riscurilor institutiilor de dimensiune sistemica, specifice amortizorului O-SlI,
(ii) clarificarea modului de aplicare a SyRB asupra expunerilor sectoriale, (iii) posibilitatea
de a implementa amortizoare multiple cu rate diferite, (iv) eliminarea cerintelor privind
natura reziduala a riscului sistemic identificat si (v) modificari la nivelul procedurilor de
notificare.

Experienta acumulata in UE de la introducerea instrumentului macroprudential a demonstrat
necesitatea revizuirii cadrului de reglementare pentru a transforma amortizorul de capital
pentru riscul sistemic dintr-un instrument rezidual intr-unul flexibil, atat prin granularitatea
expunerilor asupra carora poate fi aplicat, cat si prin posibilitatile multiple de aplicare (la
nivel sectorial, pe grupe de institutii, diferentiat la nivel individual etc.).

Prin utilizarea separatd a celor doua amortizoare care vizeaza riscurile sistemice structurale
— SyRB si O-SIl — se urmaresc eliminarea de facto a practicii de acoperire a riscurilor O-SII
prin intermediul amortizorului SyRB care a fost posibild sub legislatia CRD IV. in acest
context, institutiile de credit constituiau cerinta de capital aplicand valoarea maxima dintre
cele doua amortizoare structurale (dacad amortizorul SyRB se aplica la nivelul expunerilor
totale). Potrivit noilor reglementari (CRD V), cerinta de capital trebuie compusa exclusiv prin
insumarea ratelor celor doua amortizoare structurale. Prin aceasta modificare, se urmareste
consolidarea naturii flexibile a amortizorului SyRB si evitarea utilizarii mai multor instrumente
pentru diminuarea unui singur risc, care ar putea conduce la reducerea eficientei cadrului
de implementare a politicii macroprudentiale.

in ceea ce priveste procedura de notificare a noului nivel stabilit de autoritati pentru
SyRB, conform CRD 1V, indiferent de rata aplicata, autoritatea relevanta (competenta sau
desemnata) avea obligatia de a transmite o notificare catre Comisia Europeana, CERS, ABE
si autoritatile competente sau desemnate ale statelor membre. Aceasta procedura a fost
modificata odata cu intrarea in vigoare a CRD V, astfel ¢4, in prezent, atunci cand se aplica
o rata a SyRB mai mica de 3 la suta autoritatea competenta sau cea desemnata trebuie sa
transmita notificarea doar catre CERS*. Modificarile survenite in cadrul de reglementare
confera CERS rolul de coordonator si centralizator al notificarilor realizate de catre
autoritatile competente si cele desemnate ale statelor membre. Metodologia de aplicare
sectoriala a amortizorului de capital pentru riscul sistemic a fost stabilita la nivel european
prin emiterea de catre ABE a unui ghid specific, care clarifica o serie de aspecte precum
modul de implementare, principiile urmarite si categoriile de expuneri eligibile (mai multe
detalii se regasesc in Caseta C).

Un alt element de noutate se refera la introducerea posibilitatii de aplicare multipla a
amortizorului SyRB pe mai multe categorii de expuneri sau la nivelul expunerilor totale,
valoarea amortizorului fiind determinata ca suma a cerintelor individuale (art. 133 alin. (2)
din CRD V):

4 Tn functie de expunerile carora li se aplica rata SyRB, este necesar a fi transmisa o notificare si catre autoritati

competente din alte state membre sau tari terte.
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Unde Bgp reprezinta cerinta cumulata a amortizorului aplicabila unei institutii, 1 - Ep
reprezinta cerinta aplicata la nivelul expunerilor totale (calculatd ca produsul din rata
amortizorului si volumul total al expunerilor), iar 7; - E; reprezinta cerinta aplicata la nivelul
unui subset de expuneri i (calculata in mod similar cerintei pentru expunerile totale). Prin
aceasta modificare, autoritatile macroprudentiale au posibilitatea de a contracara riscurile

sistemice multiple, intervenite pe mai multe paliere ale sistemului financiar.

Caseta C. Ghidul ABE privind aplicarea amortizorului pentru riscul sistemic asupra

expunerilor sectoriale

Articolul 133 al Directivei UE 36/2013 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de
credit si supravegherea prudentiala a institutiilor de credit si a firmelor de investitii
(CRD 1V) prevede ca fiecare stat membru poate introduce un amortizor pentru riscul
sistemic (SyRB), constituit din fonduri proprii de nivel | de baza si calculat utilizand
expunerile totale sau un subset de expuneri sectoriale. Pentru a putea fi identificate cele
mai potrivite subseturi de expuneri asupra carora autoritatile competente sa aplice acest
amortizor, conform alineatului 6, ABE a emis, la data de 30 septembrie 2020, Ghidul privind
subseturile adecvate de expuneri sectoriale carora autoritatile competente sau desemnate
le pot aplica un amortizor de risc sistemic in conformitate cu articolul 133 alineatul (5)
litera (f) din Directiva 2013/36/UE - EBA/GL/2020/13, prin care se ofera orientari in aceasta
privinta.

Ghidul are rolul de a stabili un cadru pentru armonizarea procesului de proiectare si
selectie a subseturilor de expuneri sectoriale adecvate, utilizate ca baza de calcul pentru
aplicarea SyRB, facilitand o abordare comuna la nivelul statelor membre. Orientarile din
ghidul ABE recomanda autoritatilor competente sa defineasca subseturi de expuneri
specifice contextului national, prin utilizarea a trei dimensiuni de clasificare: tipul si
sectorul debitorului/contrapartidei, tipul de expunere si tipul de garantie. in plus,
daca se considera necesar, autoritatile relevante pot completa aceste dimensiuni de
clasificare cu trei subdimensiuni: activitatea economica, profilul de risc si zona geografica
(Figura C.1).

O conditie prealabila pentru definirea unui subgrup de expuneri asupra carora se aplica
amortizorul SyRB sectorial este relevanta sistemica a riscurilor care decurg din subgrupul
de expuneri sectoriale respectiv, in conformitate cu evaluarea calitativa si cantitativa
efectuatd de catre autoritatea relevanta. Ghidul recomanda utilizarea a trei criterii in
realizarea acestei evaluari: dimensiunea, riscul si interconectarea (Figura C.2).
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Figura C.1. Categoriile si subcategoriile de clasificare a subseturilor de expuneri

Sectorul

Expunerea Garantie

contrapartidei

* Persoane fizice * Toate expunerile

* Ipotecar, rezidential

* Persoane juridice comercial

* Expuneri retail

(incl. companii si sector
public)

+

Activitate

economica

* Alte expuneri

» Negarantat

+

Arie

+

Profil
de risc

geografica

. * NPL « Stat membru
* Sectoare economice
conform definitiei statistice * Ponderi de risc * Regiune
(CAEN Rev. 2) * LTV/DSTI * Sub-regiune/oras

Sursa: ABE

Pentru definirea subseturilor de expuneri asupra carora se aplica amortizorul de capital
pentru riscul sistemic se iau in considerare trei principii de baza: (i) relevanta sistemica,
(i) flexibilitatea si (iii) aplicarea consistenta a masurilor intre jurisdictii.

Figura C.2. Criterii de evaluare a relevantei sistemice pentru subgrupurile de expuneri
sectoriale

Dimensiune N Interconectare

« riscul de credit, riscul de
piata si riscul de lichiditate
aferente setului de
expuneri vizat se coreleaza
cu magnitudinea pierderilor
rezultate din acest subset

« dimensiunea subsetului
de expuneri sectoriale
vizat poate genera un risc
semnificativ pentru sistemul
financiar si economia reala
din statul membru

+ dependenta directa si/sau
indirecta de subsetul vizat
de expuneri sectoriale

« probabilitatea de
materializare a riscului in
subsetul vizat, cu efecte
negative directe si/sau
indirecte semnificative
asupra altor expuneri sau
asupra actorilor din piata
financiara.

« dimensiunea relativa a
subsetului de expuneri
fata de activele totale ale
sectorului bancar intern,
capitalul total al sectorului

istoricul parametrilor de
risc, ajustarile valorice

si evolutiile pietei

(pot fi luati in calcul si
indicatori anticipativi,

bancar si PIB. avand in vedere natura
preventiva a implementarii
amortizoarelor).
Sursa: ABE

Prin relevanta sistemica se intelege ca riscul la care este supus subsetul de expuneri
ales trebuie sa fie de natura sistemica in statul care il selecteaza. Flexibilitatea impune
necesitatea identificarii si selectarii unor subseturi de expuneri adecvate tinand cont de
eterogenitatea pietelor imobiliare, a sectoarelor bancare si a altor sectoare economice
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din Uniunea Europeana. Criteriul privind aplicarea consistenta a masurilor intre jurisdictii
se referd la utilizarea unei abordari consecvente la nivelul statelor membre ale UE care
sa respecte principiul armonizarii, in special pentru situatiile in care masurile ar putea fi
aplicate prin reciprocitate de alte state membre.

Dupa cum a fost descris in Sectiunea 3.2.1.2. amortizorul O-SII este aplicat in functie de
criterii specifice ce tin de importanta sistemica a institutiilor de credit, prevazute in cadrul
Ghidului ABE privind criteriile de stabilire a conditiilor de aplicare a art. 131 alin. (3) din
Directiva 2013/36/UE (CRD IV) in ceea ce priveste evaluarea altor institutii de importanta
sistemica (O-SlI). in cazul amortizorului SyRB, legislatia europeana nu mentioneaza criterii
standard in baza carora instrumentul poate fi activat, acest demers fiind realizat in urma
unei evaluri specifice la nivelul fiecarui stat membru. in sprijinul analizelor nationale, CERS
recomanda utilizarea unor indicatori adecvati pentru calibrarea amortizorului SyRB, lista
acestora fiind inclusa in Manualul CERS privind operationalizarea politicii macroprudentiale
in sectorul bancar* (Figura 3.2).

Figura 3.2. Indicatorii recomandati de CERS spre a fi utilizati in calibrarea SyRB

Indicatori care reflecta Indicatori de propagare si Indicatori de risc pentru sectorul
caracteristicile structurale ale amplificare a socurilor in cadrul @ bancar, care rezultd din economia
sectorului bancar sistemului financiar reala
(i) contributia la finantarea (i) concentrarea la nivelul (i) gradul de deschidere a
economiei interne, dar si expunerilor si al economiei
n concentrarea sectorului categoriilor de active i L
; (i) indicatori privind riscurile
bancar national .. . . ; N
(i) nivelul de interconectare sectoriale provenite din
.. i I si de contagiune sectorul companiilor
(i) actionariat extern financiara nefinanciare, sectorul
. . . | A populatiei sau din sectorul
(iiiy nivelul ratei creditelor (iif)  caracterul comun in public
neperformante sau al modelele de afaceri ale
expunerilor semnificative institutiilor de credit

pe active de nivel Il sau Ill

Sursa: The ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential Policy in the Banking Sector

Prima categorie de indicatori reflecta caracteristicile structurale ale sectorului bancar, care,
suprapuse unui context nefavorabil, ar avea potentialul de a extinde canalele de transmitere
a socurilor. Indicatorii de propagare si amplificare a socurilor in cadrul sistemului financiar
permit evidentierea efectului de contagiune si a efectului de spirala care poate conduce
la pierderi semnificative la nivelul intregului sector. Principalele semnale care pot fi date
de aceasta categorie de indicatori sunt cele privind concentrarea la nivelul expunerilor si
al categoriilor de active din sectorul bancar, nivelul de interconectare si de contagiune
financiara, dar si caracterul comun in modelele de afaceri ale institutiilor de credit. Riscurile
pentru sectorul bancar, care rezulta din economia reald, sunt analizate cu ajutorul unui
set de indicatori precum gradul de deschidere a economiei, indicatori privind riscurile
sectoriale provenite din sectorul companiilor nefinanciare, al populatiei sau din sectorul
public. Lista neexhaustiva recomandata de CERS poate fi completata si cu alti indicatori

46 The ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential Policy in the Banking Sector.

Raport anual | 77
2020



relevanti, specifici fiecarui stat in functie de contextul national, fiind cunoscut ca orice soc
puternic provenit din economia reald poate afecta semnificativ functionarea sectorului
financiar.

Experienta la nivelul UE

in contextul pandemiei COVID-19, similar cu situatia celorlalte amortizoare, anul 2020 a fost
caracteristic unor scaderi semnificative ale ratelor aplicate, o parte dintre statele membre
recurgand chiar la eliberarea completa a amortizorului SyRB. Datele publicate de catre CERS
arata ca pana la finalul anului 2020, amortizorul SyRB era utilizat de un numar de 15 state,
insa pentru 4 dintre acestea nivelul ratei aplicate era de zero la suta. Ca evolutie fata de anul
anterior, in anul 2020 nu a existat nici un nou stat care sa initieze implementarea acestui
instrument macroprudential, decizie motivata de incertitudinile generate de pandemia
COVID-19, context in care este recomandata eliberarea sau flexibilizarea cerintelor de
capital cu scopul de sustine economia reald. Pentru a contura o imagine mai clara cu
privire la evolutia ratei SyRB, Graficele 3.18 si 3.19 ilustreaza situatia de dinaintea aparitiei
pandemiei COVID-19 in paralel cu cea de la finalul anului 2020.

Pe parcursul anului 2020 urmatoarele state si-au ajustat in scadere nivelul amortizorului de
capital pentru riscul sistemic: Polonia, Estonia, Finlanda si Olanda. Dintre acestea Polonia,
Estonia si Finlanda sunt cele care au eliberat complet amortizorul (dezactivare/recalibrare
la nivelul de zero la sutd) in timp ce Olanda a redus in prima faza doar partial rata acestuia,
dupa care in procesul de transpunere a CRD V |-a eliberat complet. Asa cum poate fi observat
si in Tabelul 3.5, nivelul maxim al ratei SyRB aplicate de catre statele ce au implementat
acest instrument este de 3 la sutd. Unul dintre motivele care explica aceasta situatie este dat
de faptul ca, pentru stabilirea unui nivel mai ridicat de 3 la sutd, este nevoie de parcurgerea
unui proces de notificare dar si de autorizare mai complex.

Grafic 3.18. Rata maxima a SyRB in tarile SEE Grafic 3.19. Rata maxima a SyRB in tarile SEE
inaintea pandemiei COVID-19 ; la finalul anului 2020

#q
¥
N

-
-9

¥

| |
0 3 0 3

Nota: Rata SyRB maxima inaintea pandemiei COVID-19 se referd la nivelul anuntat de catre statele membre.
Sursa: CERS
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Tabel 3.5. Aplicarea amortizorului de capital pentru riscul sistemic in statele SEE

Reducere
State ce aplica SyRB Rata (%) Modul de aplicare amortizor
Austria 0,5-2 Expuneri totale
Bulgaria 3 Expuneri interne
Croatia* 1,5 Expuneri totale
Cehia 1-3 Expuneri totale
1-3 Expuneri totale
Danemarca Expuneri interne
3 (Insulele Feroe)
Estonia 0 Expuneri interne 1 pp
Finlanda 0 Expuneri totale 1-3pp
Ungaria** 0 Expuneri interne
Islanda 3 Expuneri interne
Liechtenstein 1-2 Expuneri totale
Olanda 0 Expuneri totale 3 pp
Norvegia 3 Expuneri totale
Romania 0-2 Expuneri totale
Slovacia 1 Expuneri interne
Suedia 3 Expuneri totale
scadere eliberare completa

*)  Modificarea metodologiei, in sensul definirii unei singure rate a amortizorului SyRB (1,5%), pentru
transpunerea in legislatia nationald a CRD V.

**) A fost suspendata recalibrarea SyRB in anul 2020, din cauza pandemiei COVID-19, motiv pentru care
amortizorul va rémane la 0% pana la recalibrarea din 2021.

Sursa: CERS

Din punctul de vedere al modului de aplicare, majoritatea statelor aplica rata SyRB asupra
expunerilor totale (9 din cele 15 state care au introdus acest amortizor), in timp ce 5 dintre
ele il aplica asupra expunerilor interne. Un singur stat, Danemarca, aplica diferentiat SyRB in
functie de expuneri: in cadrul regiunii autonome Insulele Feroe aplicd un SyRB cu un nivel
de 3 la suta (expuneri interne), iar in restul statului sunt impuse rate cuprinse intre 1 la suta
si 3 la suta (expuneri totale).

Distinct fata de amortizoarele CCyB si O-SlI, una dintre particularitatile amortizorului SyRB
este ca pentru aplicarea acestuia nu sunt impuse criterii standard ce trebuie urmate de
catre autoritatile macroprudentiale nationale, ci fiecare stat realizeaza demersurile de
implementare a amortizorului luand in considerare o serie de indicatori determinati pe
baza unei evaluari proprii. Din acest motiv nivelul de eterogenitate, atat cu privire la ratele
aplicate, cat si cu privire la metodologia de stabilire a acestora, este ridicat.

Implementarea in Romania
La nivel national, in urma sedintei Comitetului National pentru Supravegherea

Macroprudentiala din 18 decembrie 2017 a fost emisda Recomandarea CNSM nr. 9/2017
privind amortizorul de capital pentru risc sistemic in Romania. Prin intermediul acesteia,

Raport anual
2020

79



80

CNSM recomanda Bancii Nationale a Romaniei sa implementeze un amortizor de capital
pentru riscul sistemic aplicabil la nivelul expunerilor totale, incepand cu 30 iunie 2018, in
scopul de a sustine procesul de administrare adecvata a riscului de credit si de a creste
rezilienta sectorului bancar impotriva unor socuri neanticipate, pe fondul unor circumstante
structurale nefavorabile. Trebuie mentionat faptul cd recomandarea a fost realizata in
contextul existentei unor vulnerabilitati structurale, cu potentialul de a conduce la o crestere

a stocului de credite neperformante.

Banca Nationala a Romaniei a implementat aceasta recomandare si a emis in scurt timp
Ordinul BNR nr. 4/2018 privind amortizorul de capital pentru riscul sistemic, potrivit caruia
incepand cu 30 iunie 2018 institutiile de credit, persoane juridice romane, care fac obiectul
supravegherii pe baza consolidata sau individuala exercitata de catre Banca Nationala a
Romaniei trebuie sa mentina, la nivel consolidat, respectiv la nivel individual un amortizor de
capital pentru riscul sistemic aplicabil tuturor expunerilor. in completarea cadrului legislativ
national de implementare al amortizorului SyRB a fost emis Ordinul BNR nr. 8/2018 privind
amortizorul de capital pentru riscul sistemic si Ordinul BNR nr. 2/2019 pentru modificarea
si completarea Ordinului Bancii Nationale a Romaniei nr. 8/2018 privind amortizorul de
capital pentru risc sistemic, ce contin noi elemente metodologice privind calculul acestui

amortizor.

Din punct de vedere metodologic institutiile de credit determina nivelul amortizorului de
capital pentru riscul sistemic avand in vedere rata creditelor neperformante si gradul de
acoperire cu provizioane. in functie de media inregistratd de cei doi indicatori pentru o
perioada de 12 luni anterioare aplicarii, amortizorul SyRB este stabilit la nivelul de zero la
sutd, 1 la suta sau 2 la suta. incadrarea pentru fiecare dintre aceste rate ale amortizorului
se face prin raportare la pragurile de referinta stabilite, asa cum sunt ele ilustrate in
Tabelul 3.6.

Tabel 3.6. Metodologia de calcul a nivelului amortizorului de capital pentru riscul sistemic

Rata creditelor Gradul de acoperire Nivel amortizor
neperformante cu provizioane (% din expunerile totale)
< 5% > 55% 0
> 5% > 55% 1
<5% < 55% 1
> 5% < 55% 2
Sursa: BNR

Ratele amortizorului SyRB se aplica asupra expunerilor totale ale institutiei de credit, fiind
luat in considerare cel mai inalt nivel de consolidare. Un alt aspect important este dat de
faptul ca pentru mentinerea amortizorului de capital pe perioada 1 iulie - 31 decembrie
din fiecare an calendaristic sunt utilizate pentru determinarea nivelului mediu inregistrat de
cei doi indicatori datele de referintd reprezentand sfarsitul fiecarei luni calendaristice din
perioada ianuarie-decembrie a anului anterior. in timp ce pentru nivelul aplicat in perioada
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Grafic 3.20. Evolutia ratei NPL si a gradului de acoperire cu provizioane dupa aplicarea SyRB in Romania

procente procente

8 67
7 66
6 65
5 64
4 63
3 62
T22018 T32018 T42018 T12019 T22019 T32019 T42019 T12020 T22020 T32020 T42020
rata NPL acoperirea cu provizioane (sc. dr.)
Sursa: ABE

1 ianuarie — 30 iunie anul (N) sunt luate in considerare datele de la finalul fiecarei luni
calendaristice din perioada iulie (N-2) — iunie (N-1). Metodologia de stabilire si calibrare a
amortizorului este prezentata pe larg in cadrul Ordinului BNR nr. 2/2019 pentru modificarea
si completarea Ordinului Bancii Nationale a Romaniei nr. 8/2018 privind amortizorul de
capital pentru risc sistemic. Evaluarea nivelului la care se situeaza cei doi indicatori, utilizati
n calibrarea amortizorului, se realizeaza cu o frecventa semestriald, pentru a monitoriza in
timp real evolutia acestora.

Efectele utilizarii instrumentului macroprudential SyRB nu au intarziat sa apara, astfel la
aproximativ doi ani de laimplementarea acestuia rata creditelor neperformante de la nivelul
sectorului bancar a scazut cu 30 la suta (decembrie 2020 fata de decembrie 2018), pornind
de la un nivel de 5,3 la suta si ajungand 3,7 la suta. Aceasta tendinta pozitiva ilustreaza atat
efortul sustinut al institutiilor de credit in procesul de curatare al bilantului, cat si eficienta
acestui instrument macroprudential, alaturi de implicarea BNR in calitate de autoritate de
supraveghere in acest demers. Gradul de acoperire cu provizioane a inregistrat o crestere
semnificativa pe parcursul acestei perioade, pornind de la nivelul de 62,1 la suta la finalul
celui de-al doilea trimestru al anului 2018 si atingand nivelul de 65,9 la finalul anului 2020
(Grafic 3.20).

Evolutiile recente generate de aplicarea SyRB au facut ca Romania sa se plaseze pe primele
pozitii in clasamentul statelor membre ale Uniunii Europene in ceea ce priveste gradul de
acoperire cu provizioane (Grafic 3.21). La finalul anului 2020 tara noastra se pozitiona pe
primul loc in ierarhia statelor UE in privinta nivelului acestui indicator.

in privinta celui de-al doilea indicator, desi au fost realizate eforturi sustinute pentru
diminuarea ratei creditelor neperformante din partea tuturor institutiilor de credit, Romania
nca se situeaza peste media de la nivelul Uniunii Europene. La finalul anului 2020, rata NPL
in tara noastra a atins nivelul de 3,7 la suta, cu aproximativ 1,1 puncte procentuale peste
media statelor SEE.
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Grafic 3.21. Rata NPL si gradul de acoperire cu provizioane la nivelul statelor UE (decembrie 2020)
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Nota: Datele se bazeaza pe standardele tehnice de raportare ale ABE, stabilite conform Regulamentul (UE) nr. 680/2014,
cu modificarile ulterioare.

Sursa: ABE

Grafic 3.22. Numarul de institutii de credit in functie de rata amortizorului SyRB

mOlasuta m1lasuta 2 lasutd
Sursa: BNR

Distributia institutiilor de credit in functie de rata SyRB indica de asemenea o imbunatatire
in cursul anului 2020, fiind observata o migrare a acestora catre categorii cu rate mai mici
ale amortizorului (Grafic 3.22). Totusi, trebuie mentionat faptul ca, desi evolutia de la nivelul
intregului sector bancar este una pozitiva, in directia scaderii ratei creditelor neperformante
si cea a cresterii gradului de acoperire cu provizioane, atunci cand privim situatia la nivel
individual, se poate observa faptul ca inca mai exista spatiu pentru realizarea de demersuri
in procesul de curatare a bilanturilor institutiilor de credit. Perspectiva pe termen scurt si
mediu este afectatad de incertitudini semnificative legate de impactul pandemiei COVID-19,
in timp ce asteptarile privind cresterea ratei creditelor neperformante pot conduce la
modificarea distributiei institutiilor de credit in sensul cresterii cerintelor privind amortizorul
SyRB.
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3.2.2. Alte instrumente cu impact asupra stabilitatii financiare

3.2.2.1. Aplicarea prin reciprocitate voluntara a masurilor macroprudentiale
adoptate de alte state membre

Prin Recomandarea CERS/2015/2 privind evaluarea efectelor transfrontaliere ale masurilor
de politicd macroprudentiala si aplicarea prin reciprocitate voluntara a acestor masuri,
CERS recomanda autoritatilor nationale relevante recunoasterea masurilor macroprudentiale
adoptate de alte state membre. in acest scop, statele membre care adoptd o masura
macroprudentiala pot opta pentru a trimite o solicitare de reciprocitate catre CERS, in urma
careia CERS poate emite o recomandare adresata celelorlalte state membre de a recunoaste
masura respectivd. in stabilirea reciprocitati masurilor macroprudentiale, autoritatile
nationale pot acorda derogari furnizorilor de servicii financiare care inregistreaza expuneri
nesemnificative fata de riscurile acoperite prin masurile recomandate (principiul de
minimis).

Socul economic produs de pandemia cu noul coronavirus in 2020 a determinat
statele membre sa se orienteze cu precadere catre variante de relaxare a masurilor
macroprudentiale, actionand astfel intr-un mod anticiclic si dand posibilitatea institutiilor
financiare de a continua creditarea economiei. Pe parcursul anului 2020 nu a existat nicio
noua recomandare CERS de acordare a reciprocitatii ca urmare a unei solicitari efectuate
de unul dintre statele membre. Mai mult, Estonia a decis eliberarea amortizorului de risc
sistemic, urmata implicit de eliminarea acestuia din lista masurilor recomandate pentru
reciprocitate®.

CNSM analizeaza de la caz la caz recomandarile pentru reciprocitate si decide daca se
impune acordarea acesteia. Pana in prezent, nu au existat situatii in care masurile adoptate
de alte state sa aiba un impact semnificativ asupra sectorului bancar romanesc, expunerile
relevante in contextul masurilor respective avand un nivel situat sub pragul de materialitate
sugerat in recomandari. Asadar, CNSM a decis neacordarea de reciprocitate si monitorizarea
acestor expuneri.

Avand in vedere deciziile anterioare ale CNSM privind reciprocitatea masurilor, precum
si mentinerea in continuare a unui nivel scazut al expunerilor externe ale sectorului
bancar (a se vedea in acest sens si sectiunea urmatoare), pe parcursul anului 2020 nu
au fost necesare noi actiuni ale autoritatii macroprudentiale nationale. La sfarsitul anului
trecut, lista masurilor recomandate pentru reciprocitate (Tabel 3.7) se prezenta in felul
urmator:

47 Recomandarea CERS/2020/09 de modificare a Recomandarii CERS/2015/2 privind evaluarea efectelor
transfrontaliere ale masurilor de politicd macroprudentialad si aplicarea prin reciprocitate voluntard a acestor
masuri.
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Tabel 3.7. Masurile recomandate pentru reciprocitate in Recomandarea CERS/2015/02

Tara Masura Prag de materialitate
Un prag minim de 15 la suta al ponderii de risc * 1 miliard de euro, la nivel
(RW) medie aplicate expunerilor din credite de institutie de credit

ipotecare garantate cu ipoteci rezidentiale
localizate in Finlanda de catre institutiile de credit
care utilizeaza abordarea IRB pentru riscul de

Finlanda

credit
O majorare a ponderii de risc pentru expunerile * 2 miliarde euro, la nivel
de tip retail garantate cu bunuri imobile locative de institutie de credit

situate in Belgia, aplicata institutiilor de credit

care utilizeaza abordarea bazatd pe modele

interne de rating (IRB) pentru calcularea cerintelor

de capital reglementat. Majorarea este compusa
Belgia din: (i) o crestere fixa a ponderii de risc

cu 5 puncte procentuale, si (i) o crestere

proportionala 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 in Belgia

Restrangerea la 5 la suta din capitalul eligibil a * 2 miliarde euro pentru

limitei pentru expuneri mari aplicabild expunerilor expunerile initiale totale ale
fata de societati nefinanciare mari, foarte G-SlI si O-SllI autorizate la nivel
indatorate, cu sediul social in Franta, aplicata national

institutiilor globale de importanta sistemica

(G-Sl) si altor institutii de importanta sistemica
Franta (O-SI1), la cel mai inalt nivel de consolidare a

perimetrului prudential bancar al acestora

300 milioane euro aplicabil
G-Sll si O-Sll, pentru expunerile
ce indeplinesc anumite conditii

un prag de 5 la suta din
capitalul eligibil al G-SII sau
O-SlI la cel mai inalt nivel de
consolidare pentru expunerile
identificate in masura

O limita inferioara de 25 la suta a ponderii de risc  « 5 miliarde SEK, la nivel
medie aplicatd expunerilor imobiliare de tip retail de institutie de credit
fata de debitori rezidenti in Suedia, garantate cu

bunuri imobile locative

Suedia

Sursa: CERS

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

in anul 2015, Comitetul European pentru Risc Sistemic a adoptat Recomandarea
CERS/2015/1 privind recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice pentru
expunerile fata de tari terte. Aceasta recomandare operationalizeaza si uniformizeaza
procesul de identificare a tarilor terte semnificative pentru Spatiul Economic European si
de stabilire a nivelului amortizoarelor anticiclice de capital pentru acele state terte care
prezinta o situatie economica caracterizata de un risc ce s-ar putea propaga in interiorul
sistemului financiar european. Articolul 139 din Directiva 2013/36/UE (CRD IV) permite
autoritatilor nationale desemnate sa stabileasca o ratd a amortizorului anticiclic pentru
expunerile fatad de o tara terta pe care institutiile autorizate la nivel national trebuie sa il
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aplice in scopul calcularii amortizorului anticiclic de capital specific institutiei. Autoritatea
desemnata poate interveni in situatiile in care rata amortizorului anticiclic nu a fost stabilita
si publicata de autoritatea relevanta dintr-o tara terta pentru acea tara terta sau atunci cand
considera ca rata amortizorului anticiclic stabilita de autoritatea relevanta dintr-o tara terta
pentru acea tara tertd nu este suficienta pentru a proteja sectoarele bancare nationale ale
statelor membre impotriva pierderilor potentiale asociate cu cresterea excesiva a creditelor
n tara terta in cauza. in plus, conform articolului 138 din Directiva 2013/36/UE, CERS poate
recomanda implementarea unei anumite rate a amortizorului anticiclic de capital pentru
expunerile fata de tarile terte. Astfel, pe langa evaluarile realizate de fiecare stat membru,
CERS identifica anual statele terte semnificative pentru sectorul bancar al Uniunii Europene
si monitorizeaza expunerile fata de acestea.

Pentru implementarea Recomandarii CERS/2015/1 la nivel national, CNSM a adoptat
Recomandarea nr. 2/14.06.2017 prin care se recomanda Bancii Nationale a Romaniei sa
evalueze periodic tarile terte semnificative pentru sectorul bancar roméanesc in ceea ce
priveste recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice de capital, urmand a
propune masurile care se impun daca expunerile catre statele respective devin semnificative.

Metodologia utilizatd de CERS pentru identificarea tarilor fata de care expunerile sectorului
bancar al Uniunii Europene sunt semnificative consta in analiza urmatorilor trei indicatori:
(1) activele ponderate la risc; (2) expunerea initiala; (3) expunerile in stare de nerambursare.
Conform metodologiei armonizate la nivel european, pentru calculul acestor indicatori sunt
utilizate formulare specifice raportarilor COREP. Pentru ca o tara terta sa fie considerata
semnificativa, aceasta trebuie sa indeplineasca unul dintre urmatoarele doua criterii:
(i) valoarea expunerilor sa depaseasca nivelul de 1 la suta pentru cel putin unul dintre
indicatorii mentionati mai sus, in fiecare dintre cele doua trimestre anterioare datei de
referinta si (i) media aritmetica a expunerilor fatd de tara tertd respectiva, in cele opt
trimestre anterioare datei de referinta, sa fi fost de cel putin 1 la suta pentru cel putin unul
dintre cei trei indicatori.

Pentru anul 2020, CERS a stabilit o lista de opt state terte semnificative pentru sectorul
bancar european, respectiv: Statele Unite ale Americii, Hong Kong, Singapore, Elvetia,
China, Turcia, Brazilia si Rusia. Lista nu a suferit modificari fata de cea din anul 2019.

Metodologia CERS prezinta dezavantajul ca institutiile de credit au obligatia de a completa
formularele COREP referitoare la expunerile defalcate pe state doar in situatia in care
raportul intre expunerile initiale externe si totalul expunerilor initiale (atat interne, cat
si externe) este mai mare sau egal cu 10 la suté. intrucat sectorul bancar romanesc este
marcat de o concentrare puternicd a expunerilor cdtre piata internda, analiza realizata la
nivelul Romaniei, conform acestei metodologii, a oferit rezultate neconcludente.

in acest context, analiza la nivel national a inclus si o serie de indicatori suplimentari.
Conform raportarilor bilantului monetar la nivel individual, 99,5 la sutd din creditele
acordate populatiei si companiilor au debitori romani, iar restul de 0,5 la suta sunt acordate
rezidentilor UE. Extinzand sfera debitorilor si asupra institutiilor financiare, se remarca o
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Grafic 3.23. Expuneri totale si din credite
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expunere totala de 1,1 miliarde lei catre SUA, reprezentand 0,23 la suta din totalul activelor
detinute de bancile persoane juridice romane. Alte state cu expuneri de peste 0,1 la
sutd din total sunt Elvetia, Republica Moldova si Turcia. Situatia detaliata se regaseste in
Graficele 3.23 si 3.24.

Analiza a inclus si alte seturi de date aferente raportarilor COREP, diferite fata de cele
recomandate in metodologia CERS. Nivelul raportului intre expunerile initiale, altele decat
cele interne, si totalul expunerilor initiale este de 7,3 la suta la finalul anului 2019. Expunerile
totale fata de state terte genereaza o cerinta redusa de capital la nivel consolidat (0,14 la
sutd), iar expunerile aferente riscului de credit in conformitate cu abordarea standardizata
plaseaza Republica Moldova, urmata de Turcia, Elvetia si Statele Unite ale Americii printre
statele terte fata de care grupurile bancare si institutiile de credit romanesti sunt cele mai
expuse, insa cu un nivel ce nu poate duce la concluzia unei importante semnificative a
acestor state. Analizand creditele acordate sectorului real conform raportarilor financiare
FINREP la nivel individual, dintre statele terte, expunerile cele mai insemnate se regasesc in
Turcia (317 milioane lei; 0,18 la suta din total), urmata de Elvetia si Republica Moldova, insa
cu valori semnificativ reduse.

Avand in vedere toate aceste considerente, Consiliul general al CNSM a emis Decizia CNSM
nr. D/3/2020 referitoare la identificarea tarilor terte semnificative pentru sectorul bancar
romanesc in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor anticiclice
de capital, conform careia, pentru anul 2020, nu au fost identificate tari terte semnificative
pentru sectorul bancar din Romania.

De asemenea, in urma sedintei CNSM din data de 18 decembrie 2020, a fost transmis catre
CERS un raport cu privire la punerea in aplicare la nivel national a anumitor masuri cuprinse
in Recomandarea CERS/2015/1, conform calendarului stabilit de autoritatea europeana,
alaturi de o serie de propuneri ce vizeaza imbunatatirea cadrului de analiza si raportare cu
privire la identificarea expunerilor transfrontaliere.
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Grafic 3.25. Activitatea de creditare
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3.2.2.3. Evaluarea impactului planurilor de finantare ale institutiilor de
credit asupra fluxului de credite catre economia reala

in contextul subrecomandarii A3 a Recomandarii CERS/2012/2 privind finantarea institutiilor
de credit*® Consiliul general al CNSM a fost informat cu privire la analiza periodica realizata

de BNR privind impactul planurilor de finantare ale institutiilor de credit asupra fluxului de
credite acordate economiei reale.

Raportarea planurilor de finantare se realizeaza in conformitate cu Ghidul ABE privind
definitiile si modelele armonizate pentru planurile de finantare ale institutiilor de credit in
conformitate cu Recomandarea CERS/2012/2 (subrecomandarea A4), care a fost preluat de
Banca Nationala a Romaniei in cadrul de reglementare national. Obligatia de transmitere
periodica a raportarii privind planurile de finantare revine primelor opt banci ca marime
din sectorul bancar romanesc, respectiv: Banca Transilvania, Banca Comerciald Romana,
BRD, Raiffeisen, Unicredit, CEC Bank, Alpha Bank si OTP Bank. Aceste institutii cumuleaza
aproximativ 75 la suta din activele totale si din creditele acordate sectorului privat, fapt ce
conferd esantionului o buna reprezentativitate pentru sectorul bancar romanesc.

Exercitiul anual de raportare a planurilor de finantare ale institutiilor de credit se desfasoara
in primul trimestru al anului si cuprinde raportari pentru un orizont de timp de 3 ani. Asadar,
cele opt banci mentionate au transmis previziunile intr-un moment in care incertitudinea
privitoare la pandemia COVID-19 abia se instalase, iar impactul asupra economiei era
dificil de estimat. De asemenea, este de mentionat cd, la momentul raportarii, masurile
guvernamentale pentru a limita efectele negative asupra economiei erau in stadiu incipient
si nu fusesera inca operationalizate.

Grafic 3.26. Evolutia creditului pe componente
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Recomandarea CERS a fost transpusa in Romania prin Recomandarea CNSM R/10/2017 privind impactul
planurilor de finantare ale institutiilor de credit asupra fluxului de credite catre economia reala.
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Grafic 3.27. Contributia elementelor de activ Grafic 3.28. Contributia elementelor de pasiv
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Majoritatea bancilor mizau pe un scenariu in care prima jumatate a anului 2020 sa fie
marcatd de o performanta slaba, cu o ameliorare in a doua parte a anului si cu o puternica
revenire in 2021 si 2022 (Grafic 3.25). Potrivit estimarilor acestora, cresterea cumulata a
creditului atinge 19,3 la sutd in 2022 fata de finalul anului 2019, datoritd avantului puternic
din anii presupusi ca ar succeda sfarsitul pandemiei. La aceasta evolutie contribuie in primul
rand creditarea institutiilor financiare (+44,2 la sutd cumulat pe 3 ani), in timp ce ritmul
creditdrii sectorului real este de 17,2 la suta, evolutie cumulata pe 3 ani, fiind asteptate
cresteri atat pe segmentul populatiei (+13,5 la suta), cat si pe cel al societatilor nefinanciare
(+21,7 la suta) (Grafic 3.26). Se remarca faptul ca ritmul mai accelerat al creditarii companiilor
nefinanciare ar putea conduce la diminuarea decalajului dintre creditele populatiei si cele
ale societatilor nefinanciare din bilantul bancilor analizate, de la 20,4 miliarde lei in 2019 la
15,8 miliarde lei in 2022. Creditul ipotecar acordat rezidentilor va continua sa joace un rol
important in politica de creditare a bancilor (+14,7 la sutd). Pentru urmatorii trei ani nu se
intrevad schimbari importante in strategia bancilor de creditare a companiilor nefinanciare,
proportia creditelor catre IMM mentinandu-se constanta la aproximativ 55 la suta din
totalul creditelor acordate societatilor nefinanciare.

Desi acuratetea previziunilor a fost influentata de imprevizibilul asociat momentului in care
au fost efectuate, planurile de finantare ale bancilor au meritul de a reliefa comportamentul
institutiilor de credit romane in fata unei perioade caracterizate de incertitudine ridicata.
Spre deosebire de raportarile din anii precedenti, se remarca o orientare a bancilor catre
elemente ce au drept contraparte alte entitati financiare atat pe partea de activ, cat si
cea de pasiv, mai ales in anul 2020. Aceasta amplificare se poate datora si unei relatii
intensificate cu bdncile-mama ale institutiilor ce fac parte din mari grupuri financiare
europene. Detinerile de numerar si solduri de trezorerie la bancile centrale contribuie si
ele intr-o masura importanta la cresterea activelor, lucru ce poate semnifica o orientare a
bancilor catre active sigure din cauza mediului economic incert, coroborata si cu o lipsa de
posibilitati de plasare a banilor in active cu randament sporit.
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in cresterea activelor (Grafic 3.27) elementele ce au un rol important in primul an pandemic
sunt imprumuturile acordate societatilor financiare si nefinanciare, numerarul si acordurile
reverse repo. Normalizarea starii epidemiologice asteptata in 2021 si 2022 conduce la o
contributie majora din partea creditelor acordate sectorului real in acesti ani. O intensificare
a activitatilor financiare se observa si pe partea de pasiv (Grafic 3.28), unde depozitele de
la societati financiare sunt preconizate a avea cea mai mare contributie la cresterea anuala
din 2020, in detrimentul depozitelor de la companii nefinanciare sau gospodarii. Tendinta
de sporire a contributiei sectorului real in 2021 si 2022 se remarca si asupra pasivelor.
De asemenea, se observa si o contributie mare la cresterea din 2021 a titlurilor emise. Ca
urmare a cresterilor din toti anii de analiza, procentul capitalului propriu n totalul pasivului
va spori, ceea ce denotd o preocupare a bancilor inspre asigurarea unui reziliente bune.
Creditele acordate sectorului real vor continua sa acopere peste 50 la suta din activele
bancilor, iar depozitele sectorului real sa asigure peste 70 la suta din nevoile de finantare

ale acestora.
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4. Implementarea politicii
macroprudentiale

in vederea implementarii la nivel national a masurilor necesare pentru prevenirea sau
diminuarea riscurilor sistemice, in conformitate cu prevederile art. 4 alin.1 lit. a) si lit. b)
din Legea nr.12/2017, Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald este
imputernicit: a) sa emita recomandari si avertizari adresate Bancii Nationale a Romaniei si
Autoritatii de Supraveghere Financiara, in calitate de autoritati nationale de supraveghere
financiara sectoriald; b) sa emita recomandari adresate Guvernului, in scopul mentinerii
stabilitatii financiare.

CNSM a fost infiintat ca structura de cooperare interinstitutionald, fara personalitate juridica,
context in care implementarea recomandarilor emise de Consiliul general al CNSM este
realizata de autoritatile membre (Banca Nationala a Romaniei, Autoritatea de Supraveghere
Financiara, Guvernul), care sunt destinatari ai recomandarilor CNSM. in conformitate cu
prevederile art. 4 alin. 2 din Legea nr.12/2017, destinatarii recomandarilor sau avertizarilor
CNSM pot sa adopte masurile corespunzatoare, inclusiv emiterea de reglementari, in
vederea respectarii recomandarilor sau, dupa caz, pot sa intreprinda actiuni in vederea
diminuarii riscurilor asupra carora au fost avertizati. Destinatarii trebuie sa informeze
CNSM cu privire la masurile adoptate sau, in cazul in care nu au adoptat astfel de masuri,
informarea va cuprinde motivele neadoptarii acestora. 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 stricta confidentialitate, destinatarii
(art. 4 alin. 3 din Legea nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiald a sistemului
financiar national).

Regulamentul nr. 1 din 9 octombrie 2017 privind organizarea si functionarea Comitetului
National pentru Supravegherea Macroprudentiald (forma actualizata conform Deciziilor
CNSM nr. D/1/2018 si nr. D/1/2020) acorda Consiliului general competenta de a asigura
monitorizarea masurilor luate de destinatari, in urma avertizarilor sirecomandarilor adoptate,
prin intermediul celor doua Comisii tehnice (art. 30 alin. 1 din ROF CNSM). Comisiile tehnice
evalueazd masurile adoptate si/sau justificarile in cazul neadoptarii masurilor pe baza
informatiilor comunicate de destinatarii recomandarilor si prezinta Consiliului general o
informare in acest sens. in acest context, se impune elaborarea unor analize periodice cu
privire la modul de implementare a recomandarilor emise de CNSM.

in perioada ianuarie-decembrie 2020, CNSM a emis un numar de 9 recomandari, dupa cum
urmeaza:
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in sedinta din data de 8 mai 2020 — Recomandarea CNSM nr. R/1/2020 privind
amortizorul anticiclic de capital in Romania; Recomandarea CNSM nr. R/2/2020 privind
modificarea Strategiei de implementare a Standardelor Internationale de Raportare
Financiara (IFRS) de catre institutiile financiare nebancare ca baza a contabilitatii si
pentru intocmirea situatiilor financiare individuale;

in sedinta din data de 15 iulie 2020 — Recomandarea CNSM nr. R/3/2020 privind
amortizorul anticiclic de capital in Romania; Recomandarea CNSM nr. R/4/2020 privind
modul de implementare a Recomandarii CERS/2020/8 referitoare la monitorizarea
implicatiilor asupra stabilitatii financiare ale masurilor privind moratoriile pentru credite,
schemele publice de garantare a creditelor si alte masuri de natura fiscald luate pentru
a proteja economia reald de efectele pandemiei COVID-19; Recomandarea CNSM
nr. R/5/2020 privind modul de implementare a Recomandarii CERS/2020/7 referitoare
la restrictiile privind distribuirile de dividende in perioada pandemiei de COVID-19;
Recomandarea CNSM nr. R/6/2020 privind diminuarea vulnerabilitatilor provenind din
cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare;

in sedinta din data de 14 octombrie 2020 — Recomandarea CNSM nr. R/7/2020 privind
amortizorul anticiclic de capital in Romania; Recomandarea CNSM nr. R/8/2020 privind
amortizorul de capital pentru alte institutii de importanta sistemica din Romania;
Decizia CNSM nr. D/4/2020 privind infiintarea unui Grup de lucru pentru sprijinirea
finantarii verzi (green finance);

in sedinta din data de 18 decembrie 2020 — Recomandarea CNSM nr. R/9/2020 privind
amortizorul anticiclic de capital in Romania.

in vederea evaluarii modului de indeplinire a cerintei prevazute de art. 4 alin. 2 din

Legea nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar national,

Comisia tehnica privind riscul sistemic a initiat analiza privind stadiul implementarii

recomandarilor emise de Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald in

perioada ianuarie-decembrie 2020, solicitand informatii de la destinatari.

Situatia privind stadiul implementarii de catre destinatari a recomandarilor emise de

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala in perioada ianuarie-decembrie

2020, precum si a celor emise in perioada anterioard, care nu au fost finalizate sau care au un

termen permanent pentru implementare, este urmatoarea:

un numar de 7 recomandari au fost implementate de catre autoritatile destinatare;

(i) 3 recomandari sunt in curs de implementare, respectiv:

a) Recomandarea CNSM nr. 3/14.06.2017 privind imbunatatirea informatiilor
statistice necesare analizelor privind piataimobiliara - CERS a emis Recomandarea
din 21 martie 2019 de modificare a Recomandarii CERS/2016/14 privind
acoperirea unor lacune la nivelul datelor privind bunurile imobile (CERS/2019/3),
care stabileste noi termene limita pentru raportdrile catre CERS privind
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b)

Q)

disponibilitatea indicatorilor. Astfel, obligatia autoritatilor macroprudentiale
nationale de a transmite rapoartele finale privind subrecomandarile C si D este
scadenta la data de 31 decembrie 2021, respectiv 31 decembrie 2025 (daca
informatiile privind pct. a) din recomandarea D pct. 2 nu sunt disponibile pana
la data de 31 decembrie 2021);

Recomandarea CNSM nr. R/4/2020 privind modul de implementare a
Recomandarii CERS/2020/8 referitoare la monitorizarea implicatiilor asupra
stabilitatii financiare ale masurilor privind moratoriile pentru credite, schemele
publice de garantare a creditelor si alte masuri de natura fiscala luate pentru a
proteja economia reala de efectele pandemiei COVID-19 — privitor la partea B a
Recomandarii CNSM R/4/2020, autoritatile nationale trebuie sa transmita datele
necesare completarii formularelor de raportare catre CERS cu periodicitate
trimestriala, cel putin pana in ianuarie 2022;

Recomandarea CNSM nr. R/6/2020 privind diminuarea vulnerabilitatilor
provenind din cresterea deficitului balantei comerciale cu produse agroalimentare
— cea mai mare parte a masurilor aflate in responsabilitatea Guvernului,
respectiv cele legate de implementarea strategiei in domeniul agriculturii au
termen de implementare intre 1-3 ani, iar masura privind implementarea unei
politici industriale pentru sectorul alimentar care sa conduca la indeplinirea
mai buna a rolului statului in sustinerea sectorului agroalimentar are termen
de implementare intre 3-5 ani. De asemenea, responsabilitatile aflate in
sarcina BNR referitoare la revizuirea, cel putin o data la doi ani, a metodologiei
pentru identificarea firmelor care ar putea fi potentiali campioni nationali in
domeniul agroalimentar si diseminarea de date statistice suplimentare pentru
imbunatatirea accesului la finantare al firmelor din domeniul agroalimentar au
termen de implementare periodic, incepand cu decembrie 2020;

3 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 aferent anilor 2017, 2018, 2019 si 2020.

Rezultatul analizei privind stadiul implementarii de catre destinatari a recomandarilor
emise de Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald in perioada
ianuarie-decembrie 2020, precum si a celor emise in perioada anterioara, care nu au fost
finalizate sau care au un termen permanent pentru implementare, este sintetizat in Anexa.
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Anexa

Situatia privind stadiul implementarii recomandarilor emise de CNSM in perioada

ianuarie-decembrie 2020, precum si a celor emise in perioada anterioara, care nu au fost

finalizate sau care au un termen permanent pentru implementare

Recomandarea
CNSM

Destinatar

Modul de implementare
a recomandarii

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
(termen permanent)

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

BNR

BNR,
ASF

Recomandarea a fost implementata prin efectuarea unor evaluari
periodice de catre BNR, supuse analizei si deciziei Consiliului
general al CNSM, in urma carora au fost emise: (i) Decizia
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; (i) Decizia CNSM nr. D/2/2019 referitoare la identificarea
tarilor terte semnificative pentru sectorul bancar romanesc in
ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor amortizoarelor
anticiclice de capital; (iii) Decizia CNSM nr. D/3/2020 referitoare
la identificarea tarilor terte semnificative pentru sectorul bancar
romanesc in ceea ce priveste recunoasterea si stabilirea ratelor
amortizoarelor anticiclice de capital. Prin deciziile mentionate
s-a stabilit ca, aferent anilor 2018, 2019 si 2020, nu au fost
identificate tari terte semnificative pentru sectorul bancar
romanesc 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 Raportul asupra stabilitatii
financiare, editiile | si Il din anul 2018 (publicate pe website-ul
BNR http://www.bnr.ro/Publicatii-periodice-204.aspx).

Avand in vedere dificultatile intdmpinate de statele membre
n colectarea informatiilor, in special a celor aferente pietei
imobiliare comerciale, Comitetul European pentru Risc Sistemic
a emis Recomandarea din 21 martie 2019 de modificare a
Recomandarii CERS/2016/14 privind acoperirea unor lacune
la nivelul datelor privind bunurile imobile (CERS/2019/3), care
stabileste noi termene limita pentru raportarile catre CERS
privind disponibilitatea indicatorilor.

Conform evaludrii preliminare a CERS aferentd raportului
interimar transmis la 31 decembrie 2019, Romania a fost
evaluata ca fiind conforma in totalitate.

in sedinta CNSM din 18 decembrie 2020 a fost aprobata

Nota CNSM nr. 38/2020 privind raportarea céatre CERS asupra
disponibilitatii informatiilor cu privire la creditele imobiliare
rezidentiale, prin care Consiliul general al CNSM a fost informat
ca Banca Nationala a Romaniei va transmite catre CERS, pana la
data de 31 decembrie 2020, formularul de raportare cu privire
la disponibilitatea indicatorilor prevazuti in subrecomandarile
A si B, conform cerintelor Recomandarii CERS/2016/14
(implementata la nivel national prin Recomandarea CNSM

nr. 3/14.06.2017 privind imbunatatirea informatiilor statistice
necesare analizelor privind piata imobiliara), completats si
modificatd de Recomandarea CERS/2019/3. Formularul de
raportare (Template for the follow-up of Recommendation ESRB
2016_14 for deadline 31.12.2020) a fost transmis la CERS la data
de 24 decembrie 2020.
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Recomandarea CNSM

nr. 10/18.12.2017

privind impactul

planurilor de finantare

ale institutiilor de BNR
credit asupra fluxului

de credite catre

economia reala

(termen permanent)

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
Macroprudentiala
(termen permanent)

BNR,
ASF

Recomandarea CNSM
nr. R/1/2020 privind
amortizorul anticiclic de
capital in Romania

BNR

Recomandarea a fost implementata prin analizele realizate
pentru anul 2018 (pe baza raportarilor avand ca data de
referinta 31 decembrie 2017), pentru anul 2019 (pe baza
raportarilor avand ca data de referinta 31 decembrie 2018)

si pentru anul 2020 (pe baza raportarilor avand ca data de
referinta 31.12.2019) cu privire la impactul planurilor de
finantare ale institutiilor de credit asupra fluxului de credite
catre economia real3, inclusiv din perspectiva politicii
macroprudentiale, care au fost prezentate Consiliului general
al CNSM. Analizele au relevat evolutia prognozata a creditului
acordat sectorului real (atat pe componenta companiilor
nefinanciare, cat si pe aceea a gospodariilor populatiei)

si a gradului de intermediere financiara, gradul total de
indatorare raportat la PIB, dinamica profilului de finantare

si de lichiditate al institutiilor de credit, impactul planurilor
de finantare asupra indicatorilor de solvabilitate si
profitabilitate.

BNR realizeaza analize periodice privind riscurile si
vulnerabilitatile identificate la nivelul sistemului financiar si
al economiei reale, precum si oportunitatea implementarii/
recalibrarii/dezactivarii instrumentelor macroprudentiale,
care sunt prezentate Consiliului general al CNSM pentru
analiza si decizie. 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-SllI); 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) lanivelul societatilor de servicii de investitii financiare
(SSIF): amortizorul de conservare a capitalului
(implementat in 4 rate anuale egale de 0,625 la suta
din valoarea totala a expunerilor ponderate la risc, in
perioada 1 ianuarie 2016 — 1 ianuarie 2019);

(i)  1n cazul societatilor de asigurare: indicele de lichiditate
al societatilor de asigurare; planul de redresare;

(iii) in cazul pietei pensiilor private: restrictii privind
expunerile semnificative;

(iv) in cazul administratorilor fondurilor de pensii private:
limitarea expunerii fata 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.

BNR a implementat recomandarea CNSM privind aplicarea
nivelului de zero la suta al amortizorului anticiclic de capital,
fiind in vigoare prevederile Ordinului BNR nr. 12/24.12.2015
privind amortizorul de conservare a capitalului si amortizorul
anticiclic de capital (publicat in Monitorul Oficial, Partea |,

nr. 980 din 30 decembrie 2015), care stabileste la art. 2
urmatoarele:
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CNSM Destinatar a recomandarii

Art. 2 - Tncepénd cu 1 ianuarie 2016, rata amortizorului

anticiclic de capital pentru institutiile de credit care detin

expuneri din credite in Romania este de zero la suta din

valoarea totala a expunerii la risc prevazuta la art. 92 alin. (3)

din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

Ordinul BNR nr. 12/24.12.2015 privind amortizorul de

conservare a capitalului si amortizorul anticiclic de capital

a fost emis in vederea punerii in aplicare a Recomandarii

Comitetului National pentru Stabilitate Financiara nr. 1/2015

privind implementarea amortizoarelor de capital in Romania.

Analizele avand ca obiectiv evaluarea oportunitatii utilizarii

amortizorului anticiclic de capital din perspectiva evolutiilor

creditarii sunt efectuate cu periodicitate trimestriala.

BNR a implementat recomandarea CNSM prin emiterea

Ordinului BNR nr. 3 din 11 iunie 2020 pentru modificarea si
Recomandarea CNSM completarea Ordinului Bancii Nationale a Romaniei nr. 8/2019
nr. R/2/2020 privind privind aplicarea Standardelor Internationale de Raportare
modificarea Strategiei Financiara de catre institutiile financiare nebancare, care a
de implementare fost publicat in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 537 din data de
a Standardelor 23 iunie 2020 (Intrare in vigoare la 23 iunie 2020).
Internationale de Totodatd, a fost adoptat Regulamentul BNR nr. 4/2020
Raportare Financiara BNR pentru modificarea Regulamentului BNR nr. 20/2009 privind
(IFRS) de catre institutiile financiare nebancare, astfel incat sa se asigure
institutiile financiare conformarea la decizia CNSM cu privire la translatarea cu
nebancare ca baza a 6 luni a programului de aplicare a regimului tranzitoriu de
contabilitatii si pentru influentare extracontabila a nivelurilor fondurilor proprii
intocmirea situatiilor de care trebuie sa dispuna institutiile financiare nebancare
financiare individuale nscrise in Registrul special, cu aplicare din data de 1 ianuarie

2021, fata de 1 iulie 2020 (data prevazuta in varianta

anterioara a regulamentului).

BNR a implementat recomandarea CNSM privind aplicarea
Recomandarea CNSM nivelului de zero la suta al amortizorului anticiclic de capital,
nr. R/3/2020 privind BNR fiind in vigoare prevederile Ordinului BNR nr. 12/24.12.2015
amortizorul anticiclic de privind amortizorul de conservare a capitalului si amortizorul
capital in Romania anticiclic de capital (publicat in Monitorul Oficial, Partea |,

nr. 980 din 30 decembrie 2015).

in ceea ce priveste partea A a Recomandarii CNSM

R/4/2020, BNR a avut un rol proactiv in evaluarea impactului

moratoriului de creditare asupra stabilitatii financiare,
Recomandarea CNSM concentrandu-se pe sectorul bancar si pe cel al IFN (prin
nr. R/4/2020 privind elaborarea unor analize de testare la stres a solvabilitatii si
modul de implementare lichiditatii, monitorizarea indicatorilor prudentiali relevanti
a Recomandarii si a fluxului de credite noi). Alaturi de moratoriul public
CERS/2020/8 referitoare (introdus prin OUG nr. 37/2020), au fost propuse si alte
la monitorizarea initiative legislative cu scopul de a proteja debitorii si de a
implicatiilor asupra amana platile, BNR realizand analizele de impact aferente.
stabilitatii financiare Totodatd, BNR a introdus o raportare special, cu frecventa
ale masurilor privind BNR, ASF, saptdmanala, prin care bancile sa transmitd informatii privind
moratoriile pentru Guvern  numarul si volumul de cereri acceptate pentru amanare

credite, schemele
publice de garantare

a creditelor si alte
masuri de natura fiscala
luate pentru a proteja
economia reala de
efectele pandemiei
COVID-19

la platg, fiind de asemenea adaugate cereri suplimentare

de informatii in raportarile lunare la Centrala Riscului de
Credit (CRC) ale bancilor si IFN cu scopul de a le monitoriza
portofoliile de credit si schimbarile intervenite in nivelul
indicatorilor de risc. O alta sursa importanta de date o
reprezintd noile raportari bancare specifice masurilor fiscale,
infiintate ca urmare a recomandarilor ABE. in plus, BNR
deruleaza analize periodice asupra situatiei companiilor
non-financiare, pe baza datelor financiare semi-anuale,
precum si asupra sectorului populatiei, monitorizand totodata
si evolutiile din piata muncii si piata imobiliara.
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Recomandarea
CNSM

Destinatar

Modul de implementare
a recomandarii

Recomandarea CNSM
nr. R/5/2020 privind
modul de implementare
a Recomandarii
CERS/2020/7 referitoare
la restrictiile privind
distribuirile de
dividende in perioada
pandemiei COVID-19

BNR,
ASF

Autoritatea de Supraveghere Financiard a adoptat o serie de
masuri microprudentiale ca raspuns la pandemia COVID-19,
care nu sunt de natura fiscala si nu fac obiectul Recomandarii
CNSM R/4/2020. Aceste masuri se referd, in principal, la:
prorogarea unor termene pentru raportare pentru piata

de asigurari; recomandari privind transparenta emitentilor;
utilizarea mijloacelor de comunicare electronica; reducerea
cu 25 la suta a tuturor taxelor percepute de cdtre ASF pe
perioada starii de urgenta; introducerea posibilitatii activarii
unor instrumente exceptionale pentru participantii in
industria fondurilor de investitii; emiterea unor alerte privind
riscul cibernetic; derogarea temporara de la plafonul maxim
de investitii in titluri de stat pentru fondurile de pensii private.
Privitor la partea B a Recomandarii CNSM R/4/2020,
autoritatile nationale au transmis datele necesare completarii
formularelor de raportare catre CERS. Secretariatul CNSM

a agregat contributiile autoritatilor membre, transmitand
raportarea catre CERS, cu respectarea termenelor stabilite
(lunile iulie si octombrie ale anului 2020). Raportarea are o
periodicitate trimestriala si este solicitata cel putin pana in
ianuarie 2022.

BNR a intreprins actiuni in sensul asigurarii conformarii cu
Recomandarea CERS/2020/7 referitoare la restrictiile privind
distribuirile de dividende in perioada pandemiei COVID-19 inca
de la debutul acesteia, actiuni care au vizat atat sectorul bancar,
cat si cel al institutiilor financiare nebancare (IFN).

in ceea ce priveste masurile aplicabile sectorului bancar, BNR

a transmis institutiilor de credit persoane juridice romane
scrisorile nr. FG/161/19.03.2020 si nr. FG/189/03.04.2020,

prin care se recomanda adoptarea masurilor necesare pentru
asigurarea unui nivel adecvat de fonduri proprii, care sa permita
administrarea solida a riscurilor, inclusiv privind nedistribuirea
de dividende din profitul realizat conform bilantului la

31 decembrie 2019, nerealizarea de operatiuni de rascumparare
a propriilor actiuni si prin amanarea pentru o perioada mai
mare a remuneratiei variabile. Totodata, BNR a transmis bancilor
scrisoarea nr. FG/229/28.04.2020, prin care acestea au fost
informate cu privire la faptul ca nu vor beneficia de flexibilizarea
cerintelor de capital impuse din perspectiva macroprudentiala
(amortizorul combinat de capital) sau lichiditate (respectarea
unui nivel supraunitar al indicatorului de acoperire a necesarului
de lichiditate - LCR) daca distribuie dividende in cursul anului
2020 (inclusiv sub forma de rascumparari de actiuni proprii).

in ceea ce priveste institutiile financiare nebancare (IFN),

s-a constatat necesitatea cresterii capacitatii de absorbtie a
pierderilor potentiale. in acest context, BNR a transmis IFN
nscrise in Registrul special scrisoarea nr. FG/252/19.05.2020,
prin care au fost informate ca IFN care hotarasc distribuirea de
dividende sau rdascumpararea de actiuni proprii nu vor beneficia
de masurile de flexibilizare a cerintelor privind fondurile proprii.
Ulterior preluarii Recomandarii CERS/2020/7 la nivel national
prin Recomandarea CNSM R/5/2020, BNR a transmis

scrisori bancilor persoane juridice romane (scrisoarea

nr. FG/443/12.08.2020) si institutiilor financiare nebancare
(scrisoarea nr. FG/444/12.08.2020) , preluand in integralitate
prevederile acestora.

Autoritatea de Supraveghere Financiara a emis un set de
Recomandari pentru societatile de asigurare si de reasigurare
privind unele masuri de minimizare a efectelor crizei COVID-19
avand in vedere: necesitatea mentinerii unui nivel suficient de
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Recomandarea

CNSM nr. R/6/2020

privind diminuarea
vulnerabilitatilor Guvern,
provenind din cresterea BNR
deficitului balantei

comerciale cu produse
agroalimentare

fonduri proprii pentru a contribui la reducerea riscului sistemic
si la sustinerea economiei; efectele negative pe care criza
COVID-19 le-ar putea avea asupra solvabilitatii societatilor

prin diminuarea subscrierilor si majorarea obligatiilor din

cauza mentinerii unor rate reduse ale dobanzii, respectiv

prin randamentul scazut al activelor. Dintr-un total de 26 de
societati de asigurare — reasigurare, aproximativ 83 la sutd

s-au conformat recomandarilor emise de catre ASF, iar 15 la
suta au exprimat intentia de conformare. Firmele de investitii
(SSIF) au avut fonduri proprii net superioare cerintei minime de
capital pentru categoria serviciilor prestate. in ceea ce priveste
recomandarile privind interzicerea rascumpararii de actiuni
ordinare si angajarii platii remuneratiei variabile, aceste masuri
nu au un impact semnificativ asupra firmelor de investitii din
Romania. ASF va aplica recomandarea in mod individual, in
cazul in care vor exista indicii ca firmele de investitii nu respecta
sau nu vor indeplini cerintele de capital.

Contributiile prevazute in Recomandarea CNSM nr. R/6/2020
aflate in sarcina BNR, pentru anul 2020, au fost implementate
prin publicarea pe website-ul CNSM , in luna august 2020, a
urmatoarelor informatii: (i) metodologia pentru identificarea
companiilor cu potential de dezvoltare la nivelul sectorului
alimentar; (ii) statisticile privind creditarea firmelor din
sectorul agroalimentar de catre institutii de credit si IFN, in
functie de codul CAEN, actualizate la martie 2020.

Sinteza masurilor adoptate de Guvern din perspectiva
sarcinilor care fi revin conform recomandarii CNSM este
prezentata in cele ce urmeaza:

Aferent pct. 1:

in vederea implementarii Politicii Agricole Comune (PAC)
pentru perioada de programare 2021-2027 si a Strategiei

,De la ferma la consumator”, Guvernul a organizat procesul
de consultare a structurilor parteneriale cu privire la Planul
National Strategic (PNS) pentru perioada 2021-2027. Grupurile
de lucru au elaborat analiza SWOT, fundamentata prin analize
socio-economice, agricole si de mediu, care a fost transmisa
Comisiei Europene si evaluatorului extern. Analiza SWOT a fost
publicata pe site-ul MADR pentru consultare publica in data
de 1 iulie 2020 si a fost comunicata membrilor Comitetului
Consultativ Tematic (CCT). in cursul lunii iulie 2020 au fost
organizate reuniuni online ale grupurilor de lucru si ale CCT,
pentru dezbaterea analizei SWOT, fiind elaborat totodata si
primul draft al Analizei Nevoilor, documente care au beneficiat
si de recomandarile formulate de catre Comisia Europeana
privind elaborarea planurilor strategice.

Aferent pct. 2:

in cadrul PAC 2021- 2027, digitalizarea in spatiul rural si
agricultura reprezinta un obiectiv important, acesta fiind
abordat in cadrul obiectivului transversal ,Promovarea
cunoasterii, inovarii si digitalizarii in agricultura”.

Aferent pct.3:

Prin aprobarea de catre Guvern a actului normativ privind
implementarea subprogramului ,IMM Agro Invest”, a fost
creat cadrul legislativ in vederea accesarii de catre fermieri

a resurselor financiare puse la dispozitie de catre Ministerul
Finantelor in cadrul acestui program, constand in garantii de
stat si mecanisme de subventionare a dobanzilor la credite,
masuri de sprijin implementate in concordanta cu cadrul
temporar de acordare a ajutoarelor de stat in perioada
manifestarii pandemiei COVID-19, document a carui perioada
de aplicare a fost prelungita de catre CE pana la data de

30 iunie 2021.
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Aferent pct. 4:

Legislatia actuala prevede masuri de reglementare a

constituirii schemei de garantare a finantarilor acordate

de institutii de credit si/sau institutii financiare nebancare

pe baza certificatelor de depozit, precum si a constituirii

Fondului de compensare a certificatelor de depozit. Aceste

mecanisme au urmarit asigurarea accesului fermierilor la

finantari acordate de banci/institutii financiare nebancare,

pe baza certificatelor de depozit emise in contul recoltei

depozitate. in prezent se afld in curs de analizd modul de

participare a Fondurilor de garantare la operationalizarea
functionarii sistemului certificatelor de depozit pentru
semintele de consum.

Aferent pct. 5:

Guvernul a intreprins demersuri specifice in ceea ce priveste

imbunétatirea legislatiei privind certificarea si promovarea

produselor agroalimentare cu valoare adaugata ridicats,

fiind elaborate si notificate la Comisia Europeana (CE) acte

normative noi cu privire la scheme de calitate dupa cum

urmeaza:

» Proiectul de ordin privind atestarea produselor
agroalimentare marcate cu mentiunea ,Calitate Premium”;

» Proiectul de ordin privind inregistrarea ,retetelor
consacrate”, precum si atestarea produselor alimentare
obtinute conform ,retetelor consacrate”;

» Proiectul de ordin privind inregistrarea specificatiilor
tehnice de calitate aferente schemei generale ,Calitate
Garantata”.

De asemenea, Romania a introdus in cadrul PNDR masuri

speciale de promovare si de dezvoltare dedicate. Exemple

concrete sunt : sprijin pentru participarea pentru prima

datd la schemele de calitate; sprijin pentru activitatile de

informare si de promovare desfasurate de grupurile de

producatori in cadrul pietei interne; sprijin acordat pentru
cooperare orizontald si verticala intre actorii din lantul de
aprovizionare, in vederea stabilirii si dezvoltarii de lanturi
scurte de aprovizionare si de piete locale, precum si realizarii
de activitati corelate de promovare in context local; investitii
in active fizice; investitii in exploatatii agricole, in cadrul careia
au fost finantate cu prioritate fermele de familie, fermele mici
si mijlocii, un accent deosebit punandu-se pe crearea de noi
forme asociative ale fermierilor, prin intermediul Grupurilor
de Actiune Locala constituite, masuri care trebuie mentinute
si in constructia noului PNS. Printre masurile care vizeaza
consolidarea lantului agroalimentar scurt se numara:

+ parteneriate sustenabile locale — intre grupurile de actiune
locala, consortiile locale, clusterele locale si regionale
etc., care pot contribui la dezvoltarea comertului din
proximitate: ASAT (asociatii pentru sprijinul agriculturii
traditionale) piete volante si magazine cu produse
romanesti;

+ organizarea de evenimente pentru promovarea produselor
agroalimentare romanesti;

+ parteneriate inovative pentru comercializarea produselor
agroalimentare in tarile europene si tarile terte unde
comunitatile de romani au o pondere insemnata si sunt
constituiti in organizatii locale reprezentative.

Aferent pct. 6:

Guvernul a intreprins, pe parcursul anului 2020, actiuni pentru

promovarea produselor agroalimentare inregistrate/atestate/

certificate pe diferite scheme de calitate, al caror obiectiv
principal il constituie o mai buna recunoastere a efortului

98 | Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald



— continuare —

Recomandarea
CNSM

Destinatar

Modul de implementare
a recomandarii

Recomandarea CNSM
nr. R/7/2020 privind
amortizorul anticiclic de
capital in Romania

Recomandarea CNSM
nr. R/8/2020 privind
amortizorul de capital
pentru alte institutii de
importanta sistemica
din Romania

BNR

BNR

suplimentar depus de fermierii si operatorii economici,

pentru obtinerea unor produse agroalimentare cu o valoare

calitativa superioara. Astfel, prin actele normative initiate

de Guvern privind schemele de calitate nationale si europene

au fost atestate la nivel national si recunoscute la nivel

european produse autohtone care au obtinut dreptul de
utilizare al unui logo specific, ce se inscriptioneaza pe
eticheta acestor produse, fiind realizate astfel vizibilitatea

si identificarea facila a acestora de catre consumatori.

Produsele atestate/certificate care utilizeaza astfel de

logo-uri sunt:

« ,produs traditional” conform Ordinului MADR
nr. 724/2013 privind atestarea produselor traditionale,
cu modificarile si completdrile ulterioare, inregistrat in
Registrul National al Produselor Traditionale (RNPT);

« ,produs alimentar obtinut conform unor retete consacrate
romanesti” conform Ordinului MADR nr. 394/2014
privind atestarea produselor alimentare obtinute conform
retetelor consacrate romanesti, inregistrat in Registrul
National al Retetelor Consacrate (RNRC);

« produs care a dobandit mentiunea de calitate facultativa
.produs montan” conform Ordinului MADR nr. 52/2017
privind aprobarea Procedurii de verificare a conformitatii
datelor cuprinse in caietul de sarcini in vederea acordarii
dreptului de utilizare a mentiunii de calitate facultative
.produs montan” si de verificare a respectarii legislatiei
europene si nationale de catre operatorii economici care
au obtinut dreptul de utilizare a respectivei mentiuni,
inregistrat in Registrul National al Produselor Montane
(RNPM).

in scopul promovarii acestor categorii de produse este

utilizata aplicatia pentru dispozitive mobile CPAC -

Catalogul Produselor Alimentare Certificate, existand totodata

informatii disponibile intr-o o sectiune distincta pe site-ul

www.madr.ro.

Aferent pct. 7:

PNS se va concentra pe promovarea infiintarii si dezvoltarii

lanturilor scurte de aprovizionare si a pietelor locale,

sprijinirea investitiilor in agricultura si industria alimentara
pentru reducerea deficitului de balanta comerciala generat de
comertul cu produse agroalimentare, digitalizarea agriculturii
si a spatiului rural, promovarea inovarii in sectorul agricol

si a operatiunilor care conduc la diminuarea impactului

agriculturii si industriei alimentare asupra mediului si pe

cresterea suprafetelor ocupate de culturi agricole certificate
ecologic si a cantitatii de produse agroalimentare ecologice
comercializate.

BNR a implementat recomandarea CNSM privind aplicarea
nivelului de zero la suta a amortizorului anticiclic de capital,
fiind in vigoare prevederile Ordinului BNR nr. 12/24.12.2015
privind amortizorul de conservare a capitalului si amortizorul
anticiclic de capital (publicat in Monitorul Oficial, Partea |,

nr. 980 din 30 decembrie 2015).

BNR a implementat recomandarea CNSM prin emiterea
Ordinului BNR nr. 5/4.12.2020 privind amortizorul aferent
institutiilor de credit autorizate in Romania si identificate
drept alte institutii de importanta sistemica (O-SlI), care a fost
publicat in Monitorul Oficial, Partea |, nr. 1222/14.12.2020
(Intrare in vigoare la 14 decembrie 2020).
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Recomandarea Destinatar Modul de implementare
CNSM a recomandarii
BNR a implementat recomandarea CNSM privind aplicarea
Recomandarea CNSM nivelului de zero la suta a amortizorului anticiclic de capital,
nr. R/9/2020 privind BNR fiind in vigoare prevederile Ordinului BNR nr. 12/24.12.2015
amortizorul anticiclic de privind amortizorul de conservare a capitalului si amortizorul
capital in Romania anticiclic de capital (publicat in Monitorul Oficial, Partea |,

nr. 980 din 30 decembrie 2015).
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Abrevieri

ABE
ASF
BCE
BEI
BERD
BNR
BVB
CAEN
CARES
CCoB
CCT
CCyB
CE
CEE
CERS/ESRB
CET
CLIFS
CNSM
COREP
CPAC
CRC
CRD
CRR
DSTI
DTI
ECDC
EDP
EIOPA
ESA
ESA/SEC
ESMA
Eurostat
FDI
FEAD
FEGA
FESI
FINREP

Autoritatea Bancara Europeana

Autoritatea de Supraveghere Financiara

Banca Centrala Europeana

Banca Europeana de Investitii

Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare
Banca Nationala a Romaniei

Bursa de Valori Bucuresti

Clasificarea activitatilor din economia nationala
Coronavirus Aid, Relief, and Economic Security
Capital Conservation Buffer

Comitetului Consultativ Tematic

Contercyclical Capital Buffer

Comisia Europeana

Central and Eastern Europe

Comitetul European pentru Risc Sistemic

Common Equity Tier

Country Level Index of Financial Stress

Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiala
Common Reporting

Catalogul Produselor Alimentare Certificate

Centrala Riscului de Credit

Capital Requirements Directive

Capital Requirements Regulation

Debt service to income

Debt to income

European Centre for Disease Prevention and Control
Excessive Deficit Procedure

European Insurance and Occupational Pensions Authority
Autoritatile Europene de Supraveghere

European System of Accounts

European Securities Market Authority

Oficiul de Statistica al Comunitatilor Europene
Fonduri deschise de investitii

Fondul de ajutor european pentru cele mai defavorizate persoane
Fondul European de Garantare Agricola

Fondurile Europene Structurale si de Investitii

Financial Reporting
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Fil
FMI
FNGCIMM
G-Sli/0-SlI
IFN
IFRS
ILO
INS
IRB
ISD
LCR
LTV
MADR
MF
NPL
OCR
OPC
OT™M
ouUG
PAC
PEPP
PIB
PNDR
PNS
PSC
ROA
ROBOR
ROE
RNPM
RNPT
RNRC
RW
SAl
SEE
SEK
SIF
SME/IMM
SSIF
SURE
SyRB
TLTRO
UE
VIX

Fonduri inchise de investitii

Fondul Monetar International

Fondul National de Garantare a Creditelor pentru IMM
Global/Other Systemically Important Institutions
Institutie financiara nebancara

Standarde Internationale de Raportare Financiara
Organizatia Internationala a Muncii

Institutul National de Statistica

Internal Rating Based (abordarea bazata pe modele interne de rating)
Investitii straine directe

Liquidity coverage ratio

Loan to value

Ministerul Agriculturii si Dezvoltarii Rurale
Ministerul Finantelor

credite neperformante (non-performing loans)
Cerinta globala de capital

Organisme de plasament colectiv

Obiectivul pe Termen Mediu

Ordonanta de urgenta

Politicii Agricole Comune

Pandemic Emergency Purchase Programme
Produs intern brut

Programului National de Dezvoltare Rurala
Planul National Strategic

Pactului de stabilitate si crestere

Rentabilitatea activelor

Rata dobanzii de referinta a pietei monetare interbancare
Rentabilitatea capitalului propriu

Registrul National al Produselor Montane
Registrul National al Produselor Traditionale
Registrul National al Retetelor Consacrate
Ponderi de risc

Societate de administrare a investitiilor

Spatiului Economic European

Coroana suedeza

Societati de investitii financiare

intreprinderi mici si mijlocii

Societatile de servicii de investitii financiare
Support to mitigate Unemployment Risks in an Emergency
Systemic Risk Buffer

Targeted longer-term refinancing operations
Uniunea Europeana

Chicago Board Options Exchange Volatility Index
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