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1. Institutiile de credit participante la
schema de garantare a depozitelor

Participarea la schema de garantare a depozitelor din Romania este obligatorie pentru toate
institutiile de credit autorizate de catre Banca Nationald a Romaéniei sa primeascd depozite de
la public. In calitate de institutii de credit membre ale schemei de garantare a depozitelor,
acestea trebuie sa participe la constituirea resurselor financiare ale Fondului prin plata de
contributii.

Incepand cu 1 ianuarie 2007, sucursalele din Romania ale institutiilor de credit strdine cu
sediul in alte state membre ale Uniunii Europene au iesit din schema de garantare a Fondului,
ca urmare a faptului ca depozitele persoanelor fizice si persoanelor juridice la aceste sucursale
sunt garantate de schema de garantare din tara in care 1si are sediul institutia de credit mama.
Astfel, avand in vedere cd in prezent in Romania functioneaza doar sucursale ale institutiilor
de credit din Uniunea Europeand, la Fond participa actualmente numai institutii de credit
persoane juridice romane.

Grafic 1.1. Evolutia numarului institutiilor de credit participante
la schema de garantare a depozitelor
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La data de 31 decembrie 2009, la Fond participau 33 de institutii de credit’, persoane juridice
romane, din care: 30 de banci, 2 banci de economisire si creditare in domeniul locativ si o
organizatie cooperatista de credit, reprezentatd prin Banca Centrald Cooperatista
CREDITCOQOP (casa centrala si cooperativele de credit afiliate).

Comparativ cu 31 decembrie 2008, la 31 decembrie 2009 numarul institutiilor de credit
participante la Fond s-a mentinut la 33 de institutii, cu mentiunea ca pe parcursul celor patru
trimestre ale anului 2009 au fost cateva schimbari.

" Anexa nr. 1- Lista institutiilor de credit participante la schema de garantare a depozitelor la 31 decembrie 2009



Astfel, in trimestrul I 2009, numarul institutiilor de credit participante la Fond a scazut de la
33 la 32 de institutii de credit, persoane juridice roméane, datoritd faptului ca ncepand cu 1
ianuarie 2009 Citibank Romania S.A. a iesit din schema de garantare a Fondului prin
transformarea sa din subsidiara in sucursald a Citibank Europe plc cu sediul central in Irlanda,
devenind membrd a schemei de garantare a depozitelor din Irlanda.

Comparativ cu primele doud trimestre ale anului 2009, in trimestrul al III-lea 2009 numarul
institutiilor de credit participante Fond a crescut de la 32 la 34 de institutii de credit, persoane
juridice romane, ca urmare a autorizdrii de cdtre Banca Nationald a Roméaniei a doua noi
banci, respectiv GE GARANTI BANK S.A. si Banca Comerciala Feroviara S.A.

Pe parcursul trimestrului IV 2009, numarul institutiilor de credit participante la Fond a scazut
de la 34 la 33 ca urmare a faptului cd, la data de 30 noiembrie 2009, Raiffeisen Banca pentru
Locuinte S.A. a fuzionat prin absorbtie cu HVB Banca pentru Locuinte S.A. - banca
absorbita.



2. Contextul economic international

La nivel global, punctul cel mai de jos al crizei a trecut, dar economia este fundamental
slabitd. Economistii definesc recesiunea atunci cind ai doud trimestre consecutive de
scadere economica. Cand se ,trece pe plus”, recesiunea este terminatad. Asa cum spunea
Joseph Stiglitz, laureat al premiului Nobel pentru economie, nimic mai fals. Majoritatea
oamenilor percep recesiunea ca pe un mediu in care nu isi mai pot gasi un loc de munca.
Pentru manageri, fenomenul se manifesta atunci cand nu ai pentru cine produce. Totusi,
climatul actual nu poate fi definit sintetic decat prin unele date la nivel macroeconomic.

1. Economiile in curs de dezvoltare ale Asiei conduc relansarea globald dupd cea mai grava
recesiune de dupa cel de-al doilea razboi mondial, gratie unui raspuns rapid la criza din partea
guvernelor care a permis regiunii sd-si mentind castigurile economice inregistrate n anii
anteriori. Agentiile de rating au imbunititit prognoza de crestere pentru regiune. Intr-un
raport dat publicitatii in decembrie, Banca Asiaticd de Dezvoltare (ADB) a crescut prognoza
privind cresterea PIB la 4,5%, fata de 3,9% - prognoza din septembrie. In noiembrie, Banca
Mondiala a revizuit prognoza privind cresterea reala a PIB in Asia de Est 1a 6,7%.

Recesiunea globala, care a inceput la sfarsitul anului 2008, a Tncetinit economiile americana si
vest-europene, reducand cererea 1n aceste tari. Acest fapt a afectat cel mai mult Asia, dat fiind
ca economiile regiunii erau puse in migcare de sectorul manufacturier care exporta mare parte
din ceea ce produce - de la electronice la articole textile - citre economiile industrializate. In
primul trimestru al anului 2009, mai multi producatori cu sediul in Asia au fost nevoiti sa-si
reducd productia si numarul angajatilor, pe masurd ce comenzile din exterior au disparut. In
Cambodgia, numeroase companii textile si-au sistat activitatea din cauza scaderii severe a
exporturilor de produse textile cdtre principala sa piatd - Statele Unite. Exporturile si
productia industriei auto a Thailandei au scdazut cu 40% in primul trimestru, ceea ce a
determinat sectorul sa renunte la 100.000 de angajati. In Malaezia, unde produsele electronice
reprezintd 40% din volumul exporturilor, producatorii de electronice au concediat masiv
muncitori i au redus numarul de ore de lucru pentru a se mentine pe linia de plutire.
Consumatorii asiatici au fost constransi sa procedeze la adoptarea unor masuri severe de
reducere a cheltuielilor, ceea ce a afectat cresterile economiilor asiatice, bazate pe consum.
Thailanda, Singapore si Malaezia au intrat in recesiune. Produsul Intern Brut al Coreii de Sud
s-a contractat cu 4,3% in primul trimestru din 2009, cea mai scazutd valoare inregistrata in
ultimii 11 ani. Economia cu cel mai rapid ritm de crestere al lumii - China - a crescut cu doar
6,1%, ceea ce reprezinta cea mai scdzuta rata n aproape doud decenii. Alte tari s-au dovedit a
fi mai rezistente, deoarece depind mai putin de exporturi, insa ratele de crestere au fost
modeste, singura tard din zond care nu a inregistrat crestere economicd, dar nici declin fiind
Filipinele. In ce priveste economia Indiei, aceasta a Tnregistrat o crestere de 6,1%. Cu toate
acestea, in prezent, perspectivele sunt mult mai optimiste pentru o mare parte din regiune
decat erau in septembrie 2009, datorita politicilor de stimulare fiscala si monetara adoptate,
ceea ce a condus la o Tmbunatatire moderatd a principalelor trei economii ale Europei,
(Germania, Marea Britanie, Franta), precum si a Japoniei si SUA. Totodatd, cresterea
cheltuielilor publice a dus la crearea de locuri de munca, fapt ce a fost receptat pozitiv de
majoritatea economiilor asiatice.

La relansarea tarilor din regiune a contribuit §i exportul, care a inregistrat o usoara revenire.
Companii din SUA si Europa si-au epuizat stocurile, fapt ce le-a determinat sa importe din
Asia. Pe de alta parte, cresterea economica a Chinei a atras dupa sine un comert intraregional
mai dinamic, indeosebi prin achizitiile de produse electronice si materii prime din Coreea de
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Sud si din alte tari sud-asiatice. ,,Evolutiile din Asia de Est continua sd fie puternic influentate
de China. Scoateti China din ecuatie si restul regiunii si-ar reveni cu mai putin elan”, releva
un buletin dat publicitatii in noiembrie de Banca Mondiald. Relansarea exporturilor si a
consumului intern au fost principalii factori care au contribuit la Tnsandtosirea economica a
regiunii. Se estimeaza ca PIB-ul combinat al primelor 10 economii ale Asiei de Est (printre
care China, Coreea de Sud si Indonezia) a crescut cu 5% in cel de-al treilea trimestru al anului
2009. Dar analistii avertizeaza ca primele semne de crestere nu se vor traduce neaparat intr-o
relansare pe termen lung, deoarece cresterea economica a tdrilor asiatice depinde 1in
continuare de relansarea economicd in 2010 a celorlalte tiri dezvoltate. Un motiv de
preocupare in plus pentru analisti este acela cd guvernele asiatice ar putea suspenda politicile
de stimulare fiscala chiar daca economiile lor nu si-au revenit complet.

In ce priveste tarile central-asiatice din regiune - Kazahstan, Kirghizstan, Tadjikistan,
Uzbekistan si Turkmenistan — acestea au receptionat diferit efectele crizei si au fost obligate
sa ia masuri exhaustive pentru a tempera impactul negativ al crizei si a-§i mentine cresterea
economica. Nivelurile de impact ale crizei asupra acestor tari sunt la fel de diferite precum a
fost si dezvoltarea lor economica. Economia Kazahstanului se bazeaza puternic pe exporturile
de petrol si gaz. In 2008, resursele reprezentau 73% din volumul total al exporturilor, iar
surplusul comercial era de 33,3 miliarde de dolari. Dar pe masurd ce criza s-a instalat,
Kazahstan a fost printre cele mai afectate tari din zond, din cauza scdderii pretului la energie.
In primele noua luni ale anului 2009, comertul extern a scizut cu 40,7% prin comparatie cu
aceeasi perioadd a anului 2008, iar surplusul comercial s-a prabusit cu aproape 70%. Mai
mult, faptul ca bancile si companiile private ale tarii s-au imprumutat masiv in timpuri de
expansiune economicd s-a dovedit aproape fatal atunci cand circumstantele au devenit
adverse. Guvernul nu a avut de ales si a trebuit sd aloce de urgentd 9,9 miliarde de dolari
pentru a stabiliza piata financiara. Pe de alta parte, dependenta excesiva de imprumuturile
bancare a determinat ca industria de constructii imobiliare, atat de vulnerabila la oscilatiile
preturilor la locuinte, sa-si reducd la jumatate capacitdtile, astfel ca multe proiecte
imobiliare au ramas neterminate dupa declansarea crizei.

Si Turkmenistanul, un alt exportator major de energie din regiune, a avut de suferit de pe
urma prabusirii preturilor la energie. O explozie ce a avut loc in aprilie 2009 la un oleoduct ce
transportd gaz central-asiatic catre Rusia si, mai departe, catre Europa, nu a facut decat sa
inrautateascd situatia. Tadjikistan §i Kirghizstan sunt totodatd tari exportatoare de forta de
muncd in regiune. Din populatia de aproape sapte milioane de tadjici, peste un milion
muncesc peste hotare, in principal in Rusia. Banii trimisi In tard de cei care trdiesc §i muncesc
in afara granitelor Tadjikistanului reprezintd doua treimi din PIB-ul tarii. Dar, odatd cu
intrarea n crizd, la Tnceputul lui 2009, Rusia a redus masiv numarul muncitorilor straini de pe
teritoriul sau, fapt ce s-a tradus printr-o scadere de 20-30% a veniturilor care proveneau de la
tadjicii care munceau in straindtate.

Uzbekistanul, care are o economie mai putin deschisa, dar mai diversa, si un sistem financiar
relativ mic, a fost aproape imuna la impactul direct al crizei. Uzbekistanul a inregistrat doar
pierderi minore in exporturile de gaz si titei dupd declansarea crizei, dat fiind ca numarul
contractelor de acest tip este limitat. In primele luni ale lui 2009, PIB-ul uzbek a crescut cu
8%, 1ar productivitatea industriala a fost de 9,1%.

Confruntate cu criza, natiunile din Asia Centrald au inceput sd-si adapteze si sa-si
imbunatateasca structurile industriale si de export si au conlucrat in Incercarea de a permite o
dezvoltare in ansamblu a regiunii.



Kazahstanul a injectat circa 18 miliarde de dolari in economie. Banca centrala kazaha a
permis o devalorizare de 25% a monedei nationale, pentru a creste competitivitatea
producatorilor si  a-si proteja rezervele valutare. Guvernul turkmen a cautat sa-si diversifice
exporturile si a denominalizat moneda nationald, manatul, de la 1 ianuarie 2009 (in prezent, 1
manat nou echivaleazd cu 5.000 de manati vechi) pentru a facilita circulatia. Tadkijistan a
redus de la 25% la 15% impozitele pe profit ale companiilor si a redus rata dobanzilor la
imprumuturile pentru persoane juridice de la 18% la 14%.

In afara intaririi sistemului bancar §i a unei intensificari a supravegherii bancii centrale,
Kirghizstanul a luat masuri pentru imbunadtatirea climatului de afaceri §i intensificarea
comertului exterior.

La randul sau, guvernul din Uzbekistan a anuntat masuri de reducere a impozitelor pentru
companii, de injectare de capital in bancile comerciale detinute de stat i de crestere a pretului
la exporturile de gaz natural. In plus, sub umbrela unor organisme regionale precum
Organizatia de Cooperare Shanghai si Comunitatea Economica Eurasiaticd, cele cinci tari
central-asiatice si-au coordonat eforturile pentru a face fata impreuna dificultatilor economice.
Anul trecut, Kazahstanul, Tadjikistanul si Kirghizstanul au infiintat, impreuna cu Rusia si
Armenia, un fond comun in valoare de 10 miliarde de dolari menit sa combata efectele crizei.
Ultimele cifre aratd cd un prim succes a fost obtinut. Astfel, productivitatea industriald a
Kazahstanului a crescut cu 0,7% 1in primele 11 luni ale anului 2009, iar productivitatea
agricold cu 10,6%. Statisticile mai aratd ca piata imobiliara kazahd este pe punctul de a se
debloca, Intrucat investitiile au crescut, la fel si veniturile statului, iar presiunile inflationiste
au scazut. Ministerul kirghiz de finante si-a revizuit in sus prognoza de crestere a PIB pentru
2009 si 2010, de 1a 0,9% si 3,5% la 2,2% si respectiv 5,5%, in timp ce Uzbekistan se asteapta
ca economia sa inregistreze o crestere de 8,3% 1n 2010. Reprezentantul Fondului Monetar
International pentru Orientul Mijlociu si Asia Centrala, Masood Ahmed, declara ca factorii de
decizie din regiune au raspuns la criza printr-o politica fiscald si monetara mai flexibila si prin
consolidarea masurilor de protectie sociala, afirmand, totodatd, ca ,Regiunea in ansamblul
sdu va inregistra o relansare modesta in 2010, dar nivelul cresterii va diferi de la o tara la
alta”.

2. Analigtii au afirmat ca cea mai grava recesiune pe care a cunoscut-o Europa de la cel de-al
doilea razboi mondial s-a manifestat pana in trimestrul III din 2009, in care a fost inregistrata
o crestere de 0,4% a produsului intern brut al celor 16 tari membre ale zonei euro, dupa cinci
trimestre consecutive de scddere a activitatii economice.

Germania, prima economie europeand, a Inregistrat in 2009 o contractie a Produsului Intern
Brut (PIB) de cinci procente, cea mai grava recesiune inregistrata de Germania dupa cel de-al
doilea rdazboi mondial, conform unei estimari preliminare comunicatd la mijlocul lunii
ianuarie 2010 de Institutul de statistica Destatis.

Cifrele comunicate de Destatis sunt conforme cu estimdrile anterioare ale guvernului. In anul
2008, prima economie europeana a inregistrat o crestere de 1,3 procente. Pana acum, cea mai
proastd performantd economica inregistrata de Germania Federald dupa razboi a fost un declin
de 0,9 procente in anul 1975. De asemenea, cea mai proastd performanta inregistratd de
Germania reunificata a fost contractia de 0,8 procente inregistratd in 1993. De asemenea,
Destatis a anuntat ca anul trecut Germania a inregistrat un deficit de 3,2 procente din PIB,
depasind limitele fixate in Pactul de stabilitate si crestere. Pentru 2010, Ministerul de Finante
a avertizat ca deficitul va continua sd se majoreze, ajungand la peste cinci procente din PIB.
Noul guvern de centru-dreapta a decis sd pund accentul pe termen imediat pe sprijinirea
cererii §i cresterii economice, in special prin intermediul scdderii impozitelor. Economia
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germand dependenta de exporturi a iesit din recesiune in al doilea trimestru al anului 2009, iar
Banca Centrald a Germaniei (Bundesbank) estimeaza ca in 2010 prima economie europeana
va Tnregistra o crestere de 1,6 procente, urmata de o crestere de 1,2 procente in 2011. Analistii
de la Deutsche Bank se asteapta la o crestere economicd si mai importanta, de 2,1 procente in
2010 si 1,4 procente in 2011.

Economia Regatului Unit s-a contractat timp de sase trimestre consecutive, fiind cea mai
indelungatd recesiune cu care s-a confruntat tara, din 1955. Pentru 2009, NIESR (Institutul
National de Cercetari Economice si Sociale) a estimat ca economia Marii Britanii a inregistrat
un declin de 4,8 la sutd. Conform concluziilor acestuia, declinul inregistrat este ,,mai
accentuat decit 1n orice an din Marea Criza si este cea mai mare contractie inregistratd de
Regatul Unit din 1921. Cea mai cuprinzdtoare imagine a recesiunii indica faptul ca productia
a scazut puternic timp de 12 luni, din martie, si situatia nu s-a schimbat foarte mult de atunci,
desi exista semnele unei redresari”.

Economia Marii Britanii s-a contractat cu 0,2 la sutd, in trimestrul trei din 2009, mai putin
decét estimarea anterioara, de 0,3 la sutd, a anuntat Institutul National de Statistica (ONS).
Este o imbunatatire fatd de prima estimare a ONS din luna octombrie, care arata un declin de
0,4% 1n trimestrul trei din 2009. Redresarea Marii Britanii este 1n intarziere, comparativ cu
Statele Unite, Japonia si zona euro, care deja Inregistreaza crestere economicd. Banca Angliei
si Executivul britanic se asteapta ca in trimestrul patru economia Regatului Unit sa iasa oficial
din recesiune. La jumatatea lui 2010, in Marea Britanie se vor desfasura alegeri generale, tara
fiind afectati de somajul masiv si o datorie publici substantiald. In trimestrul al treilea,
sectorul serviciilor s-a contractat cu 0,2 procente in raport cu trimestrul precedent, sub-
sectoarele distributie, hoteluri si catering Inregistrand un declin trimestrial de un procent.
Analistii au anticipat cd@ productia industrialda va fi una slabda, dupd publicarea datelor
dezamagitoare pentru luna august, iar datele ulterioare privind evolutia PIB au confirmat
scepticismul acestora, intrucat productia industriald a scdzut cu 0,7 procente in raport cu
trimestrul precedent si cu 10,4 procente in ritm anual.

Europa Centrala si de Est, locomotiva economica de mare viteza a Europei, s-a vazut obligata
sa franeze 1n anul 2009 din cauza crizei economice mondiale. Majoritatea tarilor din regiune
au suferit scaderi severe ale Produsului Intern Brut (PIB) si au inregistrat deficite fiscale
importante si rate mari ale somajului. Totusi, un climat economic Tmbunatatit in Uniunea
Europeana si o crestere a exporturilor vor ajuta aceste tari sa iasd din recesiune, dar la viteze
diferite.

Dupa ani de crestere, Letonia, Estonia §i Lituania au inregistrat un declin Tncepand cu anul
2008, care a continuat si in 2009. in regiune, tdrile baltice si Ungaria au fost térile cel mai
grav afectate de criza. PIB-ul tarilor baltice s-a contractat cu 19% (Letonia), 15,6% (Estonia)
si 14,2% (Lituania), in cel de-al treilea trimestru al anului 2009, potrivit Eurostat.

Pe de-o parte, guvernele tarilor baltice au fost obligate sa reduca cheltuielile, prin Tnghetarea
sau reducerea salariilor angajatilor publici, a fondurilor pentru educatie si sanatate, ajutor de
somaj si pensii. Pe de alta parte, cele trei guverne au adoptat reforme fiscale care sa contribuie
la cresterea veniturilor, n incercarea de a limita deficitele.

In decembrie 2008, UE, Fondul Monetar International (FMI), Banca Mondiald si tarile
nordice au cazut de acord sd sustinad Letonia printr-un program de ajutor financiar in valoare
de 7,5 miliarde de euro. In schimbul acestui ajutor, Letonia se angaja si reduca cheltuielile
publice pentru a se conforma normelor europene privind deficitul public.
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In Lituania, guvernul a implementat noi reforme fiscale si a lansat pe piatd actiuni in valoare
de 1,5 miliarde de dolari pentru a strange fonduri. Totusi, masurile adoptate de guvernul
lituanian au adus noi diri pentru companii si au dus la sciderea nivelului de trai. In noiembrie,
rata somajului a atins 15,3% 1n Letonia, cea mai mare cifra din UE, in timp ce Estonia si
Lituania au inregistrat rate ale somajului de 12,8% si respectiv 11,7%.

Ungaria s-a aflat si ea in grupul térilor cel mai puternic afectate de crizd, insd un pachet de
intrajutorare de la FMI si UE a mai redus din dificultitile financiare. Cu toate acestea,
deficitul public a crescut la 80% 1n 2009, iar sectorul privat s-a indatorat peste masurd, in
valuta. Nici macar cumparaturile facute cu ocazia Craciunului nu au putut revigora sectorul de
retail din Ungaria dupd un an de pierderi, si asta In conditiile in care se asteaptd o scddere de
7% a consumului intern pentru anul 2009. Populatia si-a redus cheltuielile - cumparand
produse mai ieftine, Tnlocuind hrana semipreparatd cu alimentele de baza, potrivit GfK
Hungaria, care avertiza ca Intreaga economie a avut de suferit, nu doar sectorul de retail.
Analisti ai UniCredit Group estimeaza ca economia Ungariei va continua sa scada si in 2010,
abia in 2011 urmand sa se Inregistreze o ugoara crestere economica.

Economiile Bulgariei si Roméaniei au fost deopotriva serios afectate Tn 2009, dar mult mai
putin decét tarile baltice si Ungaria, potrivit aprecierii analistilor. Tari ca Bulgaria si Romania
au facut parte din cel de-al doilea grup de tari (afectate de crizd) dintre economiile emergente
din Europa.

In Romania, economia a dat semne de insanatosire treptatd, Inregistrandu-se o buna
productivitate industriala si o usoara crestere a exporturilor. Productia industriald a tarii a
crescut cu 0,2% 1n octombrie, comparativ cu luna septembrie, iar declinul economiei s-a
redus, datorita cresterii cererii din Europa occidentala. Industria a inceput sa-si revind si exista
semnale clare ca declinul s-a oprit. Cea mai mare parte a exporturilor Romaniei provine de la
industria manufacturierd §i existd semnale pozitive din partea economiilor occidentale. Pe
fondul reluarii activitatii economice printre principalii parteneri comerciali ai Romaniei, este
foarte probabil ca performanta sectorului industrial sa continue sa se imbunatateasca. UE si-a
consolidat prezenta In domeniul comertului extern al Romaniei, totalizand 75% din exporturi
s1 73% din importuri, ceea ce demonstreaza rolul major pe care il va juca revenirea economica
graduald a principalelor piete europene pentru cresterea economica a Romaniei in anul 2010.

Totusi, analistii sunt de parere ca crizele politice au provocat deprecierea monedei nationale si
au contribuit la presiunile inflationiste. Inflatia anuald s-a situat la 4,7%, superioard tintei de
inflatie estimatd de BNR, iar reducerea depozitelor corporatiste Tn monede strdine sugereaza
ca activitatea economicd ramane modestd. Ministerul de Finante a reusit sa stringa 2,6
miliarde de lei (605 milioane euro) din vanzarea unor obligatiuni in monedd nationald si a
atras circa 2,2 miliarde de euro de pe piata locald. Cu sprijinul UE, un nivel scazut al
datoriilor publice si un potential de crestere pe termen lung pe baza fondurilor UE vor ajuta
Romania sd compenseze riscurile unui deficit bugetar foarte mare si sd iasa din recesiune in
2010.

Data fiind situatia economica ceva mai buna, oficialii bulgari cred ca 2009 se va Incheia cu un
mic deficit de circa 500 milioane de leva (382 milioane de dolari), ceea ce reprezintd 0,75%
din PIB. Guvernul a aprobat un buget de austeritate pentru 2010 si Tncearca sa obtind un
deficit zero pentru a grabi adoptarea euro si iesirea din recesiune. Totusi, Intr-un raport recent,
Banca Mondiald a prezentat un tablou sumbru pentru economia Bulgariei Tn 2010. Piata
muncii din Bulgaria este din nou o importantd curea de transmisie, indeosebi in randul
muncitorilor din sectorul constructiilor. Rata somajului ar putea ajunge la 12% in 2010, in
conditiile in care estimarile pentru 2009 sunt de 9%. In perioada ianuarie-noiembrie 2009,
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vanzarile de masini noi au inregistrat o scadere de 52% comparativ cu aceeasi perioadd a
anului 2008, si asta desi preturile au scazut in medie cu 25%, a anuntat Uniunea
Importatorilor de Automobile din Bulgaria. Unii spun cd Bulgaria trece prin prima sa
recesiune in 12 ani, dupa ce boom-ul creditdrii, ce a durat trei ani, s-a oprit, iar investitiile
strdine au incetat.

Economiile Poloniei si Republicii Cehe par sa se afle intr-o stare relativ buna. Polonia, cea
mai mare dintre tarile estice membre ale UE, s-a bucurat de cea mai buna situatie economica
din regiune. Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE) a prognozat
recent cd economia Poloniei va creste cu 1,4% 1n 2009 si cu 2,5% in 2010. Banca centrala a
Poloniei a estimat ca PIB-ul va fi de 1,3% in 2009, 1,8% in 2010 si 3,2% in 2011. Ministrul
polonez al economiei, Waldemar Pawlak, a declarat ca tara sa va continua sa Tnregistreze
crestere economica pozitiva, mentinandu-si astfel pozitia unicd in cadrul UE. Potrivit cifrelor
oficiale, rata somajului este de circa 11%, in timp ce cursul de schimb a fost mentinut la
nivelul de 2,8 zloti pentru un dolar. Marin Mrowiec, economist sef la Bank Pekao, considera
cd economia Poloniei a reusit sd ramana la suprafata ,,datorita politicii fiscale relativ relaxate
in 2008 si a unui sector al exporturilor relativ redus”. Cresterea rapida prognozatd pentru
urmatorii doi ani poate fi pusd in principal pe seama investitiilor cofinantate de UE si a
pregétirilor in curs de desfasurare pentru campionatul european de fotbal EURO 2012.

Republica Cehda are deopotriva perspective mai bune de relansare economica decat
majoritatea tarilor central si est-europene $i va putea sa iasd mai repede din recesiune,
apreciaza analistii. Oficiul de Statistici al Cehiei a anuntat cd PIB-ul tarii a scazut cu 4% in cel
de-al treilea trimestru al anului 2009, ceea ce reprezinta o crestere de 0,8% fatd de trimestrul
al doilea. Unii economisti sunt optimisti si spun ca recesiunea s-a incheiat deja in Cehia, iar
relansarea economicd va veni in 2010. Analistii apreciaza ca cifrele pozitive Inregistrate de
Cehia sunt si o consecintd a imbundtatirii situatiei economice, pe ansamblu, a UE, Indeosebi a
tarii vecine Germania. Insi in pofida cifrelor incurajatoare si a semnalelor pozitive,
problemele raman, avertizeaza analistii, care sunt de parere ca principalele Tngrijorari se refera
la comenzile reduse din sectorul industrial, situatia fiscala dificila in care se afla numeroase
companii si cresterea somajului.

Un caz mai aparte il reprezintd economia Ucrainei, care pe parcursul anului 2009 a suferit
mult din cauza crizei financiare globale, inregistrand rate ridicate ale somajului, un curs de
schimb instabil si o scadere semnificativa a PIB-ului si a comertului exterior. Analistii spun ca
aceastd tard est-europeand nu va iesi din recesiune decat in trimestrul al doilea al anului viitor.
Insa Ucraina se confrunta cu probleme economice inca de la jumitatea anului 2008, deoarece
era prea dependenta de creditele straine §i de un numadr limitat de industrii grele, precum
industria metalurgicad si chimica, dar si cea a constructiei de masini. Productivitatea
industriala a Ucrainei a scdzut dramatic, iar preturile la produsele care reprezentau pentru
Ucraina principala marfa de export s-au prabusit.

Conform statisticilor oficiale din Ucraina, in primele noua luni ale anului 2009 exporturile au
scazut cu 45,1%, inregistrand valori de 34,3 miliarde de dolari, iar importurile au scazut si ele
cu 51,3%, la 35,4 miliarde de dolari. Produsul Intern Brut al Ucrainei s-a contractat cu 15,9%
in trimestrul al treilea al anului 2009, dupa o scadere de 17,8% in trimestrul doi si o prabusire
record de 20,3% in primul trimestru. Productivitatea industriala n primele 11 luni ale anului a
scazut cu 24%, iar inflatia s-a mentinut la 13,6%. Sistemul bancar al Ucrainei a inregistrat la
randul sdu o pierdere de 18,2 miliarde de hrivna (circa 2,3 miliarde de dolari) din ianuarie si
pana in octombrie, potrivit unui raport al Bancii Centrale a Ucrainei. Circa 20 de banci au
avut nevoie de ajutoare de urgenta de la stat pentru a supravietui. Anul trecut, Fondul Monetar
International a fost de acord sa imprumute Ucraina cu 16,4 miliarde de dolari, bani ce ar urma
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sa contribuie la stabilizarea sectorului bancar al tarii. Pdnd acum, Ucraina a primit
aproximativ 11 miliarde de dolari pentru a-si mentine economia pe linia de plutire, Tnsa
Fondul a amanat deblocarea unor noi trange, insistand ca Ucraina trebuie mai intai sa puna in
aplicare reforme economice cheie. De la Tnceperea crizei financiare globale, guvernul condus
de Timosenko a luat o serie de masuri pentru a salva economia tarii. Timosenko a adoptat un
pachet de madsuri menit sd stabilizeze moneda nationald §i sistemul bancar, sa Incurajeze
comertul exterior si investitiile, sd creeze locuri de muncd si sd reducd cheltuielile
guvernamentale. Majoritatea analistilor cred cd greul crizei a trecut si cd economia Ucrainei
se va stabiliza ncet-incet. Ministerul Economiei si banca centrala se asteaptd ca PIB-ul sa
creasca cu cel putin 3% in 2010, iar Banca Mondiala a prognozat cd Ucraina se va redresa
gradual in 2010.

3. Economistii au cazut de acord ca partea cea mai grea a crizei a trecut §i ca economiile se
vor inscrie pe un trend ascendent. Insi cind vine vorba de cét de rapidi va fi revenirea,
opiniile expertilor sunt extrem de diferite. In baza aprecierilor specialistilor, Financial Times
Deutschland a Intocmit patru scenarii posibile privind viitorul economiei.

Scenariul 1: Relansare - economia isi revine, dar si inflatia creste. Totul va reveni la normal
in ce priveste acordarea creditelor, investitiile si consumul. Treptat, criza va fi depasita.
Efectul secundar neplacut va consta in faptul ca exista o probabilitate de 50% ca evolutia
preturilor de consum si se inscrie pe un trend ascendent In concluzie, majoritatea
economistilor mizeaza pe o depasire a crizei, cu conditia sa mai fie aplicate §i alte masuri, ca
de exemplu, ,curatarea” bilanturilor bancilor §i Inregistrarea unei cereri in crestere, cu
precadere din zona privatd. Astfel, consumatorii §i companiile ridicd o povard de pe umerii
statului care, prin masuri consistente de crizd a trebuit sd actioneze ca un ,substitut de
consumator’. Potrivit aceluiasi scenariu, numdrul somerilor ar urma totusi sa creasca. Punctul
maxim va fi atins Tnsd 1n prima jumatate a lui 2010, iar revigorarea ulterioara a pietei muncii
va incuraja si consumul privat. In 2010, economia Germaniei, de exemplu, ar putea inregistra
o crestere de pana la 2,8 procente. Existd deja semnale ca acest scenariu ar putea sa se
produca si in alte tari. Astfel, economia Statelor Unite a crescut in cel de-al treilea trimestru al
anului 2009 cu 3,5%, iar cea a Chinei cu 8,9 procente. Bancile au Tnceput sa raporteze din nou
profituri. Companiile au inceput sa obtind mult mai usor imprumuturi. Toate acestea indica o
crestere a gradului de incredere care, din punct de vedere psihologic, este extrem de
importantd pentru relansarea economica.

Scenariul 2: Stagnare - model care a mai fost aplicat de catre Japonia n anul 1990, care
presupune insd si o suferintd mai indelungata. in acea perioada, statul asiatic s-a confruntat cu
o scadere cronica a consumului §i teama unei deflatii a fost un fenomen cvasiprezent. Se
estimeaza ca repetarea unor astfel de fenomene are o probabilitate de producere de cca. 15%.
Acest scenariu se bazeaza pe o serie de cifre furnizate de Fondul Monetar International in
ultimele decenii. Din 1970 pana in prezent, FMI a analizat 88 de crize bancare §i a constatat
cd, la sapte ani de la declansarea crizei, randamentul economic era cu 10% mai mic decat daca
nu s-ar fi produs respectiva crizd. Doar in cazuri exceptionale lucrurile au revenit rapid la
normal dupa o crizd. Economia isi revine, dar nu cu pasi grabiti. Cauza principala a suferintei
indelungate dupa o crizd financiara o reprezintd piata muncii, intrucat recesiunea dureaza atat
de mult incat multi nu-si mai gasesc de lucru. In felul acesta scade productivitatea. Pe de alta
parte, teama pierderii locului de munca 1si pune amprenta si asupra consumului, iar aceasta
pregdteste terenul deflatiei. Preturile scad, cumparatorii renuntd la a mai face achizitii noi,
preturile scad si mai mult - un veritabil cerc vicios. O alta cauza a acestei reveniri incete o
reprezintd nivelul ridicat al indatordrii, al carui efect se prelungeste foarte mult si dupa
depasirea fazei maxime a crizei. Istoria a ardtat ca dureaza ani buni pana ce aceste datorii
sunt achitate. Acordarea de credite nu va Inregistra un avant semnificativ, iar statul va trebui
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in continuare sa stimuleze economia cu pachete de masuri anticriza. Modelul acestui scenariu
il reprezintd Japonia. Dupa o buld speculativd ce a crescut mult in anii 1980, preturile din
sectorul imobiliar si ale actiunilor s-au prabusit, iar institutiile de credit au rdmas cu un munte
de credite neperformante. Curdtarea bilanturilor a durat aproximativ 10 ani si nici chiar acum
Japonia nu si-a revenit complet: statul are o datorie de peste 200% din PIB. Similitudinile cu
actuala crizd financiard nu sunt de trecut cu vederea. De exemplu, bilanturile bancilor
americane sunt departe de a fi curatate, somajul va ramane probabil mult timp peste pragul de
10%, iar PIB-ul se bazeaza in proportie de 75% pe consumul intern. Linistitor este insa faptul
ca exista o diferentd esentiald intre situatia actuala si cea descrisa din Japonia: de aceasta data,
bancile nationale au pompat masiv lichiditati pe piatd, ceea ce a condus la diminuarea riscului
de producere a fenomenului de stagnare economica.

Scenariul 3: Recadere - recesiunea se intoarce. Economistii o numesc ,,double dip” sau
recesiune Tn formd de W: dupa o revenire scurta, reapare criza. Nivelul ajutoarelor de stat a
fost peste tot cu mult peste cat ar fi putut sa absoarba economia. Probabilitate de producere:
30%. O recesiune de tipul celei din anii 1930 nu amenintd economia mondiala, gratie
politicienilor si bancilor centrale. Totusi, nu exista nici prea multe motive de bucurie. “Nu
trebuie sa fim prea optimisti. Exista posibilitatea sd se ajungd la o recesiune de tip W7,
avertiza si seful FMI, Dominique Strauss-Kahn. Multe sectoare se bazeazd in prezent pe
ajutoarele de stat si nici macar nu este clar daca acestea le-au ajutat sa-si recapete fortele. De
exemplu, sectorul auto: dupd intreruperea acordarii primei de casare, Deutsche Bank
estimeaza pentru 2010 o scadere cu pand la 30% a vanzdrilor. O altd problema este piata
muncii. Dacd economia nu isi revine cum trebuie, actuala “armata” de lucratori cu program
redus ar putea deveni o armatad de someri, si acest lucru este valabil nu doar pentru Germania,
deoarece alte 22 de state OCDE au recurs la masura scurtarii timpului de lucru. Un val de
disponibilizari ar afecta grav consumul in statele industrializate.

Scenariul 4: Soc inflationist. Intr-o prima ipoteza ar trebui luate in calcul deficite bugetare,
surplus de bani, majorarea pretului petrolului. Premisele unui astfel de scenariu existd deja.
Iar dacd teama de majorarea preturilor se instaleaza, valul de scumpiri va fi de necontrolat.
Probabilitate de producere: 5%. Chiar daca 1n prezent preturile de consum incd mai scad, nu
este de neimaginat o explozie a inflatiei n 2010. “Existd doud cai ce duc la scumpire: o criza
puternicd sau o noud criza a increderii”, a afirmat Edgar Walk, economist-sef la Metzler. El
nu ia In calcul o hiperinflatie, insd nu exclude rate ale inflatiei cu doua cifre. Daca economia
va creste mai puternic decat se estimeaza, atunci sindicatele vor incepe sd ceara salarii mai
mari, producitorii vor majora preturile si asa inflatia se va autodeclansa. In 2011, rata inflatiei
ar putea deja atinge 15%.

Cea de-a doua ipotezd este si mai sumbra: ca si in scenariul 3, se va produce un al doilea val
al crizei, iar statele vor incepe sa pompeze din nou miliarde in economie - aceasta pana ce
deficitele bugetare vor deveni cronice. Acesta va fi inceputul unei masive crize de incredere,
care se va extinde de la un stat la altul. Falimente statale, deprecieri ale monedelor, inflatie -
toate acestea suna destul de improbabil, Tnsa existd deja unele indicii Tn acest sens.

4. Totusi, Moody's Investors Service estimeaza ca o redresare lenta este cel mai probabil
scenariu macroeconomic pentru 2010, cand economia mondiald nu se va redresa puternic, ci
va fi afectata de un nivel ridicat al somajului si al deficitelor bugetare, se arata intr-o analiza a
agentiei de evaluare financiard. Redresarea lentd va fi caracterizatd de lipsa omogenitatii
redresarii economice 1n diferite regiuni ale lumii. ,.In economiile cele mai avansate, redresarea
va fi fragila din cauza numeroaselor obstacole, 1n special cele legate de schimbarile asteptate
in riscul suveran (riscul legat de creditele acordate guvernelor - n.r.) in 20107, a declarat
Pierre Cailleteau, director al Moody's Global Sovereign Risk Group. Un alt factor 1l reprezinta
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combinarea nivelurilor scazute ale activitatii si ritmul de dezvoltare diminuat in multe regiuni,
care va avea un impact important asupra creditdrii. De asemenea, raportul Moody's identifica
cel putin trei riscuri pentru redresarea economiei mondiale.

Primul il reprezinta decizia guvernelor si a bancilor centrale de a renunta la politicile de
stimulare a economiei, intr-un mod dezorganizat, urmatd de o majorare abruptd a ratelor
dobanzilor sau modificarea cotatiei valutelor. Al doilea 1l constituie incapacitatea institutiilor
financiare de a reface capitalul Intr-un mod suficient de rapid pentru a tine piept amenintarilor
economice si financiare, iar al treilea si cel mai putin probabil risc 1l reprezinta un declin
neasteptat al dinamicii cresterii Chinei. Noile prognoze economice ale Fondului Monetar
International este foarte posibil sa fie revizuite in crestere, in conditiile in care ,,economia
mondiala isi revine mai rapid decéat se anticipa din cea mai grava recesiune din ultimele sapte
decenii”, a declarat directorul general adjunct al Fondului Monetar International, John Lipsky.
Potrivit declaratiei acestuia, Tmbunatatirea perspectivelor este evidentd in cazul trendului
indicatorilor economici si evolutiei pietelor financiare, urmind ca acest optimism sa fie
confirmat de editia revizuitda a raportului ,,Perspectivele Economiei Mondiale” (World
Economic Outlook), ce va fi dat publicitatii la finele lunii februarie 2010. ,,Anul 2010 a
inceput sub semnul unui optimism generalizat, dar temperat, cu privire la perspectivele
economiei §i sistemului financiar global”, a mai sustinut directorul general adjunct al FMI,
John Lipsky. In luna octombrie 2009, FMI preconiza ci economia mondiala va inregistra o
crestere de 3,1 procente in 2010, dupa ce, In 2009, a inregistrat o contractie de 1,1% . Potrivit
FMI, economiile dezvoltate vor Tnregistra o crestere de 1,3% 1n 2010, 1n timp ce statele in
curs de dezvoltare si economiile emergente vor sustine relansarea economiei mondiale cu o
crestere de 5,1%. Cu toate acestea, John Lipsky a avertizat ca existd multe motive pentru o
atitudine prudenta, in conditiile In care economia mondiald iese dintr-o grava recesiune,
citand nivelul ridicat al somajului si sistemele financiare fragile din economiile avansate. In
aceste conditii, oficialul FMI a cerut guvernelor s mentind in functiune programele de
cheltuieli publice pe intreaga duratd a anului 2010.

Cu aproximativ un an In urmad, situatia economicad globald ardta sumbru: recesiune globala
severd, depreciere considerabild a averilor, declin Tn schimburile comerciale, cresteri ale ratei
somajului. Dar, un dezastru de proportiile inregistrate de fenomenul cunoscut sub numele de
»Marea Depresiune” a putut fi totusi evitat multumitd coordondrii fard precedent a actiunii
guvernelor nationale pe linie de politici economice. Se sperd cd o asemenea cooperare va fi
mostenirea pozitiva lasata de criza.

Economia globala se afld acum pe calea revenirii — ce-i drept inegald —, iar conditiile
financiare s-au Tmbunatatit substantial. Dar nesiguranta mai persistd Tn economie §i societate,
jar multe din probleme rimén inci nerezolvate. Intr-adevir, suntem abia la inceputul
eforturilor de care este nevoie pentru a construi un sistem financiar global mai robust, mai
stabil si mai sigur. Mai mult, revenirea nu este globald, somajul creste inca in cele mai multe
tari, disparitatile globale Tn gradul de economisire nu au fost Tncd abordate, iar conditiile din
statele cele mai sarace ale lumii rdman precare. Acesti factori au implicatii majore pentru
stabilitatea 51 pacea la nivel global — stabilitatea economica pune bazele pacii sociale, in
vreme ce pacea sociald este o preconditie necesard pentru schimburile comerciale si cresterea
economica sustinuta.

5. In domeniul politicilor macroeconomice, tot mai multi specialisti sustin necesitatea unor
schimbari fundamentale ale sistemului, in parte si datorita faptului cd memoria colectiva este
suficient de proaspita ca sa alimenteze vointa politici necesara pentru astfel de schimbari. In
acest sens a fost iteratd necesitatea ca guvernanta economica globala, inclusiv la nivelul FMI,
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sa fie supusd unor reforme care sd reflecte realitatile prezente, iar supravegherea si
reglementarea globala a sectorului financiar sa fie consolidate.

In 2009, liderii lumii au facut pasi hotdratori pentru a transforma G-20 in principalul forum de
cooperare economica internationala, au triplat resursele FMI, au convenit sa realoce o parte
din acestea catre statele cu economii emergente si in curs de dezvoltare si s-au angajat sa
supuna cadrul politicilor economice unei ,.evaluari reciproce” cu ajutorul acestui organism
financiar. Acest tip de analiza se bazeaza pe faptul ca statele nu se mai pot astepta sa-si atinga
obiectivele economice in izolare, iar menirea sa este sa inglobeze sistematic obiectivul
bunastarii colective globale in planificarea economica nationala.

Membrii FMI au sprijinit propunerile G-20 si au cerut ca eforturile sa fie concentrate in 2010
asupra unui numar de patru domenii-cheie de reforma, cuprinse in asa-numitele ,,Decizii de la
Istanbul”: mandatul FMI, rolul sdu de finantator, guvernanta si supravegherea multilaterald.
Chiar daca obiectivele majore ale FMI de promovare a stabilitatii financiare globale si
cresterii economice sustenabile ramén relevante, alte cateva elemente, precum cresterea
fluxurilor internationale de capital, interconectarea din sectorul financiar, plasamentele
transfrontaliere §i natura generald a crizei subliniaza nevoia de a reevalua mandatul si modul
in care se realizeaza acesta.

De asemenea, trebuie sd existe o conlucrare mai buna intre statele membre FMI pentru a
determina rolul optim de finantator al FMI. Multe tari au acumulat rezerve valutare mari,
inclusiv ca forma de autoasigurare Tmpotriva unor evolutii externe ostile. Dar aceasta
autoasigurare complicd gestiunea internd a politicilor monetare si de schimb, reprezintd o
proasta alocare interna si globala a capitalurilor si creste riscul unor crize financiare ulterioare
de anvergura mai mare.

In al treilea rAnd, un mare pas inainte s-a convenit deja de G-20 in privinta guvernantei: o
realocare de minimum 5% (pand in ianuarie 2011) a cotelor-parti, de la statele
suprareprezentate inspre tari dinamice, dar subreprezentate, care au economii emergente sau
in curs de dezvoltare. Aceastd schimbare va reprezenta un pas important in privinta
democratizariit FMI, pentru ca oferda membrilor o participare mai credibild in managementul
acestuia, dar si in operatiunile strategice si aspiratiile organizatiei. In schimb, o legitimitate
sporitd va face ca FMI sa fie mai eficient Tn promovarea cresterii economice si stabilitatii.

In al patrulea rand, FMI a acceptat propunerea G-20 de a ajuta aceastd organizatie, precum si
de a colabora la efectuarea unei evaluari reciproce. Desi FMI a acumulat o experientd
considerabild in domeniul evaludrilor cadrului general de politici macroeconomice existent in
statele membre, sfaturile sale nu au dus Intotdeauna la actiuni concrete ale membrilor. Odata
cu schimbarea cotelor-parti si aparitia noii "evaluari reciproce" a G-20, forta acestor sfaturi ar
trebui sa fie semnificativ mai mare, intrucat decidentii trebuie sa dea curs angajamentelor
luate 1n cadrul procesului de evaluare.
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3. Politica monetara, piata financiara si evolutii monetare

3.1. Politica monetara

Scaderea dinamicii anuale a PIB in 2009 1n comparatie cu 2008 (-7,2% ) a fost determinata -in
exclusivitate de reculul semnificativ al dinamicii cererii interne, avand ca principali
determinanti declinul puternic al consumului privat, dar §i variatia negativa deosebit de ampla
a stocurilor. Impactul acestora a fost partial contrabalansat de cresterea semnificativd a
contributiei pozitive aduse de exportul net la dinamica PIB, in conditiile in care deficitul
extern a consemnat la randul lui o ajustare mai rapida fatd de cea proiectata initial.

Contractia economicd neasteptat de severa pusa in evidentd de datele statistice aferente anului
2009 si perspectiva continudrii reducerii presiunilor inflationiste pe orizontul relevant pentru
politica monetara au determinat Banca Nationala a Roméniei s recurgd la ajustari consistente
ale gradului de restrictivitate a conditiilor monetare in sens larg, iar rata dobanzii de politica
monetara a fost coborata gradat (pana la nivelul de 8,0%) in decembrie 2009.

Premisele si indiciile majore ale contractiei economice chiar din primul trimestru al anului

2009 le-au reprezentat:

(1) amplitudinea peste asteptari a scaderii dinamicii anuale a PIB inca din trimestrul IV 2008
si caracterul inertial al acestei evolutii;

(i1) Inregistrarea unor dinamici negative pentru unii indicatori relevanti ai cererii de consum
si investitii, respectiv ai productiei;

(ii1) accentuarea declinului activitatii economice in tarile membre UE, cu impact negativ
semnificativ asupra economiei nationale;

(iv) continuarea inrautatirii conditiilor de creditare, 1n special pe piata financiara interna;

(v) cresterea mai rapidad a somajului pe tot parcursul anului 2009;

(vi) accelerarea pe tot parcursul anului 2009 a ajustarii dezechilibrului extern al economiei
(succedata de amorsarea unei tendinte de temperare a volatilitdtii cursului de schimb);
(vii) implementarea masurilor de politica economica convenite prin acordul incheiat cu FMI si

UE.

Decizia de coborire constantd a ratei dobdnzii de politicd monetard a fost motivata in
principal de prefigurarea manifestarii, pe termen scurt, a efectului inflationist al ajustarii
preturilor la unele produse “volatile” si a accizelor, dar mai ales a impactului nefavorabil
exercitat asupra anticipatiilor inflationiste de accentuarea riscurilor legate de politicile fiscale
si venituri in contextul tensiondrii in ultima parte a anului 2009 a mediului politic intern.

Totusi, pe acest fond, riscurile asociate prognozei actualizate a inflatiei au crescut usor in
ultima parte a anului, preponderent pe termen scurt, In directia riscurilor de abatere 1n sus a
ratei inflatiei de la traiectoria proiectatd in scenariul de baza. Cele mai importante dintre
aceste riscuri se refera la:

(1) riscul depasirii nivelului programat al deficitului bugetar si al aménarii masurilor
destinate ajustarii structurii cheltuielilor publice si consolidarii fiscale prevazute pentru anii
2010 s1 2011, implicit cel al cresterii dificultatii de finantare/refinantare a deficitului si a
datoriei publice, inclusiv datoritd posibilei perturbari a derularii imprumuturilor contractate cu
organismele si institutiile financiare internationale — materializarea unora dintre acestea
putind afecta chiar pe un termen mai Indelungat perspectiva dezinflatiei;

(i1) previzibila deteriorare, pe acest fond, a perceptiei mediului economic si financiar
intern si international asupra perspectivelor economiei romanesti, de naturd sa alimenteze
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presiunile de depreciere a monedei nationale si implicit anticipatiile inflationiste.

Materializarea riscului decaldrii calendarului imprumuturilor externe prevazut pentru
trimestrul IV 2009 1n cadrul aranjamentului multilateral incheiat de Roméania cu UE, FMI si
alte institutii financiare internationale a determinat BNR sa decidd diminuarea ratei RMO
(rezerva minima obligatorie) pentru pasivele in valuta cu scadenta reziduald de sub doi ani ale
institutiilor de credit (pana la 25%), incepand cu perioada de aplicare 24 noiembrie - 23
decembrie 2009. In contextul amanirii intririlor programate de fonduri externe, misura a
urmarit adecvarea conditiilor de finantare din sistemul bancar autohton pe care o impunea
acoperirea din resurse ale pietei interne a necesarului de finantare a sectorului guvernamental,
concomitent cu pastrarea echilibrelor macroeconomice; ea s-a inscris totodata in procesul de
aliniere gradualda a nivelului ratelor RMO din Roménia la standardele Bancii Centrale
Europene (BCE).

Pe fondul detensionarii in perspectivda a mediului politic intern si al scaderii riscului de
abatere a politicii fiscale si a veniturilor de la coordonatele convenite cu UE si FMI, BNR a
continuat si n 2010 scaderea ratei dobanzii de politicdA monetara, efectudnd 1n data de 5
ianuarie 2010 o ajustare descendentd a acesteia de 0,5 puncte procentuale (pana la nivelul de
7,5%). Argumentul major al deciziei I-a constituit in acest context perspectiva consolidarii
dezinflatiei pe termen mediu, in corelatie cu valorile anticipate ale duratei deviatiei negative a
PIB. Datele si informatiile economice apdrute In cursul trimestrului IV 2009 au relevat
probabilitatea ridicata a unei dinamici anuale negative a PIB, relativ atenuatd insd, in
conditiile unei potentiale temperari a contractiei ambelor componente principale ale cererii
interne. S-a apreciat cd declinul formarii brute de capital fix va continua sd-1 devanseze pe cel
al cererii de consum, persistand insa incertitudini asupra amplitudinii celui din urma datorate
caracterului neomogen al evolutiilor indicatorilor relevanti ai acestui comportament.

O asemenea evolutie este sugerata in special de indicatorii privind lucrarile de constructii noi
si investitiile in utilaje, investitiile straine directe, creditele pe termen mediu si lung acordate
companiilor, cheltuielile de capital ale sectorului public.

Astfel, pe de o parte, s-au evidentiat scdderea dinamicii anuale negative a volumului cifrei de
afaceri din servicii si a celei din comertul auto-moto, respectiv stagnarea indicatorului similar
aferent volumului cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul. Pe de alta parte, s-au relevat
intrarea 1n teritoriul negativ a ritmului anual de crestere a salariului mediu net real
(acompaniata de accentuarea in luna octombrie a scaderii remiterilor, fatd de perioada
similard a anului anterior), perspectiva diminuarii cheltuielilor de personal din sectorul
bugetar in ultimele doud luni ale anului (inclusiv prin acordarea unor zile libere fara plata),
precum si accelerarea cresterii ratei somajului, Tn paralel cu continuarea deteriorarii
indicatorului de incredere a consumatorilor; acestora li s-a asociat prelungirea tendintei de
ameliorare a economisirii bancare nete a populatiei.

Aceasta a decurs din continuarea declinului ratei anuale de crestere in termeni reali a
creditelor acordate persoanelor fizice (0,2% in trimestrul IV 2009, comparativ cu o medie de
3,7% in trimestrul III 2009); dinamica anuala reala a acestui indicator a reintrat in noiembrie
2009 pe un trend negativ, dupd ce in octombrie 2009 consemnase o usoard redresare,
survenitd Tnsa, in principal, ca efect al deprecierii leului. Atat cererea, cat si oferta de credite
aferente acestui sector si-au conservat in acest interval nivelul scazut. Cea dintai a fost
afectatd de absenta unei ameliordri vizibile a evolutiei ratelor dobanzilor la creditele noi
adresate acestui sector - care si-au pastrat nivelurile deosebit de inalte -, dar si de mentinerea
sau chiar de accentuarea temerilor populatiei legate de perspectiva locurilor de munca si a
veniturilor; o relativd revigorare — sub asteptari insa — s-a consemnat in cazul cererii de credite
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pentru locuinte, sustinutd de derularea programului ,,Prima casa”. La randul ei, oferta de
credite a bancilor a fost influentata in principal de mentinerea prudentei acestora, justificata,
printre altele, de dificultatile sporite de gestionare a marimii si/sau a structurii propriilor
bilanturi 1n actualul context economic si financiar. Persistenta neincrederii si a perceptiei de
risc relativ ridicate ale bancilor asupra creditdrii sectorului populatiei a fost reflectata inclusiv
de prelungirea in trimestrul III 2009 - partial neasteptatda — a tendintei de inasprire a
standardelor si termenilor de creditare; ajustarea acestora a fost totusi mai lentd decat in
trimestrele anterioare si totodatd diferentiatd din perspectiva destinatiei imprumuturilor. In
aceste conditii, in octombrie 2009 si noiembrie 2009 volumul creditelor noi acordate
populatiei a consemnat o usoara crestere comparativ cu trimestrul anterior, datoratd, in
principal, derularii programului ,,Prima casa” si, intr-o anumita masura, extinderii practicii de
restructurare a imprumuturilor. Spre sfarsitul anului 2009 s-au inregistrat traiectorii
descendente ale dinamicilor medii anuale ale soldului creditelor in lei si in valuta acordate
populatiei (la -9,5%, respectiv -2,6%, fata de -6,5%, respectiv 0,3% in trimestrul III 2009).

Analiza structurii pe destinatii releva faptul ca rata anuald a creditelor de consum a continuat
sa Tnregistreze cel mai amplu declin (atingand -2,4%, cu 4,2 puncte procentuale sub nivelul
din trimestrul III 2009). Cu toate cd a consemnat la randul ei o scadere in raport cu perioada
anterioard, dinamica medie anuald a Tmprumuturilor pentru locuinte s-a mentinut pozitiva
(17,3%); evolutia s-a datorat in principal componentei in valuta (exprimata in euro), a carei
variatie anuala a avut In trimestrul IV 2009 o tendintd crescdtoare.

In acelasi timp, spre deosebire de perioadele anterioare, rata medie de crestere anuald in
termeni reali a plasamentelor in banci ale populatiei s-a majorat in trimestrul IV 2009 fata de
trimestrul anterior). Intr-o anumiti masura, evolutia este atribuibila efectului de baza indus de
scaderea temporara consemnata de aceste depozite la sfarsitul anului 2008. Coroborata insd cu
continuarea modificarii structurii plasamentelor acestui sector in favoarea celor la termen, ea
sugereazd relativa persistentd a 1Inclinatiei spre economisire, in contextul deteriorarii
asteptarilor privind veniturile si capacitatea de onorare a serviciului datoriei contractate
anterior. Continuarea amplificarii cererii de bani in scop precautionar a fost sustinuta inclusiv
de schimbarile relative de configuratie ale randamentelor diferitelor categorii de active
monetare. In consecinta, dinamica anuald reald a soldului depozitelor la termen sub doi ani ale
populatiei s-a majorat pand la o valoare reprezentand varful istoric absolut (61%), fiind
impulsionatd atat de componenta in valutd, cat si de cea in lei. O miscare ascendentd a
consemnat §i variatia anuald a depozitelor la termen peste doi ani. Analiza structurii pe
scadente a depozitelor noi releva insa conturarea unei aparente tendinte de polarizare a
preferintelor populatiei, sugeratd de relativa crestere a volumelor (implicit a ponderii)
depozitelor pe scadente mai reduse (intre o lund si trei luni), dar si — Tntr-o mai mica masura
insd — a celor cu scadente de peste doi ani.

Coborarea ratei dobanzii de politicd monetard a fost determinata, mai ales Tn ultima parte a
anului 2009, de ameliorarea comportamentului cursului de schimb al leului si a asteptarilor
privind evolutia viitoare a acestuia, inclusiv ca urmare a cresterii unora din premisele
reactivarii aranjamentului multilateral de finantare externa incheiat cu UE, FMI si alte
institutii financiare internationale. Acest context a consolidat perspectiva continuarii scaderii
sustenabile a ratei anuale a inflatiei de baza si a reludrii trendului descendent al ratei anuale a
inflatiei totale, a cdrui Intrerupere catre sfarsitul anului 2009 — anticipata a se prelungi pana la
inceputul anului 2010 — se datora exclusiv impactului majorarii accizelor (in special a celor la
tutun) si ajustarii unor preturi administrate; pe deasupra, riscul manifestarii efectelor
secundare ale acestor ajustari de preturi si accize era considerabil diminuat de prefigurata
adancire si prelungire a deficitului de cerere agregata.
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Deciziile privind scaderea ratei dobanzii de politicd monetara au fost adoptate in cursul anului
2009 1n conditiile sporirii fermitdtii gestionarii de catre BNR a lichiditatii din sistemul bancar.
Pozitia bancii centrale de creditor in raport cu sistemul bancar a continuat sa se restranga spre
sfarsitul anului 2009, in principal datorita amplificarii injectiilor de lichiditate efectuate de
Trezorerie. BNR a ajustat in consecinta volumul si frecventa operatiunilor repo, nivelul mediu
al acestora reprezentand in ultimul trimestru din 2009 circa o treime din valoarea consemnata
in trimestrul anterior; totodatd, scadenta acestor operatiuni a fost diminuatd temporar,
maturitatile avand valori cuprinse intre 2 si 7 zile. Pe fondul accentudrii incertitudinii privind
conditiile lichiditatii — alimentata, printre altele, de anticiparea sporirii puternice a nevoii de
finantare a sectorului public in ultima parte a anului — apelul bancilor la facilitatea de creditare
s-a intensificat in trimestrul IV 2009, cand volumul mediu al injectiilor de lichiditate a coborat
la mai putin de jumadtate din cel consemnat in trimestrul anterior, dar s-a mentinut superior
celui inregistrat la operatiunile de absorbtie de lichiditate.

3.2. Piete financiare si evolutii monetare

In 2009, piata monetard interbancara s-a caracterizat printr-un randament pozitionat pe un
palier superior ratei dobanzii de politicdi monetard, in conditiile accentudrii impactului
exercitat asupra pietei monetare de nevoile substantiale de finantare a deficitului bugetar.

Cursul de schimb al leului a revenit in trimestrul IV 2009 pe o traiectorie descendenta, in
conditiile ameliorarii apetitului global pentru risc si ale conturdrii perspectivei stabilizarii
climatului politic intern. Lichiditatea din economie si-a accentuat marginal cresterea, pe
fondul amplificarii creditului net al sectorului public central.

3.2.1. Ratele dobanzilor

Ratele dobanzilor pietei monetare interbancare si-au intrerupt in ultima parte a anului 2009
evolutia descendenta si s-au plasat de-a lungul celei mai mari parti a intervalului in zona
superioara a coridorului delimitat de ratele dobanzilor facilitdtilor permanente ale bancii
centrale, accentuandu-si totodata volatilitatea. Media lor trimestriala a urcat spre sfarsitul
anului 2009 la un nivel de 9,3%, cu 0,4 pp mai mare in comparatie cu cel consemnat in
trimestrul precedent.

Randamentele pe scadente mai lungi si-au continuat traiectoria ascendenta pe care s-au Inscris
la finele trimestrului III, in conditiile sporirii substantiale a nevoii de finantare a deficitului
bugetar in ultima parte a anului 2009, precum si ale cresterii incertitudinii institutiilor de
credit privind evolutia in perspectiva a conditiilor lichiditatii.

Randamentele oferite pe piata primara a titlurilor de stat s-au mentinut in trimestrul IV 2009
la nivelul atins in septembrie (10,0%). Volumul de titluri emise de Ministerul Finantelor
Publice in ultimele trei luni ale anului 2009 a fost de 9,2 miliarde lei (aproximativ 55% din
suma anuntata), fiind reprezentat in proportie de 64% de inscrisuri cu maturitatea de 6 luni si
un an. In plus, acesta a atras in noiembrie 2009 si resurse in valuti de pe piata interna, prin
intermediul a doua emisiuni de titluri cu scadenta de un an si trei ani, prin care au fost
mobilizate 1.423, respectiv 794 milioane euro, la o rata medie a dobanzii de 4,25, respectiv
5,25%. Randamentul mediu aferent operatiunilor definitive de pe piata secundard a titlurilor
de stat a scazut usor fata de trimestrul III 2009 (-0,15 pp), situandu-se la nivelul de 10,04%, in
conditiile in care volumul tranzactiilor a urcat la cel mai ridicat nivel atins pana 1n prezent
(inclusiv pe seama continudarii cresterii detinerilor de titluri denominate in lei ale
nerezidentilor). Rulajul trimestrial al pietei secundare a titlurilor de stat (exclusiv BNR) a fost
de 23,1 miliarde lei, majoritatea tranzactiilor desfasurate fiind ireversibile (aproximativ 90%).
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Volumul tranzactiilor cu titluri de stat derulate prin BVB a inregistrat in ultima parte a anului
2009 un nivel maxim, mentindndu-se Insd relativ redus In raport cu cel al tranzactiilor
desfasurate in sistemul SaFIR; randamentul mediu al tranzactiilor prin BVB s-a plasat la 9,72
% (inferior cu 0,48 pp celui din trimestrul IIT 2009). Cele mai tranzactionate titluri au fost cele
cu scadenta reziduala mai micd de un an.

Ratele medii ale dobanzilor la depozitele noi la termen si la creditele noi au scazut constant in
tot anul 2009, dar si-au incetinit declinul in perioada septembrie — noiembrie 2009 (-0,48 pp,
pana la 9,58% si respectiv -0,15 pp, pana la 15,99%). Evolutiile au fost omogene ca sens pe
ambele segmente de clienteld numai in cazul ratelor dobanzilor la depozitele noi la termen,
care si-au diminuat considerabil amplitudinea ajustarii descendente in trimestrul IV 2009
(-0,82 pp, pana la 9,86% pe segmentul populatiei, respectiv -0,22 pp, pana la 9,38%, pe cel al
societatilor nefinanciare). In cazul creditelor noi, rata medie a dobanzii a consemnat insi o
tendinta descendentd pe parcursul ultimului trimestru din 2009 doar pe segmentul populatiei,
plasandu-se in noiembrie la 17,18% (in scadere cu 0,77 pp fata de august 2009), ca urmare a
reducerii costului mediu cu dobanda la creditele noi pentru consum, precum si la cele pentru
dezvoltarea afacerilor si alte scopuri. In schimb, rata medie a dobanzii la creditele noi ale
societdtilor nefinanciare a consemnat variatii lunare in ambele sensuri, plasandu-se la finele
intervalului analizat la un nivel de 15,76%, usor superior celui din luna august; evolutia s-a
datorat in principal majorarii costului mediu cu dobanda al imprumuturilor cu valoare mica
(echivalentul a mai putin de 1 milion euro), pe fondul tendintei general ascendente a cotatiilor
ROBOR.

3.2.2. Cursul de schimb si fluxurile de capital

Cursul de schimb a avut pe parcursul anului 2009 o evolutie oscilanta. Astfel, pe fondul
inrautatirii evolutiilor din economiile emergente si al deteriordrii perceptiei investitorilor
financiari privind perspectivele acestora, trendul ascendent al cursului de schimb leu/euro s-a
accentuat n prima parte a trimestrului I din 2009. Apoi, intr-un context in care climatul de
incredere s-a ameliorat pe plan global, iar investitorii si-au diminuat pesimismul asteptarilor
privind evolutia viitoare a economiei romanesti, cursul de schimb si-a Tncetinit cresterea si
chiar s-a stabilizat la finele trimestrului I 2009; concomitent, si volatilitatea cursului de
schimb leu/euro s-a diminuat substantial. Deprecierea acumulatd de leu in raport cu euro in
intervalul ianuarie-martie 2009 (8,6% in termeni nominali i 6,2% 1n termeni reali) a depasit-o
pe cea consemnata in trimestrul IV din 2008 (7,2% si, respectiv, 6,0%); in raport cu dolarul,
deprecierea leului a fost Tnsd usor mai redusa comparativ cu trimestrul anterior (11,6% in
termeni nominali $1 9,3% in termeni reali). Din perspectiva variatiei anuale medii a cursului
de schimb consemnate in trimestrul I din 2009, leul si-a consolidat deprecierea nominala atat
in raport cu euro (13,5%), cat si in raport cu dolarul SUA (24,9% ).

Nu trebuie uitat ca datele statistice publicate au indicat pentru trimestrul I 2009 inrautdtirea
principalilor indicatori macroeconomici pentru economiile emergente din zona noastrad
geografica, dar si adancirea recesiunii la nivelul economiei globale. Conflictul politic dintre
Ucraina si Rusia pe tema aproviziondrii cu gaze a fost considerat un factor suplimentar de risc
pentru evolutia economiilor din zona. Acestui context extern regional nefavorabil i s-au
adaugat si incertitudinile privind capacitatea noului guvern de a adopta si, respectiv, de a
implementa masurile necesare corectdrii ordonate a dezechilibrelor macroeconomice si
evitarii intrarii abrupte in teritoriul negativ al cresterii economice, precum si efectul
semnalelor negative date de revizuirea n scadere de cadtre Comisia Europeand si BERD a
prognozei de crestere a economiei romanesti in anul 2009. In acest context, pasivele externe
ale sistemului bancar si-au amplificat scaderea (in principal pe seama depozitelor si a
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imprumuturilor financiare pe termen mediu si lung), iar tranzactiile cu caracter speculativ de
pe piata valutara interbancara au inregistrat o relativa crestere. Drept consecintd, presiunile Tn
directia deprecierii leului s-au intensificat, astfel incat raportul leu/euro a consemnat maxime
istorice succesive, varful fiind atins in data de 21 ianuarie 2009 (4,3127); concomitent,
volatilitatea cursului de schimb leu/euro s-a accentuat, valoarea lui ramanand 1nsa inferioara
parametrului similar al cursurilor principalelor monede din regiune.

Pe ansamblul trimestrului II din 2009 leul a consemnat o usoara apreciere in raport cu euro, in
conditiile in care inversarea de traiectorie consemnata de rata de schimb in cursul lunii aprilie
2009 a fost succedata de o relativa stabilizare a acesteia, reflectdnd, in principal, oscilatiile
minime ale apetitului global pentru risc. Totodata, gradul de corelare a evolutiei cursului de
schimb al leului cu cea a ratelor de schimb ale principalelor monede din regiune a crescut, iar
variatiile zilnice ale acestuia s-au redus.

In intervalul aprilie-iunie 2009, leul s-a apreciat fata de euro cu 1,5% in termeni nominali si
cu 2,1% 1in termeni reali (comparativ cu o depreciere de 8,6% si, respectiv, 6,2% in trimestrul
I din 2009); aprecierea leului a fost sensibil mai ampla in raport cu dolarul respectiv de 8,2%
in termeni nominali si 8,9% 1n termeni reali, in conditiile n care valoarea monedei americane
a scazut semnificativ fatd de euro. Din perspectiva variatiei anuale medii a cursului de schimb
consemnate in trimestrul II din 2009, leul si-a diminuat usor deprecierea nominald atat in
raport cu euro (12,9%), cat si fatd de dolarul SUA (24,1%).

Un impact pozitiv asupra evolutiei leului a avut si publicarea datelor privind balanta de plati,

care au relevat diminuarea peste asteptari a deficitului contului curent in luna februarie 2009.

Sensul de evolutie a ratei de schimb a leului s-a inversat insa temporar la mijlocul lunii aprilie

2009, in principal datorita:

(i) avertizarilor agentiei de evaluare Fitch privind accentuarea recesiunii economice 1n tarile
est-europene 1n 2009;

(i1) reducerilor de rating operate in cazul Lituaniei, Letoniei si Romaniei;

(1i1)publicarii prognozelor FMI privind cresterea necesarului de finantare al tarilor emergente
in anul 2009.

Rata de schimb a leului a resimtit, alaturi de cursurile principalelor monede din regiune,
impactul Tnrdutatirii temporare a sentimentului pietei internationale, ca urmare a anunturilor
referitoare la: (i) revizuirea in scddere a estimdrilor BERD privind evolutia economiilor unor
tari est-europene in anul 2009, inclusiv Romania; (i1) reducerea productiei industriale in zona
euro si Tnrautatirea asteptdrilor privind evolutia pe termen scurt a acesteia; (iii) modificarea de
catre agentia de evaluare financiard Standard&Poor’s a perspectivei de tard a Marii Britanii la
,hegativ’ si temerile — infirmate ulterior — privind o posibild retrogradare similara a
perspectivei SUA.

Acest impact a fost insd atenuat de semnalul pozitiv dat de reafirmarea angajamentului luat in
data de 26 martie 2009 de principalele banci straine de a-si mentine expunerile globale fatd de
piata romaneasca. In plus, vanzirile nete de devize ale clientilor nerezidenti au atins in luna
mai 2009 cea mai mare valoare din precedentele treisprezece luni, deficitul pietei valutare
interbancare coborand la valoarea minimi a anului. In aceste conditii, moneda nationald a
continuat sd consemneze, pe ansamblul lunii mai 2009, o usoara apreciere in raport cu euro;
totodata, variatiile zilnice ale ratei de schimb leu/euro s-au diminuat, iar gradul de corelare a
evolutiei acesteia cu cea a cursurilor de schimb ale principalelor monede din regiune a sporit.

In luna iunie 2009, cursul de schimb leu/euro a continuat sd se plaseze pe un trend usor
crescator, In conditiile relativei Inrautatiri a perceptiel asupra regiunii, determinatd de: (1)
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zvonurile privind eventuala devalorizare a monedei nationale a Letoniei; (ii) performantele
economice sub asteptari ale zonei euro, insotite de revizuirea in sens nefavorabil de catre BCE
a previziunilor privind perspectiva acesteia in anul 2009; (iii) semnalele negative transmise de
o serie de rapoarte si analize, inclusiv raportul de stabilitate al BCE, care au evidentiat riscul
unor evolutii nefavorabile pe termen scurt ale sectorului bancar european.

Cu toate cd, sub impactul pozitiv exercitat de unele evolutii din regiune, cursul de schimb
leu/euro s-a repozitionat spre sfarsitul trimestrului IT 2009 pe o pantd usor descendentd, in
termeni nominali, moneda nationald s-a depreciat in luna iunie 2009 cu 1% 1n raport cu euro.

In trimestrul IIT 2009, leul s-a depreciat fatd de euro cu 0,5% atat in termeni nominali, cét §i in
termeni reali (comparativ cu o apreciere de 1,5% si, respectiv, 2,1% in trimestrul II 2009). In
conditiile in care valoarea monedei americane a scazut fata de euro, leul s-a apreciat in raport
cu dolarul cu 3,1% in termeni nominali i cu 3,3% 1n termeni reali. Din perspectiva variatiei
anuale medii a cursului de schimb consemnate in trimestrul III 2009, leul si-a sporit
deprecierea nominald in raport cu euro (15,3%), dar si-a diminuat-o fatd de dolarul SUA
(19,3%).

Evolutia relativ stabila a cursului de schimb leu/euro din iulie si august 2009 reflecta impactul
divergent al unora dintre principalii sdi determinanti. Astfel, pe de o parte, apetitul global
pentru risc a crescut in aceastd perioada sub impactul exercitat de unele evolutii externe
favorabile, care au inclus rezultate financiare peste asteptdri ale unor companii financiare
internationale importante, precum si datele statistice mai bune decat se anticipase referitor la
evolutiile economice ale unor state din UE. Pe de altad parte insa, influenta continudrii ajustarii
peste asteptari a deficitului de cont curent a fost devansatd de cea nefavorabild exercitata
asupra perceptiei investitorilor financiari de: (i) declansarea de catre ECOFIN, in data de 8
iulie 2009, a procedurii de deficit excesiv pentru Romania; (ii) revizuirea substantiald de cétre
Fondul Monetar International a contractiei economice proiectate pentru acest an, soldatd cu
majorarea deficitului bugetar prevazut in acordul stand-by incheiat cu aceasta institutie.

Pe fondul cresterii contractiei economiei si al scaderii substantiale a interesului pentru
tranzactii financiare in devize, rulajul pietei valutare interbancare s-a comprimat, atingand in
august 2009 cea mai mica valoare din ultimele sapte luni. In acest context, cursul de schimb
leu/euro a oscilat intr-o banda extrem de Ingusta de variatie — evolutie decuplata de trendul de
intarire fatd de euro pe care l-au urmat principalele monede din regiune — volatilitatea sa
ramanand semnificativ mai redusa decat cea consemnatd in zona Europei Centrale si de Est.
Miscarile cursului de schimb nu au fost perturbate de reducerile succesive ale ratei dobanzii
de politica monetard — acestea fiind pe deplin anticipate de piatd — si nici de imprumuturile in
valuta efectuate 1n acest interval de Ministerul Finantelor Publice pe piata interna.

Insa, in luna septembrie 2009, perceptia investitorilor asupra riscului asociat plasamentelor pe
pietele financiare din regiune s-a Tnrautatit, in principal ca efect al: (1) revizuirii substantiale in
sens crescdtor a proiectiilor privind deficitul bugetar pentru anul 2010 in Polonia si Cehia; (ii)
diminudrii fatda de estimdrile initiale a cresterii PIB in trimestrul II 2009 in Cehia; (iii)
inmultirii semnalelor privind posibile noi diminuari de catre agentiile Fitch Ratings si
Moody’s ale rating-ului unora dintre tarile din Europa Centrala si de Est; (iv) declaratiilor
unor membri ai conducerii BERD si ai Bancii Mondiale, referitoare la posibila prelungire a
perioadei necesare refacerii acestor economii.

Ca efect, cursurile de schimb ale principalelor monede din zona au intrat pe o traiectorie
ascendentd. In cazul leului, presiunile de depreciere au fost potentate de sporirea
incertitudinilor privind evolutiile pe termen scurt ale economiei romanesti, in contextul
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amplificarii tensiunilor sociale si, ulterior, ale celor politice. Acestora li s-a asociat majorarea
la un nivel record a deficitului tranzactiilor valutare ale rezidentilor, cauzate in mare parte de
operatiunile de repatriere a profiturilor de catre unele mari companii prezente pe piata locala,
precum si de cele referitoare la onorarea serviciului datoriei externe private. Ca urmare, in
termeni nominali, moneda nationald s-a depreciat la sfarsitul trimestrului IIT 2009 cu 0,5 % in
raport cu euro; totodatd, variatiile cursurilor zilnice de schimb leu/euro au crescut usor
comparativ cu luna precedenta.

Trendul ascendent al cursului de schimb leu/euro s-a accentuat n prima parte a trimestrului
IV 2009, pe fondul deteriorarii perceptiei investitorilor asupra evolutiillor economice si
financiare din regiune si al tensionarii mediului politic intern. Raportul leu/euro a revenit Tnsa
ulterior pe o pantda general descendentd, miscarea reflectand relativa imbunatatire a apetitului
global pentru risc si, spre finele intervalului, conturarea perspectivei stabilizarii climatului
politic intern; aceastd evolutie a fost insotita insd si de sporirea variatiilor zilnice ale cursului
de schimb leu/euro.

in consecintd, 1n intervalul octombrie — decembrie 2009, leul s-a apreciat fata de euro cu 0,3%
in termeni nominali $i cu 1,7% 1n termeni reali (comparativ cu o depreciere nominala si reala
de 0,5% in trimestrul III 2009); in raport cu dolarul SUA - 1n conditiile in care valoarea
acestuia a scazut usor fatd de euro — leul s-a apreciat cu 0,6% 1n termeni nominali si cu 2,0%
in termeni reali. Din perspectiva variatiei anuale medii a cursului de schimb consemnate in
trimestrul 1V, leul si-a diminuat semnificativ deprecierea nominald in raport cu euro (10,6%),
inregistrand totodata prima apreciere nominald din ultimele sase trimestre fata de dolarul SUA
(0,2%).

Presiunile 1n directia cresterii cursului de schimb leu/euro s-au intensificat Tn prima parte a
lunii octombrie 2009, in conditiile in care sentimentul nefavorabil al investitorilor fata de
pietele financiare din regiune s-a accentuat, inclusiv ca efect al: (i) declaratiilor
reprezentantilor BERD si ai FMI privind mentinerea fragilitatii sistemelor bancare ale
principalelor state din Europa Centrald si de Est si posibila trenare a redresdrii acestor
economii; (ii) insuficientei indiciilor privind imbunatatirea evolutiilor macroeconomice in
aceste tdri, relevatda de datele statistice curente. Aceste presiuni au fost potentate de: (i)
accentuarea instabilitatii politice interne, ca urmare a votului de neincredere acordat de
Parlament guvernului in functie in data de 13 octombrie si de (ii) relevarea riscului diminudrii
rating-ului Romaniei in ipoteza periclitarii deruldrii acordului incheiat cu UE, FMI si alte
institutii financiare internationale. Pe acest fond, pasivele externe ale sistemului bancar s-au
diminuat usor, 1n principal pe seama depozitelor si a imprumuturilor financiare pe termen lung;
totodata, cursul de schimb leu/euro s-a plasat pe o panta cvasi-constant ascendentd - in pofida
reducerii substantiale comparativ cu luna precedentd a cererii nete de devize a persoanelor
juridice rezidente acesta atingand in data de 29 octombrie 2009 cel mai mare nivel consemnat
incepand cu luna februarie 2009. Ca urmare, leul a Tnregistrat in octombrie cea mai ampla
depreciere nominala 1n raport cu euro din ultimele opt luni (1,1%); aceasta a fost inferioard insa
celor consemnate de coroana ceha (1,9%) si zlotul polonez (1,3%).

Evolutia cursului de schimb al leului a suferit Tnsa o schimbare Tn noiembrie 2009, datoratd in
principal relativei Tmbunatatiri a apetitului global pentru risc si a sentimentului fatd de
economiile din regiune. Estimarile privind dinamica PIB in trimestrul III din 2009 publicate
in acest interval au relevat evolutia peste asteptdri a acestuia Tn majoritatea tarilor Europei
Centrale si de Est si iesirea din recesiune a economiei zonei euro.

Un impact favorabil asupra asteptarilor investitorilor pe piata internd si, implicit, asupra
evolutiei cursului de schimb, au exercitat si: (1) evolutia relativ mai buna decat se anticipase a
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unor indicatori economici publicati In acest interval (PIB, productia industriala, deficitul
bugetar), (i) Imbunatadtirea de catre Comisia Europeand a proiectiilor privind evolutia
economiei romanesti in 2010 si 2011 (prognoza de toamnd) si (iii) reafirmarea de catre
bancile strdine a angajamentului de mentinere a expunerii pe piata locala. Acest impact a fost
intr-o oarecare masurd potentat de deciziile de politica monetard adoptate de BNR 1n prima
parte a lunii noiembrie 2009, in contextul tensionarii mediului politic intern si, ulterior, al
amanarii intrarilor programate de fonduri externe prevazute pentru trimestrul IV 2009 in
cadrul aranjamentului incheiat cu UE, FMI si alte institutii financiare internationale.

Intr-un context extern caracterizat de influente mixte, volatilitatea cursului de schimb al leului
a crescut Tn decembrie 2009, evolutia acestuia reflectdnd, in principal, efectele de sens opus
pe care le-au exercitat asupra sentimentului investitorilor mentinerea pe traiectorii favorabile a
unor indicatori economici importanti, pe de o parte si, pe de altd parte, prelungirea
instabilitatii politice si a incertitudinilor asociate acesteia pana spre sfarsitul celei de a doua
decade a lunii decembrie 2009. Validarea de catre Parlament a noului guvern in data de 23
decembrie 2009 si crearea, pe acest fond, a premiselor pentru reactivarea aranjamentului
multilateral de finantare externd incheiat cu Uniunea Europeana, FMI si alte institutii
financiare internationale au influentat insa in sens favorabil evolutia cursului de schimb
leu/euro, care a consemnat pe ansamblul lunii decembrie cea mai ampla scadere din ultimele
opt luni (1,5%).

3.2.3. Moneda si creditul
Moneda

Structura masei monetare (M3) s-a modificat sensibil la inceputul anului 2009, in contextul in
care activele monetare au fost masiv realocate dinspre componentele mai lichide Inspre
plasamentele la termen; viteza de crestere a masei monetare in sens restrans (M1) s-a redus
astfel de sapte ori (devenind negativa in luna februarie 2009), iar cea a depozitelor la termen
sub doi ani s-a dublat fatd de intervalul precedent (atingdnd in februarie 2009 un maxim
istoric). Dintre componentele M1, depozitele overnight au fost cele care au consemnat cea
mai pregnantd accentuare a declinului de ritm; acestea au fost afectate, pe de o parte, de
majorarea ratelor dobanzilor la depozitele noi la termen si de extinderea, din ianuarie 2009, a
masurii de neimpozitare a veniturilor sub forma de dobanzi aferente depozitelor la termen
si/sau instrumentelor de economisire si, pe de altd parte, de scdderea cererii de bani pentru
tranzactii curente. In cazul populatiei, migrarea dinspre depozitele overnight spre cele cu
scadente superioare a caracterizat deopotriva componenta in lei i pe cea in devize, in timp ce,
in cazul companiilor, ea s-a localizat la nivelul depozitelor in devize.

Cu toate acestea, pe ambele segmente — populatie §i agenti economici — depozitele totale
incluse in M3 si-au redus viteza de crestere, indicand accentuarea constrangerilor de
lichiditate ale acestora, 1n conditiile restrangerii surselor proprii de finantare si ale celor
imprumutate (interne $i externe), precum si ale cresterii serviciului datoriei aferent creditelor.

In trimestrul 1 2009, analiza structurii pe monede a masei monetare relevd o crestere a
ponderii medii a depozitelor n valuta — pana la maximul ultimilor trei ani si jumatate (32,2%)
—, datorat dinamicii superioare a acestora comparativ cu cea a depozitelor in lei (tendintd
imprimata de comportamentul agentilor economici), precum si deprecierii leului.

Din perspectiva contrapartidelor M3, sldbirea creditdrii agentilor economici s-a mentinut drept
principal factor care a determinat scaderea dinamicii lichiditatii din economie, acesteia
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adaugandu-i-se temperarea descresterii depozitelor administratiei publice centrale. Efectul
contractionist al acestor factori a surclasat impactul exercitat de majorarea mult mai rapida a
creditului acordat sectorului public, de scaderea ritmului de crestere a pasivelor financiare pe
termen lung si de atenuarea reducerii activelor externe nete ale sistemului bancar.

In trimestrul II din 2009, viteza de crestere a masei monetare (M3) a scazut pana la cel mai
mic nivel din ultimii sapte ani, evolutia reflectand, in principal, accentuarea deteriorarii
activitatii economice §i continuarea dezintermedierii financiare pe plan intern si global. Panta
descendentd a variatiei anuale a acestui agregat monetar s-a atenuat insd comparativ cu
perioadele anterioare, datoritd impulsului dat de sporirea in luna mai 2009 a injectiilor de
fonduri efectuate din contul Trezoreriei statului.

Analiza structurii masei monetare releva continuarea procesului de realocare a activelor
monetare dinspre depozitele overnight spre cele la termen. In aceste conditii, pentru prima
oard in ultimii trei ani si jumatate, soldul depozitelor overnight s-a redus, indiferent de
moneda in care au fost constituite. $1 numerarul in circulatie a continuat sd-si tempereze
cresterea, nivelul atins de variatia sa procentuala fiind cel mai mic din ultimii opt ani.

Ca urmare, soldul M1 s-a redus, situdndu-se, pentru prima oara 1n ultimii doi ani, la mai putin
de jumatate din valoarea M3 (45,7%, ca medie a perioadei); evolutia a reflectat declinul rapid
al cererii de bani pentru tranzactii curente §i posibila sporire a cererii de bani ca activ
financiar, in conditiile Tnrautatirii situatiei financiare curente, precum si ale cresterii costului
de oportunitate al detinerii de active monetare cu grad ridicat de lichiditate. Pe acest fond,
dinamica depozitelor la termen sub doi ani a inregistrat un nou record absolut, in principal pe
seama evolutiei ascendente a plasamentelor populatiei (in lei si in valutd).

Viteza de crestere a depozitelor totale incluse in masa monetara a continuat insa sa se
diminueze atat in cazul populatiei, cét si al companiilor. Decelerarea a fost mai pronuntata la
nivelul depozitelor firmelor; astfel, rata de crestere a componentei in lei a acestora si-a marit
valoarea negativa, iar cea aferentd componentei in valuta s-a injumatatit. Printre determinantii
acestor evolutii s-au numarat contractia cererii de consum si de investitii, slabirea creditarii,
scaderea volumului investitiilor directe ale nerezidentilor si disiparea efectului generat de
unele privatizari punctuale.

In schimb, ritmul de crestere a depozitelor populatiei incluse in M3 si-a atenuat panta
descrescdtoare, cel mai probabil datoritd scaderii consumului, dar si alocarii Tn favoarea
populatiei a unor sume din surse bugetare, care au contracarat partial efectul reducerii
dinamicii veniturilor salariale si al diminuarii substantiale a remiterilor din strdinatate.

In aceste conditii, ritmul de crestere a depozitelor in lei din M3 ale populatiei a stagnat, iar cel
al depunerilor 1n valuta s-a diminuat semnificativ ; totusi, populatia a continuat sa detind mai
mult de jumatate din depozitele in valutd ale rezidentilor. Structura pe monede a M3 a rdmas
astfel neschimbata, depozitele in devize reprezentand, in medie, 32,3% din masa monetara.

O evolutie diferitd a avut In trimestrul II 2009 componenta reprezentata de unitatile fondurilor de
piatd monetard, a caror vitezd de crestere s-a accelerat vertiginos, ponderea acestor instrumente
financiare in M3 ramanand 1nsa foarte redusa (0,4% n luna mai 2009); evolutia are ca potentiald
explicatie reorientarea — posibil conjuncturald — a anumitor categorii de clienti dinspre alte categorii
de active (monetare sau nemonetare), stimulatd, printre altele, de randamentele inalte oferite de
aceste plasamente.
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Din perspectiva contrapartidelor masei monetare, creditul acordat sectorului privat a reprezentat si in
aceasta perioadd principalul determinant al incetinirii cresterii M3, in timp ce creditul net al
administratiei publice centrale a contribuit la amplificarea lichiditatii din economie. Un efect
contractionist asupra M3 au mai avut accentuarea scaderii activelor externe nete ale sectorului
bancar si respectiv usoara majorare a dinamicii pasivelor financiare pe termen lung (inclusiv
conturile de capital).

Viteza de crestere a masei monetare (M3) si-a Intrerupt trendul descendent in perioada iunie-
august 2009, mentinandu-se relativ stabild la una dintre cele mai mici valori din ultimii ani
(6,8%), pe fondul continudrii deteriorarii activitatii economice si a intermedierii financiare pe
piata internationald si pe cea internd. Cu toate ca a Inregistrat o scadere, dinamica anuald a M3
a ramas pozitiva, tendinta aflandu-se intr-un relativ contrast cu contractia PIB-ului; evolutia
sugereazd o Incetinire a vitezei de rotatie a banilor, in conditiile cresterii cererii de bani pentru
economisire. In acest context, o corelare mai clard cu evolutia activititii economice a avut-o
dinamica masei monetare in sens restrans (M1), care si-a adancit nivelul negativ (-14,1%, cu
4,3 puncte procentuale sub nivelul trimestrului anterior), pe seama declinului ambelor sale
componente.

Ritmul de crestere a depozitelor la termen sub doi ani s-a accelerat si a Inregistrat un nou
record absolut (32,4%), reflectand sporirea cererii de bani, pe fondul deteriorarii situatiei
financiare curente si viitoare a sectoarelor non-bancare. Evolutia s-a datorat in special
depozitelor la termen sub doi ani ale populatiei, variatia componentei n lei, respectiv a celei
in valuta atingand in perioada analizata recordul absolut, respectiv maximul ultimului an si
jumatate. Si depozitele similare ale companiilor au consemnat o redresare de dinamicd, dar
exclusiv pe seama revigorarii componentei 1n lei a acestora; variatia depozitelor 1n valuta ale
acestui sector a continuat sa descreasca, mentindndu-se Insa pe un palier Tnalt.

Analiza evolutiilor monetare din perspectiva sectoarelor institutionale releva o ameliorare a
evolutiei depozitelor din M3 ale principalelor categorii de detindtori, aceasta survenind insa,
in special, ca urmare a efectului deprecierii leului. Sub influenta acestuia, ponderea
depozitelor totale ale populatiei in M3 s-a mentinut constantd, desi atdit componenta 1n lei, cat
si cea in valutd (exprimatd in euro) au consemnat dinamici in scadere; cea dintai a fost Tnsa
mai putin afectatd, intrucét, similar perioadei precedente, populatia a beneficiat de alocarea
unor sume importante din surse bugetare. In schimb, dinamica depozitelor totale ale
companiilor (incluse in M3) a redevenit pozitiva, in conditiile in care, pe de o parte,
plasamentele in lei ale acestui segment si-au atenuat scaderea soldului (care a fost alimentat,
printre altele, si de o serie de plati de la bugetul de stat), iar pe de alta parte, depozitele in
valutd au continuat si consemneze o dinamicd pozitivd. In aceste conditii, ponderea medie a
depozitelor in valutd in masa monetara s-a redus (-0,8 puncte procentuale, pana la 31,5%),
nivelul Tnregistrat mentindndu-se 1nsa printre cele mai mari din ultimii patru ani.

Din perspectiva contrapartidelor M3, doar creditul acordat sectorului privat a actionat in
sensul limitarii cresterii lichiditdtii din economie, influenta sa fiind insd contrabalansata de
impactul conjugat exercitat de amplificarea creditului net al sectorului public central, de
atenuarea contractiei soldului activelor externe nete si respectiv de temperarea cresterii
pasivelor financiare pe termen lung (inclusiv conturile de capital).

Dinamica masei monetare (M3) s-a majorat marginal apoi in perioada septembrie — noiembrie
2009 (+0,4 pp, pana la 7,2%), mentinandu-se totusi la un nivel foarte scazut din perspectiva
ultimilor opt ani. Evolutia pe parcursul trimestrului IV 2009 a acestui indicator nu a fost insa
uniforma, reflectand influentele exercitate, pe de o parte, de persistenta declinului activitatii
economice si, pe de altd parte, de scaderea conjuncturala pe care a consemnat-o M3 in luna
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octombrie 2009.

Analiza structurii masei monetare releva consolidarea ponderii majoritare a depozitelor la
termen (nivelul mediu al acesteia atingadnd 56,3%, cu 2 pp mai mult decat in intervalul
precedent), tendinta — relevata atit pe segmentul populatiei, cat si pe cel al companiilor —
reflectand, similar trimestrelor precedente, amplificarea cererii de bani in scopuri
precautionare, pe fondul deteriorarii situatiei financiare curente si asteptate a acestor sectoare.
Astfel, In timp ce masa monetard in sens restrins (M1) si-a accentuat contractia fata de
perioada corespunzatoare a anului anterior, viteza de crestere anuald a depozitelor la termen
sub doi ani a atins un record absolut.

Modificarea de portofoliu a fost mai evidenta in cazul populatiei, ale carei depozite overnight,
respectiv la termen sub doi ani, au inregistrat minimul, respectiv maximul ritmurilor de
crestere din seria de date, atat la nivelul componentei 1n lei, cat si la cel al componentei in
valutd. Pe ansamblu, dinamica depozitelor din M3 ale populatiei s-a majorat nsd doar
marginal, reflectand in principal efectul de baza generat de scaderea din octombrie 2009 a
soldului acestor plasamente; in plus, similar perioadei anterioare, soldul acestor depozite a
fost alimentat de o serie de plati de la bugetul de stat (cum ar fi cele destinate agricultorilor).

O accelerare mai vizibild a consemnat In acest interval ritmul de crestere a depozitelor totale
din M3 ale companiilor, impulsionat cel mai probabil de efectuarea unor cheltuieli bugetare
destinate, printre altele, stingerii unor arierate si restituirii TVA, precum si, intr-o anumita
masurd, de mentinerea la un nivel ridicat a volumului investitiilor directe din strdinatate in
sectorul nebancar. Dinamica depozitelor overnight ale companiilor si-a restrans valoarea
negativa, iar viteza de crestere a depozitelor la termen sub doi ani ale acestui sector si-a
prelungit traseul ascendent, ambele miscdri fiind induse insd exclusiv de componenta in
valutd. Sporirea interesului pentru plasamentele Tn devize s-a manifestat si in cazul populatiei
— cu o intensitate relativ mai redusd insa —, astfel incat, in trimestrul IV 2009, ponderea medie
a depozitelor in valutd In masa monetard a crescut pana la maximul ultimilor patru ani si
jumatate (33,6%).

Din perspectiva contrapartidelor masei monetare, principalul factor care a franat cresterea
acesteia 1n trimestrul IV 2009 l-a reprezentat, in continuare, scaderea dinamicii creditului
acordat sectorului privat. In sens opus au actionat accelerarea vitezei de crestere a creditului
net al sectorului public central (concentratd in luna noiembrie 2009) si respectiv a activelor
externe nete, precum si scaderea dinamicii pasivelor financiare pe termen lung (inclusiv
conturile de capital).

Creditul

In intervalul decembrie 2008 — februarie 2009, rata de crestere a creditului acordat agentilor
economici (24,5%) a consemnat cea mai ampld reducere din ultimii noud ani (-10,4 pp);
aceasta s-a Tnjumatatit Tn raport cu valorile maxime pe care le atinsese in trimestrul 1 2008,
ajungand la un nivel comparabil cu cel din prima parte a anului 2005.

Descresterea de ritm a fost mai pronuntatd in cazul imprumuturilor in lei, astfel incat ponderea
medie a creditelor in devize in totalul imprumuturilor acordate sectorului privat a continuat sa
se majoreze, atingand cea mai mare valoare din ultimii trei ani si jumatate (58,9%). In aceasta
perioada, oferta de credite a continuat sa fie restrictionata de: 1. sporirea prudentei institutiilor
de credit, in conditiile inrautatirii asteptarilor privind conditiile economice, ale accentuarii
riscului de selectie adversa si ale scaderii gradului de eligibilitate a clientilor; 2. cresterea
restrictivitatii standardelor si a majoritatii termenilor de creditare a populatiei si a societatilor
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nefinanciare; 3. restringerea finantdrii externe a institutiilor de credit; 4. comprimarea
excedentului structural de lichiditate din sistemul bancar si 5. cresterea interesului institutiilor
de credit pentru plasamentele in titluri de stat. In cazul cererii de credite, principalii factori de
constrangere au fost reprezentati de: a. incetinirea activitdtii economice si deteriorarea
perspectivelor privind veniturile companiilor si ale populatiei; b. majorarea ratelor dobanzilor
la creditele noi 1n lei si in euro ale populatiei, precum si mentinerea la niveluri foarte inalte
pentru ultimii patru ani a ratelor dobanzilor la Tmprumuturile noi 1n lei ale societatilor
nefinanciare; c. deprecierea monedei nationale si sporirea incertitudinilor legate de evolutia
cursului de schimb.

Atat imprumuturile populatiei, cét si cele ale agentilor economici si-au redus cu aproape o
treime ritmul de crestere fatd de perioada precedenta, toate categoriile de credite consemnand
scaderi ale dinamicii; evolutia a fost sustinutd, Tndeosebi in cazul populatiei, de scdderea
volumului imprumuturilor noi acordate in acest interval. Creditarea companiilor a consemnat
o ameliorare usoara in februarie 2009, dinamica anuald a creditelor in devize cu maturitatea
sub cinci ani si a celor in lei cu scadenta sub un an stopandu-si, cel putin temporar, declinul;
evolutia celor din urmd ar putea reflecta o relativd crestere a cererii de resurse necesare
finantarii activitdtii curente (dupa cum sugereaza majorarea ponderii creditelor acordate pe
descoperit de cont).

In schimb, creditul net acordat administratiei publice centrale si-a majorat efectul expansionist
exercitat asupra agregatului M3, valoarea sa devenind, pentru prima oara in ultimii cinci ani i
jumatate, pozitiva. Evolutia s-a datorat exclusiv cresterii soldului creditelor acordate acestui
sector, stocul de titluri de stat detinute de banci dublandu-se in raport cu intervalul anterior.

In trimestrul II 2009, ritmul de crestere a creditului acordat sectorului privat s-a redus,
injumatatindu-se fatd de perioada precedenta si cobordnd astfel la un alt nivel minim al
ultimilor sapte ani si jumatate. Scdderea dinamicii a continuat sa caracterizeze atat
componenta in lei, cét si cea in valutd, aceasta mentinandu-se mai pronuntatd in cazul celei
dintai. Structura creditului acordat sectorului privat a ramas Tnsa nemodificata, cca. 60% din
acesta fiind reprezentat, ca medie a perioadei, de componenta in devize.

Din punct de vedere al ofertei de credite, se remarca cresterea prudentei institutiilor de credit,
evidentiata prin mentinerea restrictivitatii standardelor si a termenilor de creditare, scaderea
ponderii creditelor fard garantii 1n totalul creditelor noi ale populatiei, precum §i majorarea
volumului titlurilor de stat detinute de institutiile de credit.

Cererea de imprumuturi a continuat sa fie afectatd de: (i) deteriorarea situatiei economice si a
asteptarilor privind evolutia viitoare a veniturilor; (ii) plasarea costurilor creditelor noi la
niveluri inalte; (ii1) mentinerea accesului sectorului nebancar la imprumuturile din straindtate.

Decelerarea de ritm a fost mai puternicd in trimestrul II 2009 pe segmentul firmelor;
dinamicile anuale ale creditelor 1n lei si In valuta ale acestor entitati s-au diminuat consecvent,
cea dintai ajungand chiar sa inregistreze, in luna mai 2009, prima valoare negativa din ultimii
opt ani. In schimb, incetinirea ritmului de crestere a imprumuturilor populatiei nu a fost
generalizatd. In luna mai 2009, creditele destinate locuintelor si-au majorat viteza de crestere
anuald pe seama reaccelerarii dinamicii Tmprumuturilor in lei §i a stagnarii celei
corespunzatoare creditului in valutd, dupd unsprezece si respectiv cincisprezece luni
consecutive de scddere; este posibil ca aceasta evolutie sd fi fost sustinutd si de aplicarea
noilor reglementari privind imprumuturile garantate cu proprietati imobiliare de buna calitate
ale persoanelor fizice. In aceste conditii, ponderea medie a creditelor acordate populatiei in
totalul creditului sectorului privat a ajuns sa o egaleze, In premiera, pe cea a companiilor.
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Datele privind fluxurile lunare ale imprumuturilor noi acordate releva insa o usoara ameliorare a
procesului de creditare Tn acest interval; volumul creditelor noi acordate populatiei a fost superior
celui din perioada precedentd (desi s-a mentinut de circa 4 ori mai mic decat in urma cu un an), iar
cel al creditelor noi ale companiilor a depasit nivelurile din ultimele trei trimestre, in conditiile In
care sectoare precum serviciile si industria au inregistrat, Tn lunile martie 2009 si respectiv aprilie
2009, recorduri absolute ale fluxurilor de credite. Pe langd sporirea necesarului de finantare
curentd a firmelor, determinatd de scaderea resurselor proprii, la baza acestor evolutii s-a aflat
probabil si extinderea practicii de reesalonare a creditelor, reflectand preocuparea institutiilor de
credit pentru evitarea deteriordrii severe a calitatii portofoliilor. Volumul creditelor noi s-a
mentinut Tnsd sub cel al rambursarilor, soldurile imprumuturilor populatiei si ale companiilor
inregistrand astfel reduceri lunare consecvente.

Creditul net acordat sectorului public central a exercitat in continuare un efect stimulativ
asupra M3, ce s-a manifestat in principal prin intermediul cresterii portofoliului de titluri de
stat al institutiilor de credit; astfel, ponderea medie a acestor plasamente in totalul activelor
bancilor comerciale a consemnat 1n trimestrul I 2009 maximul ultimilor cinci ani $i jumatate.
O influentd similard asupra cresterii masei monetare, resimtitd Tnsa mai puternic la finele
perioadei, a avut si accentuarea scaderii depozitelor administratiei publice centrale.

In perioada iunie-august 2009, sciderea dinamicii creditului acordat sectorului privat s-a
accentuat (-7,6 puncte procentuale, pana la 4,5%), evolutie care s-a datorat atdt componentei
in lei, a carei variatie procentuald a devenit negativa, in premierd pentru ultimii opt ani, cat si
creditului in valutd, care a inregistrat, pentru prima oara in ultimii opt ani §i jumatate, o rata
de crestere de sub doud procente. Prin urmare, structura creditului sectorului privat s-a
inrautatit usor, fiind consemnatd o majorare a ponderii medii detinute de componenta in
devize (la 59,5% — maximul ultimilor patru ani), ca urmare a efectului deprecierii monedei
nationale.

Cererea si oferta de credite au continuat sd fie restrictionate in aceastd perioada in principal
de: (i) declinul activitatii economice si perspectivele nefavorabile pe termen scurt ale acesteia;
(11) sporirea prudentei institutiilor de credit, manifestata prin indsprirea conditiilor de creditare
(desi intr-o masura mai mica decat in trimestrele precedente), precum si prin majorarea
detinerilor de titluri de stat.

Analiza din perspectiva structurii pe sectoare institutionale releva faptul ca in trimestrul 11
2009 declinul dinamicii creditului a continuat sa fie mai abrupt la nivelul companiilor (pana la
2,2%, reducindu-se cu 75% comparativ cu cea din perioada anterioard). Tendinta de
deteriorare a evolutiei a fost comund tuturor categoriilor de credite ale acestor beneficiari,
dinamicile specifice fiind negative; doar imprumuturile in valutd pe termen lung ale
companiilor au continuat sd consemneze rate pozitive de crestere anuala (aflate la randul lor
pe o traiectorie descendentd), posibil si datoritd efectului imprimat de operatiunile de
reesalonare a creditelor.

La randul lor, creditele acordate populatiei si-au injumatdtit ritmul de crestere trimestrial
(6,9%), in special pe seama scaderii mai puternice a dinamicii componentei pentru consum (in
lei si in valutd). In schimb, dinamica imprumuturilor pentru locuinte in lei s-a reaccelerat
pentru prima oard de la mijlocul anului 2008 (in pofida unei relative cresteri a ratei dobanzii),
iar cea a creditelor in valutd cu aceasta destinatie s-a mentinut relativ inalta, desi a continuat
sd descreascd; evolutia ar putea avea ca explicatie, printre altele, aparitia primelor efecte ale
demararii programului de creditare imobiliara cu garantia statului (,,Prima casa”).
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Volumul creditelor noi a continuat sa creasca in trimestrul II 2009 in raport cu perioada
precedentd in toate domeniile de activitate, cu exceptia agriculturii. Printre posibilii factori
determinanti se numara: (i) scaderea accesului sectorului nebancar la finantarea externa; (ii)
relativa temperare a volatilitatii cursului de schimb leu/euro; (iii) scaderea ratelor dobanzilor
la majoritatea Tmprumuturilor noi ale populatiei si ale societdtilor nefinanciare; (iv)
continuarea practicii de renegociere a contractelor, pe fondul persistentei riscului deteriorarii
portofoliului de credite al bancilor.

Firmele din industrie, servicii §i constructii au consemnat cele mai consistente fluxuri de
credite noi din luna octombrie 2008 pana in prezent, valoarea inregistrata in cazul primelor
doua sectoare atingand chiar doud recorduri absolute consecutive (in lunile iunie si iulie). Si
creditarea populatiei pare sd se fi ameliorat, volumul imprumuturilor noi acordate acestui
segment 1n lunile iunie si iulie fiind cel mai mare de la inceputul anului 2009; totusi, nivelul
acestor tranzactii s-a mentinut la o valoare de circa patru ori mai mica decét cele Tnregistrate
in urma cu un an.

In contrast cu evolutia creditului sectorului privat, creditul net acordat administratiei publice
centrale si-a intensificat efectul stimulativ exercitat asupra M3, in principal pe seama cresterii
volumului titlurilor de stat detinute de institutiile de credit.

In trimestrul TV 2009, ritmul de crestere a creditului acordat sectorului privat a continuat sa se
reduca, plasandu-se astfel, pentru prima oara In ultimii opt ani §i jumatate, pe un palier
negativ (-1,4%). Miscarea de recul a caracterizat atat componenta in lei, a carei dinamica s-a
redus pand la minimul ultimilor opt ani §i jumatate, cat si pe cea in valuta, a cdrei variatie
procentuald a intrat la randul ei, Tn premiera pentru ultimii noud ani §i jumatate, in teritoriul
negativ. Exprimat in lei, creditul in valutd a continuat totusi sd consemneze o dinamica
pozitiva (aflatd insa la randul ei 1n scadere), astfel Incat ponderea medie a componentei in
devize in totalul creditului sectorului privat a atins cel mai mare nivel din trimestrul II 2005
pana in prezent (60,1%).

Principalele cauze ale scaderii cererii si ofertei de credite in sectorul privat au continuat sa fie
reprezentate de: (i) prelungirea contractiei activitatii economice si a pesimismului privind
perspectivele pe termen scurt ale acesteia si de (ii) accentuarea prudentei institutiilor de credit,
manifestatd in special prin indsprirea standardelor si termenilor de creditare (desi Intr-o
masurd mai micd decat in trimestrele precedente), precum si prin pastrarea nivelului Tnalt al
detinerilor de titluri de stat.

In aceste conditii, atat dinamica imprumuturilor populatiei, cét si cea a creditelor companiilor
au inregistrat prima valoare negativa din ultimii noud ani, respectiv opt ani si jumdtate. In
cazul populatiei, evolutia a reflectat comprimarea in termeni reali, in raport cu perioada
similard a anului precedent, a soldului creditelor pentru consum (in lei si In valutd), precum si
incetinirea vitezei de crestere a imprumuturilor pentru locuinte, indeosebi a celor in lei. Desi
s-a redus la randul lui fata de intervalul anterior, ritmul de crestere a imprumuturilor in valuta
pentru locuinte s-a mentinut la cel mai Tnalt nivel dintre toate categoriile de credite (7,3%),
fiind sustinut, dupd cum sugereaza majorarea semnificativa a volumului creditelor noi in euro
pentru bunuri imobiliare, de derularea programului ,Prima casd”. Scaderea de ritm a
imprumuturilor companiilor a continuat sa fie relativ mai alerta decat cea consemnatd de
creditele populatiei, cea mai afectatd fiind componenta in lei, precum si cea in valutd cu
scadenta sub cinci ani; Tn schimb, creditele in devize pe termen lung si-au accelerat viteza de
crestere, posibil si pe seama operatiunilor de rescadentare si/sau reesalonare destinate
ameliorarii capacitatii firmelor de a-si onora serviciul datoriei catre banci.
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Cu toate acestea, este posibil ca intensitatea activitdtii de restructurare a creditelor
companiilor sa fi consemnat o sldbire comparativ cu perioadele anterioare, datele relevand
faptul ca volumul creditelor noi ale companiilor s-a comprimat fata de perioada precedenta,
cand unele domenii de activitate au inregistrat recorduri absolute ale fluxurilor de credite. O
asemenea evolutie s-ar mai putea datora efectelor induse de mentinerea la un nivel ridicat a
ratelor dobanzilor la creditele noi acordate societdtilor nefinanciare si de deteriorarea
asteptarilor privind evolutia pe termen scurt a cursului de schimb al leului.

Creditul net al administratiei publice centrale a continuat sa sustind cresterea masei monetare
a acestui sector la institutiile de credit; Tn schimb, dinamica titlurilor de stat detinute de
institutiile de credit s-a temperat (mentindndu-se totusi la un nivel foarte nalt), iar ritmul de
crestere a depozitelor Trezoreriei statului s-a accelerat, dinamica sa atingdnd un record
absolut, pe seama adancirii variatiei negative a depozitelor
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4. Structura si evolutia depozitelor din sistemul bancar

4.1. Depozitele din sistemul bancar

In acceptiunea legii de functionare a Fondului, depozitul reprezinti “orice sold creditor,
inclusiv dobanda datorata, rezultat din fonduri aflate intr-un cont sau din situatii tranzitorii
derivand din operatiuni bancare curente §i pe care institutia de credit trebuie sa il ramburseze,
potrivit conditiilor legale si contractuale aplicabile, precum si orice obligatie a institutiei de
credit evidentiata printr-un titlu de creantd emis de aceasta, cu exceptia obligatiunilor
prevazute la alin. (6) al art. 159 din Regulamentul nr. 15/2004 privind autorizarea si
functionarea societatilor de administrare a investitiilor, a organismelor de plasament colectiv
si a depozitarilor, aprobat prin Ordinul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 67/2004,
cu modificarile ulterioare”.

Dinamica depozitelor bancare constituie un barometru al modului in care evolutiile
indicatorilor economici si financiari, precum si ai nivelului de trai, sunt reflectate de procesul
de economisire.

4.1.1. Numarul total de titulari de depozite

Numirul total de titulari de depozite din sistemul bancar romanesc® la sfarsitul celui de-al
IV-lea trimestru al anului 2009 era de 18.082.963 persoane3, din care 17.099.582 deponenti
persoane fizice si 983.381 deponenti persoane juridice.

In trimestrul IV al anului 2009, numirul total al deponentilor s-a contractat usor fati de finele
trimestrului precedent, cu 0,17%, reducerea avand loc pe seama diminudrii numarului
deponentilor persoane fizice, cu o variatie trimestriala de -0,23%.

In ceea ce priveste numirul deponentilor persoane juridice, se remarci faptul ci, dupi
declinul inregistrat pe parcursul primelor trei trimestre ale anului 2009 (cumulat, circa 8.800
deponenti), perioada ultimelor trei luni ale anului este marcata de revenirea pe traiectoria de
crestere, cu o variatie trimestriald de +0,74% (peste 7.200 deponenti).

Fata de sfarsitul lunii decembrie a anului 2008, numarul total al deponentilor a inregistrat un
declin cu un ritm anual de -4,37%, scadere determinatd, in principal, de evolutia descendenta
a numarului deponentilor persoane fizice, care a scizut cu 4,6% in perioada mentionata. In
cazul numarului deponentilorpersoane juridice se poate vorbi doar de o usoara contractare,
variatia anuali fiind de doar -0,17% *.

2 A e e e . o N - .. Ae s

Se au in vedere atat institutiile de credit persoane juridice romane, care au obligatia legald de a participa la Fond, cat si sucursalele institutiilor de
credit straine cu sediul in alte state membre. Acestea din urma nu mai sunt membre ale Fondului incepand cu data de 1 ianuarie 2007, data aderarii
Romaniei la Uniunea Europeana, fiind incluse in schemele de garantare a depozitelor din térile de origine.

®Numirul total al deponentilor din sistemul bancar se determina prin insumarea datelor consolidate raportate de fiecare institutie de credit astfel incit o
persoana care are depozite la mai multe institutii de credit este luatd in evidentd de mai multe ori.

*Una dintre cauzele reducerii numarului de deponenti persoane fizice este reprezentata de corectiile raportate de institutiile de credit cu privire la acest
indicator. Explicatia este datd de faptul cd, in cazul persoanelor cu mai multe depozite la aceeasi institutie de credit, acestea nu au fost agregate si
raportate ca un depozit consolidat al unui singur titular, ci pentru fiecare depozit in parte s-a considerat, in mod eronat, un alt titular.
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Grafic 4.1. Evolutia numarului de titulari de depozite,
persoane fizice si persoane juridice, din sistemul bancar roméanesc
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4.1.2.Valoarea totala a depozitelor din sistemul bancar

Valoarea totald a depozitelor din sistemul bancar a cunoscut o crestere cu 2,57% la 31
decembrie 2009 fatd de 30 septembrie 2009, de la 280.000,30 milioane lei la 287.195,60
milioane lei. Comparativ cu aceeasi perioadd a anului precedent, s-a nregistrat o crestere a
valorii totale a depozitelor cu 6,74%, evolutie opusa celei a numarului deponentilor.

Grafic 4.2. Evolutia valorii totale a depozitelor pe categorii de deponenti
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In cursul anului 2009, evolutiile sunt insa diferite, cresterea din primul trimestru fiind urmata
de stagnare in cel de-al doilea trimestru si declin in trimestrul IIT 2009, pe fondul diminuarii
valorii totale a depozitelor persoanelor juridice in trimestrele II si III 2009 si al Incetinirii
cresterii valorii totale a depozitelor persoanelor fizice.
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La 31 decembrie 2009, valoarea totald a depozitelor in moneda nationald a ajuns la
151.864,59 milioane lei, in timp ce, la aceeasi datd, depozitele in valutd insumau 135.331,01
echivalent milioane lei.

Grafic 4.3. Dinamica valorii totale a depozitelor pe monede de denominare
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Comparand evolutiile valorilor totale ale depozitelor pe monede in cursul ultimului trimestru
al anului 2009, se evidentiazd o variatie accentuata a depozitelor in lei fatd de cele In valuta,
respectiv +5,15% 1in cazul valorii totale a depozitelor denominate 1n lei, in timp ce valoarea
totald a depozitelor denominate in valuta a inregistrat o variatie scazuta (-0,18%).

Si analiza la nivelul anului (decembrie 2009/decembrie 2008) reflecta o crestere mai rapida a
valorii totale a depozitelor denominate 1n lei (+8,73%) decat cea a depozitelor denominate in
valuta (+4,58%).

Evolutiile respective au influentat structura valorii depozitelor pe monede astfel ncat
ponderea valorii totale a depozitelor in lei in valoarea totala a depozitelor a ajuns la 52,88% la
31 decembrie 2009, cu circa 1 p.p. peste cea inregistrata Tn urma cu un an.

4.1.2.1.Valoarea totala a depozitelor persoanelor fizice

La finele anului 2009, valoarea totald a depozitelor persoanelor fizice a fost de 100.103,45
milioane lei, urmand o tendintd crescdtoare in conditiile diminudrii numarului total al
deponentilor persoane fizice. Variatia consemnata 1n trimestrul IV 2009 a fost de +3,25%, in
timp ce fatd de aceeasi perioada a anului anterior ritmul de crestere a fost de 17,9%. Evolutia
nu a fost Tnsd liniard, astfel ca dupa cresterea Tnsemnata din trimestrul I (+9,29%) urmeaza o
incetinire accentuatd a ritmului valorii totale a depozitelor persoanelor fizice, cu o usoara
tendinta de redresare in trimestrul IV 2009.

Variatia trimestriala (%) trimestrul I trimestrul IT trimestrul IIT trimestrul IV
2009 2009 2009 2009

Valoarea totala a depozitelor 9,29 3,56 0,88 3,25
persoanelor fizice
Numarul total al deponentilor persoane -5,25 1,62 -0,70 -0,23
fizice
Depozit mediu pe un depunator 15,35 1,91 1,59 3,48
persoana fizica

35




Analiza pe monede de denominare indicd evolutii pozitive ale valorii depozitelor persoanelor
fizice 1n perioada septembrie-decembrie 2009. Se constata astfel o crestere cu 1,99% a valorii
totale a depozitelor in moneda nationala ale persoanelor fizice, care se situeaza la 58.891,41
milioane lei, in timp ce valoarea depozitelor denominate in valuta a cunoscut, de asemenea, o
tendintd ascendenta, cu o variatie trimestriala de +5,10%, ajungind la 41.212,05 milioane lei.

In comparatie cu 31 decembrie 2008, ambele categorii de depozite ale persoanelor fizice
inregistreaza cresteri, cu un ritm anual de 13,57% 1in cazul valorii totale a depozitelor in lei si
de 24,68% in cazul depozitelor denominate in valuta.

Grafic 4.4. Dinamica valorii depozitelor persoanelor fizice, pe monede de denominare
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Valoarea depozitelor in lei ale persoanelor fizice continud sa detind ponderea majoritard in
valoarea totala a depozitelor persoanelor fizice (58,83%), desi aceasta este cu 0,7 p.p. mai
mica decat la 30 septembrie 2009. Analiza anuala — decembrie 2009/decembrie 2008 - releva
o scadere cu 2 p.p. a ponderii depozitelor persoanelor fizice in lei.

4.1.2.2.Valoarea totala a depozitelor persoanelor juridice

Valoarea depozitelor persoanelor juridice la data de 31 decembrie 2009 se cifra la 187.092,14
milioane lei, din care 92.973,18 milioane lei reprezenta valoarea depozitelor Tn moneda
nationald si 94.118,96 echivalent milioane lei, valoarea depozitelor in valuta.

Raportat la finele trimestrului III al anului 2009, in trimestrul al IV-lea se inregistreaza o
crestere de 2,21% la totalul depozitelor persoanelor juridice, variatia trimestriald fiind de
+7,25% pentru depozitele n lei si de — 2,33% pentru cele in valuta.

In cazul persoanelor juridice se constatd ca, cu exceptia primului trimestru al anului 2009,
valoarea depozitelor evolueaza 1n acelasi sens cu numarul deponentilor persoane juridice, desi

36



cu ritmuri diferite, dupd un declin in trimestrele II si III 2009 revenind pe traiectoria
ascendentd in ultimele trei luni ale anului.

Variatia trimestriald (%) trimestrul I trimestrul 11 trimestrul 11T trimestrul IV
2009 2009 2009 2009

Valoarea totala a depozitelor 391 -1,62 2,77 2,21
persoanelor juridice
Numarul total al deponentilor persoane -0,43 -0,05 -0,42 0,74
juridice
Depozit mediu pe un depunator 4,36 -1,58 -2,35 1,46
persoana juridica

Totodata, ca urmare a ritmurilor diferite de crestere a depozitelor in lei si scadere a celor in
valuta ale persoanelor juridice, ecartul intre valorile acestora s-a micsorat in trimestrul IV
2009 fata de trimestrul anterior, ceea ce a condus si la o diminuare a ponderii depozitelor in
valuta (de la 52,64% la 50,31%) in favoarea celei a depozitelor in lei, care a urcat de la
47,36% 1n trimestrul 111 la 49,69% in trimestrul IV 2009.

Mai jos este prezentata evolutia valorii depozitelor persoanelor juridice pe monede de
denominare.

Grafic 4.5. Dinamica valorii depozitelor persoanelor juridice, pe monede de denominare
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4.2. Depozitele la institutiile de credit participante la schema de garantare a Fondului
4.2.1. Numarul total de titulari de depozite la institutiile de credit participante la Fond

Numarul total de titulari de depozite la institutiile de credit participante la Fond la sfarsitul
celui de-al IV-lea trimestru al anului 2009 era de 17.332.761 persoane, din care 16.384.703
deponenti persoane fizice si 948.058 deponenti persoane juridice.

Fatd de numarul total al deponentilor din sistemul bancar la sfarsitul anului 2009, cei mai
multi dintre acestia (95,85%) erau concentrati la institutiile de credit participante la Fond,

pondere sensibil mai mica fatd de cea inregistratd la finele trimestrului al IIl-lea al anului
(96,14%).
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Din numarul total al deponentilor la institutiile de credit participante la Fond, ponderea
covarsitoare o are numarul persoanelor fizice, mai precis 94,53% la 31 decembrie 2009,
valoare aproximativ egald cu cea Inregistrata la sfarsitul trimestrului al III-lea 2009 (94,58%).

Fata de 31 decembrie 2008, descresterea numarului total de deponenti este de 5,16%, fiind
mai accentuatd n cazul numarului deponentilor persoane fizice, cu un ritm anual de -5,39%.
De mentionat ca si pentru institutiile de credit participante la Fond este valabil comentariul de
la primul subcapitol in legatura cu ajustarile facute in raportarile acestora.

Evolutia numarului deponentilor persoane fizice si juridice este prezentata grafic mai jos.

Grafic 4.6. Dinamica numarului de titulari de depozite,
persoane fizice si persoane juridice, la institutiile de credit participante la Fond
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4.2.2. Valoarea totala a depozitelor la institutiile de credit participante la Fond

Valoarea totald a depozitelor la institutiile de credit participante la schema de garantare a
Fondului se cifra la data de 31 decembrie 2009 la 270.012,31 milioane lei.

La 31 decembrie 2009, valoarea totala a depozitelor la institutiile de credit participante la
Fond reprezenta 94,02% din valoarea totald a depozitelor din sistemul bancar romanesc.

Fata de trimestrul III al anului 2009, in trimestrul IV s-a Inregistrat o crestere a valorii totale a
depozitelor la institutiile de credit participante la Fond, cu o variatie de +2,72%, 1n timp ce,
raportat la trimestrul IV al anului 2008, valoarea totala a depozitelor a crescut cu 5,35%.

Pe monede de denominare, la nivelul anului, ambele componente au cunoscut majorari, ritmul
anual fata de finele lunii decembrie 2008 fiind de +7,72% pentru depozitele denominate in
moneda nationala, in timp ce cresterea pentru depozitele denominate Tn valutd a fost mai
temperatd, cu un ritm anual de +2,85%.

Variatiile nregistrate de valoarea depozitelor in lei si de cea a depozitelor in valutd au condus
la reducerea diferentei dintre ponderile ocupate de cele doud componente in valoarea totala a
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depozitelor. Astfel, la finele trimestrului IV 2009, ponderea valorii totale a depozitelor in lei
in valoarea totald a depozitelor a ajuns la 52,49%, cu 1,66 p.p. mai mare fata de 30 septembrie
2009.

Analizand pe categorii de deponenti, valoarea totald a depozitelor persoanelor juridice la 31
decembrie 2009 detine in continuare ponderea majoritara (65,24%), mentinandu-se la aproape
acelasi nivel de la 30 septembrie 2009 (65,26%).

Fatd de finele trimestrului IV al anului precedent, ponderea valorii totale a depozitelor
persoanelor juridice in valoarea totald a depozitelor s-a redus cu 3,53 puncte procentuale.
Grafic 4.7. Evolutia valorii totale a depozitelor, pe categorii de deponenti,
la institutiile de credit participante la Fond

-milioane lei-

190.000
180.000 + = el ‘-\./
170.000 |
160.000 |
150.000
140.000 |
130.000
120.000 |
110.000 |
100.000 |
90.000 - —_— — — ¢
80.000 - /

70.000

31.12.2008 31.03.2009 30.06.2009 30.09.2009 31.12.2009

==¢==\/aloarea depozitelor persoanelor fizice la institutile de credit participante la Fond
=8==\/aloarea depozitelor persoanelor juridice la institutile de credit participante la Fond

4.2.2.1.Valoarea totala a depozitelor persoanelor fizice

Valoarea totald a depozitelor persoanelor fizice la institutiile de credit participante la schema
de garantare a Fondului la finele celui de-al IV-lea trimestru al anului 2009 era de 93.866,45
milioane lei, din care 55.643,19 milioane lei valoarea depozitelor Tn moneda nationala si
38.223,26 echivalent milioane lei valoarea depozitelor 1n valuta.

La 31 decembrie 2009, ponderea depozitelor 1n lei ale persoanelor fizice in totalul depozitelor
persoanelor fizice la institutiile de credit participante la Fond se ridica la 59,28%, in scadere
cu 0,51 p.p. comparativ cu cea de la sfarsitul trimestrului III al anului 2009 (59,79%).

Ritmul trimestrial de crestere a valorii totale a depozitelor persoanelor fizice la institutiile de
credit participante la Fond fatd de trimestrul III al anului 2009 a fost de 2,80 %, cu mentiunea
cd o Incetinire de ritm s-a Tnregistrat in trimestrul III 2009, concomitent §i cu o usoard
reducere a numarului deponentilor persoane fizice. Din contra, In ultimele trei luni ale anului
2009, valoarea totala a depozitelor persoanelor fizice la institutiile de credit participante la
Fond a cunoscut o majorare in ciuda continuarii tendintei de usoard diminuare a numarului
deponentilor persoane fizice.
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Variatia trimestriala (%) trimestrul I trimestrul IT trimestrul IIT trimestrul IV
2009 2009 2009 2009

Valoarea totala a depozitelor 9,44 3,36 0,84 2,80
persoanelor fizice
Numarul total al deponentilor persoane -5,59 1,57 -0,81 -0,52
fizice
Depozit mediu pe un depunator 15,93 1,77 1,67 3,34
persoana fizica

Analiza evolutiei depozitelor persoanelor fizice pe monede de denominare reflecta o variatie
de +1,91% pentru depozitele in lei, iar pentru cele in valutd o variatie de +4,11%, la 31
decembrie 2009 fatd de 30 septembrie 2009.

Grafic 4.8. Dinamica valorii depozitelor in lei si valutd ale persoanelor fizice
la institutiile de credit participante la schema de garantare a Fondului
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4.2.2.2. Valoarea totala a depozitelor persoanelor juridice

La 31 decembrie 2009, valoarea totala a depozitelor persoanelor juridice la institutiile de
credit participante la schema de garantare a Fondului era de 176.145,86 milioane lei, din care
86.077,33 milioane lei depozite In moneda nationald si 90.068,53 echivalent milioane lei
valoarea depozitelor in valuta.

Dupa doua trimestre de scadere, in trimestrul IV 2009 se constata reluarea trendului ascendent
al valorii totale a depozitelor persoanelor juridice, cu o variatie de 2,69% fata de trimestrul
anterior.

Analiza evolutiei pe monede a depozitelor persoanelor juridice indica majorarea depozitelor
in lei cu o variatie trimestriala de +8,96% in trimestrul IV 2009, in timp ce valoarea

depozitelor in valuta s-a micsorat cu 2,67 % in perioada analizata.

Analiza valorii totale a depozitelor persoanelor juridice fata de trimestrul IV 2008 reflecta, in
cele din urma, stagnarea acesteia, cu o variatie de -0,06%.
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Evolutia trimestriald se prezinta astfel:

Variatia trimestriala (%) trimestrul I trimestrul 1T trimestrul 11T trimestrul IV
2009 2009 2009 2009

Valoarea totala a depozitelor 2,67 -1,39 -3,88 2,69
persoanelor juridice
Numadrul total al deponentilor persoane -0,78 -0,31 -0,40 0,51
juridice
Depozit mediu pe un depunator 3,48 -1,08 -3,50 2,17
persoana juridica

Pe monede de denominare, tendintele sunt de sens opus, valoarea totald a depozitelor
denominate n lei ale persoanelor juridice crescand pe parcursul anului cu 4,3%, 1n timp ce,
din contra, valoarea depozitelor denominate in valuta a cunoscut o diminuare anuala cu 3,9%.

Ponderea valorii depozitelor denominate in valuta in valoarea totala a depozitelor persoanelor

juridice a ajuns, la 31 decembrie 2009, la 51,13%, 1n usoard scadere fatd de sfarsitul
trimestrului anterior (-2,81 p.p.).

Grafic 4.9. Dinamica valorii depozitelor in lei si valuta ale persoanelor juridice
la institutiile de credit participante la schema de garantare a Fondului
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5. Depozitele garantate

Depozitul garantat este definit ca fiind orice depozit aflat in evidenta institutiei de credit, care
nu se incadreaza 1n categoriile prevazute in Lista depozitelor negarantate, anexa la Ordonanta
Guvernului nr. 39/1996 privind infiintarea si functionarea Fondului de garantare a depozitelor
in sistemul bancar, republicatd, cu modificdrile si completdrile ulterioare, si aferent cdruia
Fondul asigura plata compensatiei.

Din perspectiva Fondului, depozitele garantate, astfel cum au fost definite mai sus, prezinta
interes din doud puncte de vedere: a) ca bazd de calcul a compensatiilor ce urmeaza a fi platite
catre deponenti - persoane fizice si juridice — in cazul 1n care o institutie de credit ajunge in
imposibilitatea de a rambursa, la cerere, respectivele sume catre depundtori si b) ca baza de
calcul a contributiei pe care institutiile de credit trebuie sa o plateascd Fondului.

Garantarea depozitelor aflate in sistemul bancar reprezintd un stimulent important de
incurajare a acesteil forme de economisire.

5.1. Numairul titularilor de depozite garantate

La 31 decembrie 2009, numarul total de titulari de depozite garantate era de 17.246.226
persoane, din care:

» persoane fizice: 16.341.779, reprezentdnd 94,76% din numarul total al titularilor
de depozite garantate,

din care:
- titulari depozite 1n cadrul plafonului 16.296.454, reprezentand 99,72%
- titulari depozite peste plafon 45.325, reprezentand 0,28%

» persoane juridice, 904.447, reprezentand 5,24% din numarul total al titularilor
de depozite garantate,

din care:
- titulari depozite 1n cadrul plafonului 883.282, reprezentand 97,66%
- titulari depozite peste plafon 21.165, reprezentand 2,34%

La finele trimestrului IV 2009, numarul titularilor de depozite garantate a scazut cu 0,45%
fata de cel inregistrat la sfarsitul trimestrului precedent, respectiv cu 77.339 deponenti (de la
17.323.565 deponenti la 17.246.226 deponenti).

Comparativ cu 31 decembrie 2008, numarul titularilor de depozite garantate a inregistrat la
finele anului 2009 o scadere cu 954.521 deponenti, respectiv cu 5,24%.

In ce priveste modificarea structurii titularilor de depozite garantate la data de 31 decembrie
2009 fata de 31 decembrie 2008, se remarca ugoara scadere a ponderii numarului deponentilor
garantati persoane fizice, cu 0,38 p.p, In favoarea ponderii numarului deponentilor garantati
persoane juridice.

Referitor la evolutia numarului deponentilor garantati in perioada cuprinsa intre decembrie
2008 si decembrie 2009, este de mentionat cd numarul deponentilor garantati persoane fizice
a scazut cu 5,63%, in timp ce numarul deponentilor garantati persoane juridice a Tnregistrat o
crestere cu 2,23%.
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Grafic 5.1. Evolutia numarului titularilor de depozite garantate,
persoane fizice si persoane juridice
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La institutiile de credit participante la Fond la 31 decembrie 2009, numarul deponentilor
garantati persoane fizice reprezenta 99,74% din numarul total al titularilor de depozite
persoane fizice, in timp ce, in cazul persoanelor juridice, erau garantati 95,40% dintre
deponenti.

5.2. Valoarea depozitelor garantate

La finele trimestrului IV al anului 2009, ponderea depozitelor garantate in total depozite la
institutiile de credit participante la Fond reprezenta 47,12%.

In expresie nominali, valoarea depozitelor garantate a ajuns, la sfarsitul trimestrului al IV-lea
din 2009 la 127.217,62 mil. lei, cu 0,87% 1in crestere fata de trimestrul al IlI-lea al anului,
cand valoarea era de 126.126,55 mil. lei. In comparatie cu perioada similard a lui 2008,
valoarea depozitelor garantate inregistreaza o crestere cu 11,76%.

Din totalul depozitelor garantate la 31 decembrie 2009, 73,59% apartineau persoanelor fizice,
pondere usor 1n crestere fatd de 30 septembrie 2009 (+1,34 puncte procentuale).

In structurd, depozitele garantate la 31 decembrie 2009 se prezinta astfel:
¢ depozite garantate ale persoanelor fizice si persoanelor juridice
- depozite ale persoanelor fizice: 93.616,08 mil. lei, reprezentand 73,59% din
valoarea totald a depozitelor garantate
- depozite ale persoanelor juridice: 33.601,54 mil. lei, reprezentand 26,41% din
valoarea totald a depozitelor garantate.

¢ depozite garantate in cadrul plafonului si peste plafon
- depozite n cadrul plafonului de garantare: 75.271,62 mil. lei, reprezentand 59,17%
din valoarea totala a depozitelor garantate
- depozite peste plafonul de garantare: 51.946 mil. lei, reprezentand 40,83% din
valoarea totald a depozitelor garantate
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Evolutia ponderilor depozitelor garantate ale persoanelor fizice si ale persoanelor juridice in
totalul depozitelor garantate la 31 decembrie 2009, comparativ cu perioadele analizate, este
prezentata in graficul 5.2.

Grafic 5.2. Evolutia ponderilor depozitelor garantate
ale persoanelor fizice si juridice in valoarea totald a depozitelor garantate
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Din punct de vedere al monedei de denominare, depozitele garantate denominate in lei au
ponderea cea mai importanta (61,39%) in totalul depozitelor garantate la sfarsitul celui de al
IV-lea trimestru din 2009, tTnsumand 78.098,1 mil. lei.

In acelasi timp, depozitele garantate denominate in valuta la sfarsitul anului 2009 reprezentau
38,61% 1in totalul depozitelor garantate, respectiv 49.119,52 mil.lei.

Fata de trimestrul precedent, depozitele garantate denominate in lei consemneaza o crestere cu
2,2%, in timp ce depozitele garantate denominate in valuta s-au diminuat cu 1,19%.

Comparativ cu perioada similard a lui 2008, depozitele garantate denominate in moneda
nationald au crescut cu 6,75%, in timp ce depozitele garantate denominate Tn valuta au
inregistrat o crestere de 20,79%.

Ponderea valorii totale a depozitelor garantate denominate in moneda nationald in valoarea
totald a depozitelor garantate a crescut in trimestrul IV al anului 2009 cu 0,80 p.p. fatd de

trimestrul anterior din anul 2009.

Evolutia depozitelor garantate, pe monede de denominare se prezinta astfel:
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Grafic. 5.3. Evolutia valorii totale a depozitelor garantate
denominate Tn moneda nationald (lei)
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Grafic. 5.4. Evolutia valorii totale a depozitelor garantate
denominate 1n valuta (echivalent lei)
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5.2.1. Evolutia depozitelor garantate ale persoanelor fizice

La nivelul celui de al IV lea trimestru al anului 2009, valoarea depozitelor garantate ale
persoanelor fizice a Inregistrat o crestere de 2,73% comparativ cu 30 septembrie 2009.

La sfarsitul anului 2009, comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut, valoarea depozitelor
garantate ale persoanelor fizice a crescut cu 17,31% respectiv de la 79.802,72 milioane lei la
93.616,08 milioane lei.

In structurd, depozitele garantate ale persoanelor fizice se prezinta astfel:
¢ 1n cadrul plafonului/ peste plafon:
- depozite in cadrul plafonului de garantare: 67.987,43 milioane lei, reprezentand
72.,62% din total
- depozite peste plafonul de garantare: 25.628,65 milioane lei, reprezentand
27,38% din total

¢ 1in functie de moneda:
- depozite 1n lei: 55.543,36 milioane lei, reprezentand 59,33% din total
- depozite 1n valuta: 38.072,72 milioane lei, reprezentand 40,67% din total
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Evolutia pe monede de denominare indica faptul cad valoarea depozitelor garantate denominate
in lei ale persoanelor fizice a crescut in trimestrul IV 2009 cu 1,85% comparativ cu al IIl-lea
trimestru al anului 2009, in timp ce depozitele in valutd au avut o crestere mai puternica,
respectiv de 4,03% fata de trimestrul anterior, ceea ce aratd preferinta deponentilor pentru
plasamentele 1n valuta.

Ca urmare, ponderea depozitelor in lei ale persoanelor fizice a inregistrat o scadere la finele
celui de-al IV-lea trimestru al anului 2009 cu 0,51 p.p. comparativ cu al IIl-lea trimestru al
anului 2009, in favoarea ponderii depozitelor in valuta ale persoanelor fizice.

5.2.2. Evolutia depozitelor garantate ale persoanelor juridice

La 31 decembrie 2009, valoarea totala a depozitelor garantate ale persoanelor juridice se
ridica la 33.601,54 mil. lei, reprezentand 26,41% din valoarea depozitelor garantate.

In dinamica, valoarea depozitelor garantate ale persoanelor juridice a consemnat o scidere cu
3,98% 1n trimestrul IV 2009 1n comparatie cu al IIl-lea trimestru al anului 2009, cand a fost de
34.995,46 mil. lei.

In ultimul trimestru al anului 2009, valoarea depozitelor garantate denominate in lei ale
persoanelor juridice a crescut cu 3,07%, in timp ce valoarea depozitelor garantate denominate
in valuta a scdzut pronuntat, cu 15,76%.

Analizand sfarsitul anului 2009 comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent, valoarea
depozitelor garantate ale persoanelor juridice a scazut cu 1,25%.

In structura, depozitele persoanelor juridice se prezinta astfel:
- in cadrul plafonului de garantare: 7.284,19 milioane lei, reprezentand 21,68%
- peste plafonul de garantare: 26.317,35 milioane lei, reprezentand 78,32%

In functie de moneda de denominare, situatia este urmatoarea:
- depozite 1n lei: 22.554,74 milioane lei, reprezentand 67,12%
- depozite 1n valuta: 11.046,80 echivalent milioane lei, reprezentand 32,88%

Evolutiile opuse din trimestrul IV 2009 ale depozitelor garantate denominate 1n lei si valuta,
caracterizate de ritmuri semnificativ diferite, au avut ca rezultat o majorare cu 4,60 puncte
procentuale a ponderii valorii depozitelor garantate denominate in lei in valoarea totald a
depozitelor garantate ale persoanelor juridice in defavoarea ponderii depozitelor in valuta.
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6. Distributia depozitelor garantate ale persoanelor fizice
din punct de vedere al valorii acestora

6.1. Distributia numarului deponentilor garantati persoane fizice

La 31 decembrie 2009, numdrul de deponenti garantati persoane fizice cu depozite in cadrul
plafonului de garantare, respectiv 50.000 euro, avea o pondere covarsitoare de 99,72%
(respectiv 16.296.454 titulari persoane fizice) in numarul total al deponentilor garantati
persoane fizice.

Ponderea numarului de deponenti garantati persoane fizice in cadrul plafonului de garantare
s-a mentinut la aproape acelasi nivel de la 30 septembrie 2009, diminuandu-se doar cu 0,02
puncte procentuale.

La finele anului 2009, depozitele intre 50.001 euro si 100.000 euro inclusiv erau detinute de
33.479 titulari persoane fizice, reprezentand 0,2% din numarul total al deponentilor garantati
persoane fizice.

La sfarsitul ultimului trimestru din 2009 comparativ cu 30 septembrie 2009, ponderea
numarului de deponenti garantati persoane fizice cu depozite intre 50.001 euro si 100.000
euro inclusiv s-a pastrat aproape constantd, crescand usor cu doar 0,01 puncte procentuale.

Numarul deponentilor garantati persoane fizice care detineau depozite peste 100.000 euro, la
31 decembrie 2009, era de 11.846 titulari, reprezentand 0,07% din totalul titularilor de
depozite garantate persoane fizice, pondere a carei valoare a stagnat fatd de trimestrul
precedent.

Comparativ cu finele anului 2008, numarul de deponenti garantati persoane fizice cu depozite
in cadrul plafonului de garantare a scdzut pe parcursul anului 2009 cu 5,68%, de la
17.278.013 deponenti la 31 decembrie 2008 la 16.296.454 deponenti la sfarsitul anului 2009,
pe fondul diminuarii numarului total al deponentilor persoane fizice.

Ponderea numarului de deponenti garantati persoane fizice cu depozite n cadrul plafonului de
garantare s-a mentinut la aproape acelasi nivel fatd de 31 decembrie 2008, diminuindu-se
doar cu 0,06 puncte procentuale.

Numarul de titulari persoane fizice cu depozite intre 50.001 euro si 100.000 euro inclusiv a
crescut cu 26,21% in anul 2009, in timp ce ponderea detinuta de aceastd categorie de
deponenti in numarul total al deponentilor garantati persoane fizice a crescut cu 0,05 p.p.

Fatd de 31 decembrie 2008, numarul deponentilor garantati persoane fizice care detineau
depozite peste 100.000 euro a crescut cu 3,11%, respectiv cu 357 deponenti, in timp ce
ponderea acestora Tn numarul deponentilor garantati persoane fizice s-a mentinut constanta.

6.2. Distributia depozitelor garantate ale persoanelor fizice din punct de vedere al valorii
acestora

Valoarea totald a depozitelor garantate ale persoanelor fizice la 31 decembrie 2009 este de
93.616,08 milioane lei, 1n crestere usoara cu 2,73% comparativ cu al treilea trimestru al anului
2009, in timp ce variatia fata de finele anului 2008 este de +17,31%.
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In structura, distributia valorii totale a depozitelor garantate ale persoanelor fizice la 31

decembrie 2009 se prezinta astfel:

Indicator pana la 50.000 50.001- peste 100.000
euro 100.000 euro euro

Valoarea depozitelor (milioane lei) 67.987,43 8.779,84 16.848,81
Ponderea 1n valoarea totald a depozitelor garantate ale
persoanelor fizice (%) 72,62 9,38 18,00
Variatia fata de 30.09.2009 a ponderii depozitelor +0,38 +0,29 -0,67
garantate dintr-un anumit interval valoric Tn valoarea
totald a depozitelor garantate ale persoanelor fizice (p.p.)

Valoarea depozitelor garantate ale persoanelor fizice in cadrul plafonului de 50.000 euro a
ajuns la sfarsitul trimestrului IV 2009 la 67.987,43 milioane lei, 1n crestere cu 18,51% fatd de
aceeasi perioadd a anului 2008, cand se situa la 57.367,97 milioane lei.

La 31 decembrie 2009, ponderea depozitelor garantate cu valori sub 50.000 euro in valoarea
totala a depozitelor garantate ale persoanelor fizice era cu 0,73 p.p. mai mare decat cea
inregistratd la aceeasi datd a anului precedent.

In ceea ce priveste depozitele garantate ale persoanelor fizice cu valori intre 50.001 euro si
100.000 euro, majorarea in cursul anului 2009 este semnificativa, cu o variatie anuala de
+30,56%, ceea ce face ca ponderea acestei categorii in valoarea totald a depozitelor garantate
ale persoanelor fizice sd fie cu 0,95 p.p. mai mare la 31 decembrie 2009 comparativ cu finele
anului 2008.

Valoarea depozitelor garantate mai mari de 100.000 euro are tot o tendinta ascendentd, insd cu
un ritm anual mai lent decat al precedentelor doua categorii, cresterea inregistrata in anul 2009
fiind de 7,25%. Din acest motiv, ponderea depozitelor ce depasesc 100.000 euro in valoarea
totalda a depozitelor garantate ale persoanelor fizice s-a diminuat cu 1,68 p.p., de la 19,68% la
31 decembrie 2008 ajungand la 18,00% la sfarsitul trimestrului IV 2009.
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7. Distributia depozitelor garantate ale persoanelor juridice

7.1. Distributia numérului deponentilor garantati persoane juridice

Numarul total de deponenti garantati persoane juridice la 31 decembrie 2009 este de 904.447
titulari. In trimestrul TV 2009 fata de cel de-al Ill-lea trimestru al anului 2009, numarul de
deponenti garantati persoane juridice a crescut cu 47.722 deponenti, de la 856.725 la
904.447 deponenti, respectiv cu 5,57%.

La 31 decembrie 2009, numarul deponentilor garantati persoane juridice in cadrul plafonului,
era de 883.282 titulari, reprezentdnd 97,66% din numarul total al deponentilor garantati
persoane juridice.

Ponderea numarului de deponenti garantati persoane juridice in cadrul plafonului de garantare
a scazut cu 0,1 puncte procentuale fata de finele trimestrului precedent.

Numarul deponentilor garantati care detineau depozite peste plafon, la 31 decembrie 2009,
insuma 21.165 titulari, reprezentand 2,34% din totalul titularilor de depozite garantate
persoane juridice.

Comparativ cu 30 septembrie 2009, ponderea numarului de deponenti garantati persoane
juridice cu depozite peste plafon a crescut cu 0,1 puncte procentuale.
7.2. Distributia depozitelor garantate ale persoanelor juridice din punct de vedere al

valorii acestora

Valoarea totald a depozitelor garantate ale persoanelor juridice la 31 decembrie 2009 este de
33.601,54 milioane lei, cu 3,98% mai mica fatd de al IIl-lea trimestru al anului 2009.

In structurd, distributia valorii totale a depozitelor garantate ale persoanelor juridice la 31
decembrie 2009 se prezinta astfel:

Indicator pana la 50.001- peste

50.000 euro 100.000 euro | 100.000 euro

Valoarea depozitelor (milioane lei) 7.284,20 3.008,50 23.308,84

Ponderea 1n valoarea totald a depozitelor garantate ale

persoanelor juridice (%) 21,68 8,95 69,37

Variatia fata de 30.09.2009 a ponderii depozitelor garantate +1,79 +0,48 -2,27

dintr-un anumit interval valoric in valoarea totala a

depozitelor garantate ale persoanelor juridice (p.p.)
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8. Valoarea depozitelor efectiv garantate pe tipuri de titulari

Valoarea depozitelor efectiv garantate este definitd ca valoarea totald a depozitelor din
categoria celor garantate, rambursabile Tn cadrul plafonului de garantare in cazul producerii
evenimentului de indisponibilizare a depozitelor, si se calculeaza dupa formula:

Valoarea totala a depozitelor efectiv garantate = valoarea totald a
depozitelor garantate avand valori mai mici sau egale cu platonul de
garantare + numadrul deponentilor garantati cu depozite ale caror valori
sunt mai mari decat plafonul de garantare x echivalentul in lei al
plafonului de garantare

La 31 decembrie 2009, depozitele efectiv garantate, in valoare de 89.328,27 milioane lei,
reprezentau 70,22% din totalul de 127.217,62 milioane lei aferent depozitelor garantate aflate
in evidentele institutiilor de credit participante la Fond.

Comparativ cu sfarsitul trimestrului III 2009, la 31 decembrie 2009 valoarea depozitelor
efectiv garantate era mai mare cu 3,92%.

In structurd, valoarea depozitelor efectiv garantate la 31 decembrie 2009 pe tipuri de titulari se
prezinta dupa cum urmeaza:
» valoarea depozitelor efectiv garantate ale persoanelor fizice: 77.569,58 milioane

lei, reprezentand 86,84% din total
» valoarea depozitelor efectiv garantate ale persoanelor juridice: 11.758,69 milioane
lei, reprezentand 13,16% din total.

Depozitele efectiv garantate ale persoanelor fizice au crescut cu 3,48% 1n trimestrul al IV-lea
din 2009 comparativ cu al Ill-lea trimestru al anului 2009, acelasi trend urmand si depozitele
efectiv garantate ale persoanelor juridice, care au consemnat o crestere cu 6,95% 1in trimestrul
al IV-lea din 2009 comparativ cu trimestrul al III-lea al anului 2009.

Comparativ cu 31 decembrie 2008, valoarea totala a depozitelor efectiv garantate la finele
anului 2009 a crescut cu 22%, de la 73.218,93 milioane lei la 89.328,27 milioane lei, majorare
explicata prin dinamica pozitiva a valorii depozitelor efectiv garantate pentru ambele categorii
de deponenti, cu mentiunea speciald ca, in cazul deponentilor garantati persoane juridice, o
contributie importanta a avut-o cresterea, incepand cu data de 30 iunie 2009, a plafonului de
garantare de la echivalentul in lei al sumei de 20.000 euro la 50.000 euro.

In cursul anului 2009, valoarea depozitelor efectiv garantate ale persoanelor fizice s-a marit
cu 19,44%, de la 64.943,04 milioane lei la 31 decembrie 2008 la 77.569,58 milioane lei la 31
decembrie 2009, in timp ce ponderea acesteia in valoarea totald a depozitelor efectiv garantate
a scazut cu 1,86 p.p. avand 1n vedere cresterea mult mai accentuatd a valorii depozitelor
efectiv garantate ale persoanelor juridice.

Astfel, dupd cum s-a mentionat $i mai sus, majorarea plafonului de garantare pentru
depozitele persoanelor juridice a avut ca efect marirea valorii depozitelor efectiv garantate ale
acestora cu 42,08%, de la 8.275,89 milioane lei la sfarsitul anului 2008 la 11.758,69 milioane
lei la 31 decembrie 2009, ceea ce a atras si cresterea ponderii valorii depozitelor efectiv
garantate ale persoanelor juridice in valoarea totald a depozitelor efectiv garantate cu 1,86 p.p.
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O imagine a evolutiei valorii depozitelor efectiv garantate este prezentatd 1n graficele
urmatore.

Grafic 8.1. Evolutia valorii depozitelor efectiv garantate ale persoanelor fizice
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Grafic 8.2. Evolutia valorii depozitelor efectiv garantate ale persoanelor juridice
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* Tncepand cu data de 30 iunie 2009, plafonul de garantare pentru depozitele persoanelor juridice a fost majorat
de la echivalentul in lei al sumei de 20.000 euro la 50.000 euro
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9. Valoarea medie si gradul de concentrare a depozitelor

9.1. Valoarea medie a depozitelor
La 31 decembrie 2009, valoarea medie a depozitelor persoanelor fizice din sistemul bancar
romanesc a fost de circa 5,85 mii lei pe deponent, cu 3,48% mai mare decat cea de la finele

trimestrului precedent.

In trimestrul IV 2009 se poate observa si in cazul persoanelor juridice o crestere cu 1,46% a
valorii medii a depozitelor, care a ajuns la 31 decembrie 2009 la 190,25 mii lei pe deponent.

Evolutia valorii medii a depozitelor In sistemul bancar, pe categorii de deponenti, este
prezentata in graficul de mai jos.

Grafic 9.1. Valoarea medie a depozitelor din sistemul bancar, pe categorii de deponenti

9.1.1. Valoarea medie a depozitelor persoanelor fizice (mii lei)

31.12.2008 31.03.2009 30.06.2009 30.09.2009 31.12.2009

9.1.2. Valoarea medie a depozitelor persoanelor juridice (mii lei)

195+

189+

31.12.2008 31.03.2009 30.06.2009 30.09.2009 31.12.2009

52



In cazul institutiilor de credit participante la Fond, valoarea medie a depozitelor persoanelor
fizice se situa, la 31 decembrie 2009, la 5,73 mii lei, in timp ce in cazul persoanelor juridice
valoarea medie a depozitelor era de 185,80 mii lei. Similar evolutiei care a avut loc pe
ansamblul institutiilor din sistemul bancar roménesc, si 1n cazul institutiilor de credit
participante se constatd o majorare a valorii medii a depozitelor fata de 30 septembrie 2009 in
cazul persoanelor fizice (+3,34%), in timp ce pentru persoanele juridice variatia trimestriald a
fost de +2,17%.

Comparativ cu 31 decembrie 2008, valoarea medie a depozitelor persoanelor fizice din
sistemul bancar a crescut cu 23,58% (de la 4,74 mii lei pe deponent la 5,85 mii lei pe
deponent), iar valoarea medie a depozitelor persoanelor juridice a crescut cu 1,76% (de la
186,96 mii lei pe deponent la 190,25 mii lei pe deponent).

9.2. Valoarea medie a depozitelor garantate

La 31 decembrie 2009 fata de 30 septembrie 2009, valoarea medie a depozitelor garantate ale
persoanelor fizice a consemnat o crestere cu 3,51%, ajungand la circa 5,73 mii lei, in timp ce
valoarea medie a depozitelor garantate ale persoanelor juridice a inregistrat o scadere, cu o
variatie trimestriala de -9,05%, ajungind la 37,15 mii lei. Comparativ cu 31 decembrie 2008,
valoarea medie a depozitelor garantate persoanelor fizice a crescut cu 24,30% (de la 4,61 mii
lei pe deponent la 5,73 mii lei pe deponent), iar valoarea medie a depozitelor garantate ale
persoanelor juridice a scdzut cu 3,4% (de la 38,46 mii lei la 37,15 mii lei).

Grafic 9.2. Valoarea medie a depozitelor garantate, pe categorii de deponenti

9.2.1. Valoarea medie a depozitelor garantate ale persoanelor fizice (mii lei)
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9.2.2. Valoarea medie a depozitelor garantate ale persoanelor juridice (mii lei)
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Comparand valorile medii la 31 decembrie 2009 ale depozitelor garantate pe categorii de
deponenti cu cele ale depozitelor la institutiile de credit participante la Fond, se observa ca,
pentru persoanele fizice, cele doud valori sunt egale (5,73 mii lei), situatie determinata de
faptul ca deponentii persoane fizice intrd aproape in totalitate in sfera de garantare a Fondului.

Nu acelasi lucru este valabil in cazul persoanelor juridice, valoarea medie a depozitelor
garantate ale acestora fiind de 37,15 mii lei, de 5 ori mai mica decat valoarea medie a
depozitelor persoanelor juridice la institutiile de credit participante la Fond (185,8 mii lei).
Aceasta diferenta se explicd prin faptul ca din sfera de garantare a Fondului sunt excluse o
serie de categorii de persoane juridice, In principal cele care au cunostintele si experienta
necesare pentru evaluarea riscului de nerambursare a plasamentelor efectuate.

9.3. Gradul de concentrare a numarului de titulari de depozite garantate

La 31 decembrie 2009, analiza ABC’ a gradului de concentrare a numarului titularilor de
depozite garantate indica faptul cd 84,15% dintre acestia erau concentrati la 7 institutii de
credit participante la Fond, adica la 21,21% din numarul total al institutiilor de credit membre
ale schemei de garantare a depozitelor din Romania.

9.4. Gradul de concentrare a valorii depozitelor garantate

Finele trimestrului IV al anului 2009 se caracterizeaza printr-o concentrare a 78,92% din
valoarea totald a depozitelor garantate la un numar de 7 institutii de credit participante la Fond
(21,21% din numarul total al institutiilor de credit membre ale schemei de garantare a
depozitelor din Roménia).

> Analiza ABC este analiza care pune in evidentd proportia euristicd functionala 80/20 (80% din esenta
functionald a unui agregat institutional oarecare este concentratd in 20% din structura acelui agregat).
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10. Rezultatele studiului de piata realizat de Metro Media Transilvania
pentru Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar cu privire la
comportamentul, factorii de influenta, evolutia si perspectivele economisirii

In vederea cunoasterii comportamentului de economisire, a factorilor de influentd si a
tendintelor economisirii, Fondul a comandat un studiu de piatd cu aceasta tematica.

Studiul a fost realizat de catre Metro Media Transilvania, institut de studii sociale, sondaje,
marketing si publicitate, si s-a desfasurat in perioada 15-30 octombrie 2009, presupunand
derularea unei anchete sociologice in randul populatiei adulte a Romaniei, pe un esantion de
1.199 subiecti, persoane in varsta de peste 18 ani. Marja maxima de eroare admisa este de
+/- 2,9%, 1a o probabilitate de 95%.

10.1. Aspecte generale

In prima sectiune a studiului de piata se urmareste evaluarea satisfactiei respondentilor fata de
situatia generald de viatd a acestora, cu referire Tn special la situatia financiara, inclusiv la
asteptarile cu privire la aceasta.

Satisfactia cu privire la situatia financiara este un indicator general puternic al stérii de fapt in
privinta resurselor de economisire ale populatiei. Datele, culese pe o scala de la 1 la 10, unde
1 inseamnd insatisfactie maxima, iar 10 inseamnad satisfactie maximad, indicd o distributie
normald a raspunsurilor si o medie de 4,4 puncte, cu 0,6 puncte mai putin decat valoarea din
2008, de 5,0, dar si decat cea din 2007, de 4,7. In concluzie, criza economica si financiara a
influentat perceptia pozitiva din perioada 2007-2008.

Grafic 10.1.1. Cat de multumit sunteti in general de situatia dvs. financiara?
Acordati o notd de la 1 la 10, unde 1= total nemultumit, iar 10= total multumit
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O analiza a perceptiei situatiei financiare proprii in rndul principalelor categorii socio-
demografice indica o satisfactie scdzutd fata de aceasta in randul femeilor, persoanelor peste
65 ani, persoanelor cu un nivel scazut de educatie (maxim 10 clase), al celor cu venituri
reduse (maxim 300 lei pe gospodadrie) si al persoanelor din mediul rural, in timp ce gradul de
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satisfactie este mai ridicat Tn randul barbatilor, tinerilor (18-24 ani), persoanelor cu educatie
superioara, al celor cu venituri ridicate (peste 900 lei pe membru al gospodariei) si al celor
din mediul urban, in special din Bucuresti.

Suma de resurse detinute (financiare, educationale, de status ocupational) determind gradul de
satisfactie fata de propria situatie financiara. Potentialul de a detine si a atrage resurse
generatoare (direct sau indirect) de venituri se asociaza puternic cu satisfactia fatd de propria
situatie financiara.

Daca cifrele din 2008 sugerau un echilibru in perceptia respondentilor, in 2009 poate fi
remarcat un dezechilibru 1n privinta aprecierii evolutiei din ultimul an a situatiei financiare:
8% dintre subiecti percep o evolutie pozitiva, 42% considerad ca s-a inregistrat o stagnare, iar
49% percep o evolutie negativa, cel mai probabil tot din cauza crizei financiare traversate.

Tinerii (18-24 ani), persoanele cu un nivel ridicat de educatie si cele cu venituri familiale mari
percep intr-o mai mare masurd o evolutie pozitiva a situatiei financiare din ultimul an.

Grafic 10.1.2. Cum este situatia dvs. financiara in prezent, comparativ cu cea de la
sfarsitul anului trecut (mult mai bund/ mai buna/ aproximativ la fel/ mai proasta/ mult
mai proastd/ nu pot aprecia)?
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Evolutia starii financiare pentru urmatorul an indica, la nivel general, o pozitionare pesimista
comparativ cu relativul optimism manifestat Tn 2008, 13% dintre subiecti declarand ca o vor
duce mai bine din punct de vedere financiar, 37% afirménd ca o vor duce la fel, iar 39% ca o
vor duce mai rau. In 2008, 34% dintre respondenti afirmau cd o vor duce mai bine Tn 2009 din
punct de vedere financiar, 34% declarau ca o vor duce la fel si 21% ca o vor duce mai rau.

Analizand situatia la nivelul categoriilor socio-demografice se observa un optimism mai

ridicat in randul categoriilor cu resurse ridicate si un optimism mai rezervat in randul celor cu
resurse scazute.
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Grafic 10.1.3. Cum credeti ca va fi situatia dvs. financiara peste un an, din punct de vedere al
economiilor facute, comparativ cu cea din prezent (mult mai bund/mai bund/aproximativ la
fel/mai proastd/mult mai proastd/nu pot aprecia)?
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In ceea ce priveste increderea in diferitele institutii financiare atunci cand se ia decizia de a
economisi, datele indica o tendintd descrescatoare in anul 2009, comparativ cu anul 2008. Cu
toate acestea, ierarhia institutiilor rdméane neschimbatd, bancile cumuland 23% capital de
incredere (-7 p.p. fatd de 2008), societatile de asigurdri 11% (-11 p.p. fatda de 2008), iar
fondurile de pensii private 9% (-11 p.p. fatd de 2008).

Grafic 10.1.4. Cata incredere aveti in banci/bursa/fonduri de investitii/societdti de
asigurdri/fonduri de pensii private?
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Increderea generalizati in institutiile financiare este mai ridicata in randul tinerilor (18-24
ani), al celor cu educatie superioard, al celor cu un venit lunar de peste 900 lei pe membru al
gospodariei, al celor din orasele cu peste 100 mii locuitori si al bucurestenilor.

Fata de 2008, persoanele cu varste cuprinse intre 35 si 54 de ani si cele cu un nivel mediu de
educatie manifesti o mai mici incredere in institutiile financiar-bancare. In continuare,
increderea in institutiile financiare se asociazd cu o apreciere pozitivd a propriei situatii
financiare, dar si cu aprecierea unei evolutii pozitive a acesteia in ultimul an si cu un
optimism ridicat in privinta anului care urmeaza.

Asadar, resursele ridicate detinute de indivizi (educationale, financiare si de status) contribuie
la formarea unei perceptii pozitive a stdrii financiare de moment, aspect care, coroborat cu o
evolutie financiara pozitiva in ultimul an, conduce la un optimism 1n privinta situatiei din anul
care urmeaza. Totusi, trebuie remarcat faptul ca un factor extern acestui model, si anume criza
economicd, reduce gradul de predictie pe baza aprecierii stirii de fapt si a evolutiei din
ultimul an.

10.2. Perceptia economisirii

In ceea ce priveste intentia de economisire pe perioada urmitoarelor 12 luni, 7% dintre cei
intervievati si-au exprimat cu certitudine acesta optiune, in timp ce pentru 19% dintre acestia
exista o oarecare incertitudine. Daca se considera ca, dintre acestia din urma, ponderea celor
care economisesc cu sigurantd este de 25%, iar a celorlalti de 75%, atunci se poate afirma ca
intentia de economisire pentru urmatoarele 12 luni variaza intre 12% si 21% din populatie, in
scadere cu circa 10 p.p. fata de anul precedent.

Grafic 10.2.1.Credeti cd in urmatoarele 12 luni veti reusi
sd economisiti sau veti lua un credit?
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Se observa o intentie mai accentuatd spre economisire in urmatorul an 1n randul persoanelor
tinere (18-24 ani), al persoanelor cu studii superioare, al celor cu venituri familiale ridicate,
precum si al celor cu rezidenta in orasele cu peste 100 mii locuitori si al celor din Bucuresti.

In ceea ce priveste contractarea de credite, se constatd o intentie mai ridicatd in acest sens, in
urmadtoarele 12 luni, in rdndul persoanelor cu varste intre 25 si 30 de ani, al celor cu studii
superioare, al celor cu venituri familiale ridicate, al celor rezidente in orase cu peste 100 mii
locuitori si al celor din Bucuresti.

Increderea in sistemul financiar - bancar se coreleazi puternic cu tendinta de economisire, cei
care sunt siguri ca vor reusi sd economiseascd o suma de bani in urmatoarele 12 luni fiind si
cei care au o incredere ridicatd in institutiile de credit (scor de 0,48 pe o scald de la -1 la 1,
unde -1 inseamnd Incredere minima, iar 1 Incredere maxima), in timp ce respondentii care nu
sunt foarte siguri ca vor economisi au o incredere de aproximativ acelasi nivel (scor 0,43), iar
cei care declard ca nu vor economisi au putind incredere 1n institutiile financiar-bancare (scor
-0,16).

Analiza profitabilitatii si sigurantei investitiilor Intr-o serie de instrumente de economisire ne
indicd o ierarhie in care cele mai profitabile mecanisme de economisire sunt considerate
investitiile Tn bunuri imobiliare, achizitia de metale pretioase, achizitionarea de euro, in timp
ce investitiile Tn bunuri imobiliare, achizitia de metale pretioase, depozitele la banci sunt
considerate cele mai sigure.

La cealaltd extrema se situeaza cele mai putin profitabile: darea de Tmprumuturi, pastrarea in
casd a banilor, actiunile si unitatile de investitii ale fondurilor mutuale, iar cele mai nesigure:
darea de Tmprumuturi, actiunile, unitatile de investitii ale fondurilor mutuale, asigurarile de
viata cu investitii.

Grafic 10.2.2. Pe o scald de la 1 1a 5, unde 1 inseamna “profitabile”, iar 5 “neprofitabile”,
cum ati caracteriza urmatoarele forme de economisire din punct de vedere al profitabilitatii?
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Grafic 10.2.3. Pe o scald de la 1 1a 5, unde 1 inseamna “sigure, iar 5 “nesigure”, cum ati
caracteriza urmatoarele forme de economisire din punct de vedere al sigurantei?
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In functie de profitabilitatea si siguranta instrumentelor de economisire, se pot distinge
anumite clase de instrumente de economisire, reprezentate in graficul urmator.
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Cu exceptia pastrarii banilor 1n casa, evaluarea se face relativ similar pe cele doua dimensiuni,
putindu-se identifica si trei mari clase de instrumente de economisire, evidentiate Tn graficul
de mai sus, de la cele mai sigure si mai profitabile (cele mai mici scoruri) la cele putin sigure
si profitabile (cele mai mari scoruri).

Analiza celor mai importante instrumente de economisire indica faptul ca bunurile imobiliare
sunt considerate mai sigure si mai profitabile de catre cei cu studii superioare, cei din orasele
cu peste 100 mii locuitori, cei din regiunea Transilvania si din Bucuresti, cei cu varsta de 45-
54 ani.

O perceptie mai proasta a bunurilor imobiliare din punct de vedere al sigurantei si
profitabilitatii se constatd in randul celor din mediul rural, al celor cu varsta peste 55 ani, al
celor din Moldova, al celor cu venituri familiale scazute, de maxim 300 lei/membru, si medii-
scazute, de 301-600 lei/membru.

Metalele pretioase sunt considerate mai sigure si mai profitabile cu precadere de catre cei cu
studii superioare, cei din orasele mari (peste 100 mii locuitori), cei din regiunea Transilvania
si din Bucuresti. Persoanele cu varste intre 18 si 24 de ani apreciaza ca metalele pretioase sunt
mai sigure, in timp ce persoanele cu varste intre 45 si 54 de ani le considera mai profitabile.

Moneda euro este consideratd mai sigura si mai profitabila de catre cei din Transilvania, cei
cu venituri familiale mari (peste 900 lei/membru) si de catre cei cu studii superioare.

Depozitele la banci sunt percepute mai sigure si mai profitabile de catre cei cu venituri
familiale medii si mari, peste 600 lei/membru, cei din Bucuresti, cei cu studii superioare.
Persoanele cu varste intre 35 si 44 de ani apreciaza ca depozitele la banci sunt mai sigure, in
timp ce persoanele cu varste intre 18 si 34 de ani le considera mai profitabile.

Carnetele CEC sunt considerate mai sigure si mai profitabile de catre persoanele cu varsta de
peste 65 ani, cele din orasele cu mai putin de 100 mii locuitori, cele din Bucuresti si din
Transilvania.

In general, au o perceptic mai proasti asupra sigurantei si profitabilititii principalelor
instrumente de economisire cei cu studii de maxim 10 clase, cei cu venituri familiale mici, de
maxim 300 lei/membru, cei din Moldova si din Muntenia, in timp ce o perceptie mai buna se
intalneste la cei cu studii superioare, cei cu venituri personale mari, la cei din Transilvania si
din Bucuresti.

Se pot constata diferente semnificative in privinta modului de apreciere a instrumentelor de
economisire la nivelul principalelor categorii socio-demografice. Factorii care determina cele
mai diversificate perceptii ale acestor instrumente sunt: educatia, varsta, schimbarea de status
ocupational - de la activ la inactiv, veniturile gospodaresti, rezidenta (mediul rural sau mediul
urban), aria culturala, cu pozitionari distincte intre Bucuresti, Transilvania, pe de-o parte, si
Moldova, Muntenia, pe de alta parte.

10.3. Comportament general de economisire

In ultimul an, populatia a economisit in special prin instrumente bancare, dintre care se
remarca depozitele in lei (14%), conturile curente in lei (10%) si cardurile de debit (8%), o
proportie de circa 14% pastrandu-si banii in casa. Desi aceastd ierarhie este similard cu cele
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din 2008 si 2007, se remarca ponderea din ce in ce mai redusd a celor care tin banii la
domiciliu (de la 33% 1n 2007 la 21% in 2008 si la 14% in 2009).

Grafic 10.3.1. In ultimul an ati economisit in / prin...?
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Intentiile de economisire pentru anul urmator realizdrii sondajului sunt doar mici corectii ale
comportamentului de economisire de la momentul interviului, cu un plus pentru intentia de a
economisi mai mult prin depozitele in euro si in lei.

Grafic 10.3.2. In urmitorul an intentionati s economisiti in / prin...?
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In privinta depozitelor in lei, datele indicd o incidentd mai ridicatd a acestei forme de
economisire in randul celor cu varsta de peste 65 ani, al celor cu educatie superioara, al celor
cu venituri familiale medii-ridicate si ridicate (peste 601 lei/membru), al celor din
Transilvania.

Péstrarea banilor in casa pare a fi un comportament intalnit in masurd similara la nivelul
tuturor segmentelor de populatie analizate.

Daca detinerea de depozite, certificate de depozit sau conturi curente se coreleaza puternic cu
increderea Tn mediul financiar-bancar, ar fi fost de asteptat ca pastrarea banilor in casd (ca
forma de economisire) sa fie determinata de increderea redusa in institutiile financiar-bancare.
Cu toate acestea, si in cazul celor care 1si pastreazd banii acasa, datele indica o Incredere
destul de mare in institutiile financiar-bancare, situatie similara cu cea din 2008.

Numai un respondent din 11 reuseste sa economiseasca relativ usor (in procente, 9% dintre
cel intervievati), in timp ce 50% nu reusesc sd economiseasca. Fatd de 2008 se constatd o
scadere cu 7 p.p. a ponderii celor care pot sd economiseasca relativ usor si o crestere cu 11
p-p- a celor care declara ca nu pot sd economiseasca.

Grafic 10.3.3. In cazul dvs., care din urmitoarele afirmatii s-ar potrivi cel mai bine?

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

reusesc sa economisesc usor, fara sa ma restrang de la alte
cheltuieli

|

2%

reusesc sa economisesc relativ usor, cu mici restrangeri de la
alte cheltuieli

~
o

I

reusesc sa economisesc relativ greu, cu multe restrangeri de

la alte cheltuieli 11%

I

reusesc sa economisesc greu, cu foarte multe restrangeri de
la alte cheltuieli

fart
X

nu am incercat sd economisesc 10%

Nnu reugesc sa economisesc niciodata 50%

nu gtiu, nu raspund 3%

n B

Reusesc sd economiseasca mai usor persoanele cu varste intre 25 si 34 de ani, cele cu educatie
superioara si cele cu venituri familiale de peste 900 lei/membru.
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Grafic 10.3.4. Daca nu economisiti, cum procedati de obicei
in cazul unor cheltuieli neprevazute?
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N=724. Cei care nu economisesc.

Cei care nu economisesc utilizeazd, in proportie de 66%, retelele informale (rude, prieteni)
pentru a face fatd unor cheltuieli neprevazute.

Motivatia economisirii este marcata de nevoia de a depasi momentele dificile, nevoia de
siguranta si dorinta de a asigura un viitor copiilor.

Grafic 10.3.5. Care e principalul motiv pentru care economisiti? Dar urmatorul? $i al treilea?

Maotivul (V) % respondenticare | % respondenticare | % respondenticare
au indicat ca M1 au indicatca M2 au indicat ca M3

Pentru zile negre 25 19 17
Pentru siguranta, cheltuielineprevazute 10 23 18
in caz de somaj 1 3 3
Pentru perioada de pensie 3 3 1

Pentru viitorul copiilor 23 9 5
Studii proprii sau ale copiilor, nepotilor 9 2 3
Pentru achizitia primei locuinte 3 3 0
Pentru achizitia unei locuinte in afard de cea pe care o am 1 1 0
Pentru achizita unui automobil 2 5 4
Pentru bunuri <e folosinta indelungata 3 5 3
Pentru renovarea locuintei 7 9 8
Pentru a investiin propria afacere 1 1 1

Pentru alte investitii 2 3 3
Pentruvacante, concedii 3 4 5
Pentru nunta 2 0 1

Fiindcaimi rAman baniin plus 1 2 2
Fara vreun motiv anume 1 2 7

N=440. Cei care economisesc.

64



Daca se analizeazd motivatia economisirii din perspectiva a trei dimensiuni, $i anume
economisirea pentru copii, studiile si viitorul lor, economisirea pentru siguranta, zile negre,
cheltuieli neprevazute, precum si economisirea pentru locuintd, achizitie sau renovare, se
constatd cd vor sd economiseasca mai mult pentru copii cei cu varsta intre 35 si 44 de ani, cei
cu educatie medie, cei din Muntenia, cei din orasele cu mai putin de 100 mii locuitori.

Pentru sigurantad vor s economiseascd mai mult barbatii, cei cu educatie medie si superioara,
cei cu venituri familiale medii-ridicate si ridicate (peste 600 lei/membru).

Pentru locuintd vor sd economiseascd preponderent persoanele cu varste intre 25 si 34 de ani,
cele cu educatie medie si superioard, precum §i persoanele cu venituri familiale medii-ridicate
si ridicate (peste 600 lei/membru).

Grafic 10.3.6. Aproximativ care este suma de bani pe care reusiti s o economisiti lunar?
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N=440. Cei care economisesc.

Subiectii chestionati care reusesc sd economiseasca pot pune lunar deoparte, in medie, 328 lei,
cu 40% mai mult decat in 2008, cand economiseau 235 lei lunar, si de circa doua ori mai mult
decat valoarea aceluiasi indicator din 2007, adica 163 RON.

Grafic 10.3.7. Ce procent din venitul lunar obisnuit al gospodariei
reprezintd suma economisita?

0% 10% 20% 30% 40% 50%

0-5% 11%

6-10% 12%

11-20%

21-30%

31-50%

peste 50%

Nnu stiu 38%

Nnu raspund

N=440. Cei care economisesc.
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In procente, suma economisita reprezinta, in medie, 16% din venitul lunar al gospodariei.

Reusesc sd economiseascd mai mult persoanele cu varste intre 25 si 34 de ani, cele cu
educatie superioard, cele cu venituri familiale ridicate, rezidentii din Bucuresti si din orasele
cu peste 100 mii locuitori.

Grafic 10.3.8. In 2009, comparativ cu 2008, ati reusit si economisiti
1n medie, lunar, o suma de bani...?
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N=440. Cei care economisesc.

Dintre cei care au declarat ca economisesc, numai 5% au reusit sa faca economii mai mari
decat anul precedent, in medie cu 183 lei/lunar, respectiv cu o proportie din venitul
gospodariei mai mare cu 22 p.p., In timp ce 44% au afirmat cd au economisit la fel, iar 37%
au declarat cd au economisit mai putin, in medie cu 144 lei/lunar, respectiv cu o proportie din
venitul gospodariei mai micd cu 15 p.p. Fatd de situatia din 2008 lucrurile s-au schimbat
semnificativ, mai ales in privinta raportului dintre cei care au economisit mai mult si cei care
au economisit mai putin.

Grafic 10.3.9. Fatd de anul precedent, economiile dvs. au crescut sau au scazut?
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N=440. Cei care economisesc.
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Numai 9% dintre cei care economisesc au declarat ca 1n ultimul an le-au crescut economiile,
in special datoritd cresterii venitului obignuit al gospodariei, in timp ce 43% dintre subiecti au
afirmat cd economiile au stagnat, iar 41% au declarat ca economiile le-au scazut, n cele mai
multe cazuri din cauza reducerii venitului obisnuit al gospodariei.

Sursele de economisire sunt in principal salariile si pensiile, urmate de profiturile din afaceri
si transferurile de la rudele din strainatate.

Grafic 10.3.10. Dintre urmatoarele surse de venituri,
din care reusiti sa economisiti ceva de obicei?
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In alegerea instrumentului de economisire au contat mai mult garantarea economiilor (30%),
obtinerea unui castig mai mare (23%) si siguranta institutiei unde se depun banii (17%).

Grafic 10.3.11. Ce urmariti cel mai mult cand alegeti instrumentul de economisire?
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N=440. Cei care economisesc.
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Ceva mai mult de doud treimi (68%) dintre subiectii care economisesc prefera sa
economiseasca 1n lei. Aceastd valoare e practic similard cu cea din 2008 (67%).

Grafic 10.3.12. Preferati s economisiti 1n lei sau Tn valuta?
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N=440. Cei care economisesc.

Preferinta pentru economisirea in valutd se manifesta in cazul celor tineri si de varsta medie,
al celor care economisesc sume mai mari, al celor cu educatie superioara si al celor cu venituri
familiale ridicate.

La baza deciziei de a investi in leu sau valutd stau, in primul rand, siguranta si stabilitatea
monedei respective. Un alt aspect important 1l reprezintd dobanda bancard la depunerile
moneda respectiva, In timp ce speculatiile pe marginea cursului de schimb si existenta unor
credite Tntr-o anumitd moneda sunt mai putin importante.

Grafic 10.3.13. Cat de importante sunt urmatoarele aspecte atunci cand decideti
daca sd economisiti 1n lei sau 1n valuta?
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N=440. Cei care economisesc.
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Ceea ce 1i descurajeaza pe respondenti sd utilizeze instrumentele bancare de economisire sunt
nivelul scazut al dobanzii bancare, lipsa de credibilitate a bancilor si nivelul veniturilor
personale.

Grafic 10.3.14. Care sunt principalii trei factori care va descurajeaza
sd economisiti in produse bancare?
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N=440. Cei care economisesc.

Principalul factor de descurajare Tn a economisi prin produse bancare il reprezintd, in cazul
persoanelor cu varste Intre 25 si 34 de ani, posibilitatea obtinerii de castiguri mai mari prin
alte metode, in timp ce pentru persoanele cu varste intre 35 si 54 de ani, acesta este
reprezentat de nivelul scazut al ratei dobanzii, iar in cazul persoanelor cu varsta peste 65 de
ani de lipsa increderii in banci.

Plusul de educatie aduce cu sine si un plus de descurajare din cauza nivelului scazut al ratei
dobénzii sau a faptului ci se pot obtine cAstiguri mai mari prin alte metode de economisire. In
acelasi timp, un grad scazut de educatie se asociazd cu lipsa dorintei de a economisi prin
produse bancare.

Cei cu venituri personale sau familiale mari sunt mai descurajati in a economisi la banci din
cauza lipsei de incredere institutionale si a nivelului scdzut al ratei dobanzii, in timp ce
persoanele cu venituri mici nu au suficienti bani pentru a economisi sau nu le place sa
economiseasca in produse bancare.

Cei din mediul rural nu economisesc mai degrabad din cauza lipsei de incredere in banci si a

nivelului redus al ratei dobanzii, iar cei din orasele mici din cauza veniturilor personale
reduse.
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10.4. Comportament de economisire in produse bancare

53% dintre respondenti nu au avut niciodata un cont la banca, valoare 1n scadere fata de 2008,

cand era de 64%, 1n timp ce 28% au declarat ca au un cont n banci, mai putin cu 5 p.p. fatd de
2008.

Grafic 10.4.1. Care din urmatoarele afirmatii este cea mai apropiata
de situatia dumneavoastra?
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In ceea ce priveste perioada preferati de economisire, 55% dintre subiecti preferd si
economiseascd pentru o perioadd mai mica sau egald cu 1 an in timp ce 19% prefera sa
economiseasca pentru mai mult de un an. Nu existd diferente semnificative intre sumele
economisite, care sa fie cauzate de perioada de economisire aleasa.

Grafic 10.4.2. Pe ce perioada preferati sa economisiti?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.
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Nivelul ratelor dobanzilor si siguranta oferitd de modalitatea de a economisi reprezintd cele
mai importante aspecte considerate atunci cand indivizii decid sa economiseascd prin banci.
Acestea sunt urmate de modul in care se vor schimba dobanzile si va creste venitul personal.
De remarcat faptul ca, fata de 2008, siguranta capdtd un plus de importanta, in conditiile unui
profit garantat, nu unul ocazional sau cu un coeficient ridicat de risc.

Grafic 10.4.3. Cat de importante sunt urmatoarele aspecte
atunci cand decideti sd economisiti prin banci?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

In alegerea unei banci conteazd nivelul dobanzilor, garantiile oferite de banca respectiva,
marimea comisioanelor practicate si increderea in banca respectiva, ierarhie similard cu cele
din 2008 si 2007.

Analiza datelor la nivelul diferitelor categorii socio-demografice nu indica diferente
semnificative statistic decdt 1n citeva situatii. Astfel, garantiilor bancare li se acordd o mai
mare importanta in Bucuresti fatd de Moldova si in orasele cu peste 100 mii locuitori fatd de
mediul rural. De asemenea, Increderii Tn banca respectiva i se acorda o importantd mai mare
in Transilvania decat in Moldova.
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Grafic 10.4.4. In ce misura urmitoarele aspecte sunt importante atunci cand alegeti o banca?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

51% (fata de 57% in 2008) dintre cei care au sau au avut un cont bancar prefera relatia cu o
singurd bancd, in timp ce 8% (fatd de 11% in 2008) prefera relatia cu mai multe bénci,
motivand-o in special prin nevoia de sigurantd pentru economii sau prin ofertele
personalizate, dedicate, oferite de diferite banci. in general, cei care aleg mai multe banci sunt
cei cu studii superioare, care detin venituri familiale ridicate (peste 900 lei/membru) si cei
care reusesc sa economiseasca sume mai mari.

Grafic 10.4.5. In acest moment economisiti la o singura banca, la doud sau mai multe banci?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.
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26% dintre cei care detin sau au detinut conturi in banci sunt interesati de situatia financiara a
bancilor si de conditiile sistemului financiar, in timp ce 39% sunt putin sau foarte putin

interesati.

Grafic 10.4.6. Cat de mult sunteti interesat de situatia financiara a bancilor
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

Relativ la aceeasi sub-populatie de referintd, 39% s-au informat despre situatia financiara a
bancii unde aveau depozite in timp ce 50% nu au facut acest demers, Tn mare masura datorita

lipsei de interes.

Grafic 10.4.7. V-ati informat vreodata despre situatia financiara a bancilor
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.
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In raport cu propriile standarde, clientii bancilor gisesc cele mai satisficitoare aspecte ale
activitatii bancare ca fiind renumele bancii, calitatea personalului si reteaua de bancomate, si
cele mai putin satisfacatoare marimea comisioanelor, nivelul dobanzilor si facilitatile oferite
clientilor fideli, configuratii foarte apropiate de cele din 2008.

Grafic 10.4.8. In ce masurd credeti ca bancile din Romania satisfac cerintele dumneavoastra
cu privire la...?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

56% dintre subiecti au declarat cd au gasit o banca pe masura pretentiilor lor, in timp ce 29%
nu au descoperit Tncd una care sa corespunda cerintelor acestora. Valorile sunt practic similare
cu cele din 2008. Interesant este faptul ca 9% dintre cei care au identificat o bancd pe masura
standardelor lor au o relatie cu doud sau mai multe banci, in timp ce aceia care nu au
identificat-o preferd, in proportie de 43%, sa nu mai economiseasca la banci. Se regasesc,
astfel, situatii identice cu cele din 2008, putand concluziona cd existd un model cristalizat in
ceea ce priveste modul de accesare al sistemului bancar.
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Grafic 10.4.9. Ati gasit vreo institutie de credit care sa corespunda, in linii mari,
cerintelor dumneavoastra?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

In perioada ultimelor 12 luni anterioare sondajului, circa 15% dintre subiectii care au sau au

avut un cont in banca au lichidat un cont sau depozit, valoare usor mai micd decat cele din
2008 si 2007.

Grafic 10.4.10. In ultimul an ati lichidat vreun cont sau depozit, in lei sau valuta?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.

75



Grafic 10.4.11. Daca Da. Ce ati facut cu cea mai mare parte din acesti de bani?
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N=69. Cei care au sau au avut cont in banca si au lichidat un cont sau un depozit.

Si motivatia lichidarii este cvasi-similara celei din anii anteriori, circa 46% dintre subiecti
cheltuind suma, in timp ce 1n jur de 20% au preferat o altd forma de economisire.

10.5. Comportament de utilizare a creditelor bancare

Scopul acestei sectiuni este de a oferi o imagine asupra utilizarii creditelor bancare si a
factorilor care influenteaza contractarea unui credit.

Circa 56% dintre cei intervievati nu au avut niciodata vreun credit de la banci. La momentul

sondajului, 22% dintre subiecti au declarat cd aveau cel putin un credit luat de la banca, iar
16% au afirmat cd au avut un credit in perioada anterioara interviului.
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Grafic 10.5.1. Care din urmatoarele afirmatii este cea mai apropiata
de situatia dumneavoastra?
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Dintre cei care au cel putin un credit luat de la bancd, 63% au un singur credit, 20% au doua
credite, iar 11% au mai mult de doua credite.

Grafic 10.5.2 Cate credite luate de la banci aveti in acest moment?
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N=261. Cei care au cel putin un credit luat de la banci.
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Mai mult de trei sferturi din cei care au credite contractate declard cd au credite in lei, in timp
ce 11% au 1n valuta, iar 7% au atat in lei, cat si Tn valuta.

Grafic 10.5.3. In situatia in care aveti unul sau mai multe credite luate de la banci,
acestea au fost luate...?
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N=261. Cei care au cel putin un credit luat de la banci.

Sunt intr-o mai mare masura utilizatori de credite persoanele intre 25 si 54 de ani, cele cu
studii liceale sau superioare, persoanele din Moldova, Muntenia, Bucuresti, cele din mediul
urban si cele cu venituri familiale medii-ridicate sau ridicate.

10.6. Informatii referitoare la Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar

Scopul acestei sectiuni este de a oferi o imagine asupra gradului de cunoastere a informatiilor
referitoare la garantarea depozitelor si asupra canalelor prin care acestea ajung la deponenti.

Doua treimi dintre cei intervievati declarad ca nu au cunostintd de masurile luate 1n tara noastra
in scopul asigurarii unei protectii mai bune a deponentilor la banci. Se identificd o ratd mai
mare de lipsd de informare in mediul rural.

Grafic 10.6.1. In conditiile actualei crize financiare, aveti cunostintd de masurile luate 1n tara
noastrd Tn scopul asigurdrii unei protectii mai bune a deponentilor la banci?
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Cele mai des mentionte masuri sunt garantarea depozitelor, restituirea banilor depusi, marirea
plafonului de garantare.

43% dintre persoanele care au deschis un cont bancar au fost informate cu privire la modul in
care le sunt garantate depozitele bancare, cifra mai micd decat cele din 2007 si 2008, cand
raportul dintre informati i neinformati a fost de 2 la 1.

Grafic 10.6.2. In momentul in care ati deschis un cont sau depozit bancar, vi s-a spus ceva
despre modul 1n care va sunt garantate depunerile?
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N=463. Cei care au sau au avut cont in banca.
61% dintre cei informati despre garantarea depozitelor au obtinut informatiile fara a le solicita
(procent in crestere fata de 2008, cand era de circa 50%), in timp ce 27% au cerut sa li se

furnizeze asemenea informatii, cifrd aproape similara cu cea din 2008.

Grafic 10.6.3. Cum ati intrat prima datd n posesia acestor informatii?
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N=201. Cei care au intrat Tn posesia informatiilor despre garantarea depozitelor.
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Ponderea celor care nu pot indica o valoare a plafonului de garantare este de 93%, in timp ce
ponderea celor care au indicat valoarea exacta este de numai 2%.
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Numai 21% dintre cei care au conturi la banci sunt siguri cd, Tn cazul unui faliment, 1i se vor
plati compensatii In limita plafonului de garantare, in timp ce 19% nu sunt siguri de acest
lucru. Alti 14% nu cred ca li se vor plati compensatii in limita plafonului de garantare.

Grafic 10.6.5. In cazul in care banca la care aveti economii intrd in faliment, dvs. ce credeti,
vi se vor plati sau nu compensatii 1n limita plafonului de garantare?
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N=333. Cei care au 1n prezent un cont in banca.
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Cei care considera ca ar beneficia de compensatii, apreciaza cd le vor primi in circa 10 luni
(perioada medie).

Grafic 10.6.6. Din cate stiti dumneavoastra, in ct timp vor fi platite aceste compensatii?
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N=133. Cei care considera ca li se vor plati compensatii.

Aceste compensatii vor fi platite, Tn opinia acelorasi subiecti, de Banca Nationald a Roméaniei
(21%), statul roman (18%) sau de banca la care au existat depozitele (15%). Numai 4% au
mentionat Fondul de garantare a depozitelor 1n sistemul bancar, iar 39% dintre respondenti nu
au putut face nicio precizare.

Banca Nationald a Romaniei este mentionata Tn mai mare masurd ca fiind institutia care va
plati compensatiile de catre persoanele cu studii superioare si cele cu venituri familiale mari

(peste 900 lei/ membru).

Grafic 10.6.7. Din cate stiti dvs., ce institutie va plati aceste compensatii?
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N=133. Cei care considera ca li se vor plati compensatii.
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49% dintre cei care considera ca vor primi compensatii declara cd sunt garantate depozitele de
la toate bancile, in timp ce 15% considera cd sunt garantate numai depozitele de la anumite
banci. Trebuie remarcata tendinta de crestere, fatd de 2008, a ponderii celor care considera ca
toate bancile intra 1n sfera de garantare si scaderea ponderii celor care considerd cd sunt unele
institutii la care nu sunt garantate depozitele.

Barbatii considerd, intr-o mai mare masura decat femeile, cd sunt garantate depozitele la toate
bancile, situatie inversda fatd de 2008. De asemenea, cei cu studii superioare, cei din
Transilvania si Moldova si cei cu venituri medii-ridicate sau ridicate considerda intr-o mai
mare masura ca toate depozitele sunt garantate.

Interesul pentru informatiile de naturd financiar-bancara este unul redus, numai 12% dintre
subiecti declardndu-se interesati In mare si foarte mare masura de astfel de informatii.

Grafic 10.6.8. In ce masurd va intereseaza informatii privind depozitele bancare, dobanzile,
modurile de garantare, alte forme de economisire/ investire?
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Informatiile mentionate sunt obtinute de cele mai multe ori prin intermediul televiziunii.

Grafic 10.6.9. Cat de des va informati In privinta problemelor economico-financiare din
urmatoarele surse?
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10.7. Achizitia de bunuri de folosinta indelungata si investitiile

In ceea ce priveste modalitatea de platd a bunurilor de folosintd indelungati achizitionate, o
treime dintre respondenti preferd economisirea, iar 22% dintre acestia opteazd pentru plata in
rate, pe cand doar 7% dintre respondenti prefera contractarea unui credit care acopera intreaga
valoare a bunurilor. Valorile sunt foarte apropiate de cele din 2008, semn cd se poate
identifica un model stabil de actiune.

28% dintre cei intervievati au declarat cd nu achizitioneazd astfel de bunuri. 52% dintre
persoanele peste 65 ani i 36% dintre cele care au venituri familiale lunare de pand la 300
lei/membru nu achizitioneazd deloc bunuri de folosinta Tndelungata.

Grafic 10.7.1. Atunci cand intentionati sa achizitionati bunuri de folosinta indelungata,
necesare familiei dumneavoastra, cum procedati de obicei?
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Comportamentul romanilor fatd de investitii poate fi caracterizat drept unul mai degraba
prudent. Dintre cei 39% de intervievati care fac investitii, cea mai mare parte preferd castiguri
mai mici, dar mai sigure, asumandu-si astfel riscuri mai mici de a pierde o parte din banii
investiti. Doar aproximativ 3% dintre respondenti sunt gata sa 1si asume riscuri mai mari de a
pierde o parte din bani, pentru a obtine castiguri foarte mari, in acest caz datele fiind
asemanatoare cu cele din 2008.

In ceea ce priveste acest tip de comportament, existi insa o serie de diferente intre diferitele
categorii de indivizi. Tind sd investeascd intr-o mai mare masurd tinerii (18-34 ani),
persoanele cu educatie superioard, rezidentii din mediul urban, persoanele cu venituri
familiale ridicate.

83



Grafic 10.7.2. Care dintre urmdtoarele afirmatii va caracterizeaza
mai bine atunci cand faceti o investitie?
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11. Factori, efecte si perspective ale dinamicii
depozitelor in sistemul bancar si ale economisirii

Asupra comportamentelor financiare ale persoanelor fizice sau juridice au actionat diversi
factori, unii dintre acestia fiind total non-economici (efectul de contagiune, asteptari
subiective, efecte psihologice, etc.). Totusi, In general, acesti factori sunt in corelatie directda
cu dinamica unor variabile macroeconomice care sunt fie generatoare, fie conditioneaza
comportamentul de economisire, atat la nivelul volumului, cat si la nivelul structurii
,portofoliului” de economisire.

In continuare se analizeazi evolutia depozitelor totale si a depozitelor garantate ale
persoanelor fizice si juridice, ca forma a comportamentului de economisire, in corelatie cu
evolutia citorva variabile macroeconomice cu care sunt susceptibile sa fie in corelatie, in
vederea formularii unor concluzii privind comportamentele medii (statistice) in domeniul
economisirii.

11.1. Inflatia

Pe termen lung, evolutia inflatiei si a valorii depozitelor bancare® 'se prezinta dupa cum
urmeaza:Tabelul 1

chI; Indicatorul 2007 2008 2009

1. |Depozite bancare (flux anual) — mld. lei 94,99 47,42 13,70
2. |Depozite garantate (flux anual) — mld. lei 33,12 14,29 13,39
3. |Inflatia anuala la sfarsitul perioadei - % 6,57 6,30 4,74

Se observa ca valorile depozitelor bancare (sub forma fluxurilor monetare anuale) au o tendinta de
scadere constantd in perioada 2007-2009, in ciuda efectului stimulativ pe care 1l are reducerea
nivelului inflatiei in aceasta perioada, de la 6,57% in 2007 la 4,74% in 2009.

Din graficul urmator se poate observa corelatia care exista intre dinamica depozitelor bancare si
inflatie Tn perioada 2007 — 2009.

Graficul 11.1.1. Evolutia depozitelor bancare si a inflatiei In perioada 2007-2009
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® Reprezinti depozitele bancare constituite la institutiile de credit participante la Fond
7 Valoarea depozitelor bancare se poate exprima ca stoc la sfarsitul perioadei sau ca flux (diferenta intre
valoarea depozitelor bancare la sfarsitul perioadei si cea de la inceputul perioadei de analiza)
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Pentru anul 2009, datele privind evolutia economisirii prin depozite bancare si inflatia se prezinta
ca in tabelul urmator.

Tabelul 2
Nr Indicatorul Trim. Trim. Trim. Trim. Trim.
crt 4/2008 1/2009 2/2009 3/2009 4/2009
1. |Depozite bancare (flux trimestrial) — mld. lei 9,84 12,27 0,44 -6,17 7,16
2. |Depozite garantate (flux trimestrial) — mld. lei 1,07 6,10 3,70 2,50 1,09
3. |Inflatia anuala la sfarsitul perioadei - % 6,30 6,71 5,86 4,94 4,74

Dupa cum se poate observa si din graficul 11.1.2, in anul 2009 s-au produs o serie de fenomene si
procese care au dus la oscilatii surprinzatoare ale fluxurilor de depozite. Dupa doud trimestre cu
fluxuri monetare semnificative (trimestrul IV 2008 si trimestrul I 2009), in perioada aprilie —
septembrie 2009, se Inregistreazd un declin semnificativ, ca apoi in ultimul trimestru din 2009,
fluxurile de economisire in depozite bancare sa se apropie de nivelurile din ultimul trimestru din
2008.

Graficul 11.1.2. Evolutia depozitelor bancare si a inflatiei in 2009
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Desi, sintetic, evolutia inflatiei a fost favorabild economisirii, trebuie sd amintim o serie de
fenomene care au marcat anul 2009.

Inflatia in trimestrul I din 2009 a urmat o traiectorie ascendentd, indicele preturilor de consum
— variatia anuala — ajungéand la sfarsitul lunii martie 2009 la 6,71%. Accelerarea cu 0,41 pp a
ritmului anual de crestere a preturilor de consum fatd de luna decembrie 2008 s-a datorat
preponderent efectului deprecierii semnificative a monedei nationale, in urma nrautatirii
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perceptiei investitorilor cu privire la vulnerabilitdtile si perspectivele economice si in relatie
directd cu amplificarea efectelor negative ale crizei financiare §i economice globale.

In primele trei luni ale anului 2009, preturile volatile au constituit o sursi importanti de
presiune inflationista (+1,7 pp fatd de decembrie 2008, ajungind la 4,2% 1n martie 2009).

De asemenea, o contributie considerabila la accelerarea inflatiei anuale, de dimensiune
comparabila cu cea a preturilor volatile, au avut-o preturile produselor din tutun, in pofida
ponderii net inferioare detinute In cosul de consum. Impactul acestei grupe a fost semnificativ
ca urmare a modificarilor intervenite la nivelul accizelor asociate, respectiv devansarea
calendarului de majorare a accizei in euro si actualizarea cursului de transformare in lei.
Anticipatiile producdtorilor au condus la cresterea graduald a preturilor la aceasta grupa de
produse chiar inainte de aplicarea deciziei de devansare a masurilor de modificare a nivelului
accizelor (prima etapa de modificare a accizelor a fost 1n aprilie 2009). Sub actiunea celor doi
factori amintiti, rata anuala de crestere a preturilor produselor din tutun a urcat la 18,9% in
luna martie (+5,2 pp fatd de luna decembrie 2008).

In ciuda conturdrii tot mai clare a tendintei de scidere a consumului, anticipatiile inflationiste
ale operatorilor comerciali au determinat o curba constant ascendenta a inflatiei, formand un
element semnificativ de franare a dezinflatiei. Evolutia diametral opusd din industria
prelucratoare si participarea considerabild a importurilor la satisfacerea consumului intern pun
in evidentd rolul avut de volatilitatea cursului de schimb 1n modificarea perceptiei
managerilor, n special din comertul cu amanuntul, in trimestrul I din 2009, comparativ cu
trimestrul IV din 2008.

Riscurile inflationiste ca urmare a evolutiei pe termen scurt a cererii au continuat sa fie
semnificative, datele statistice pentru trimestrul I din 2009 aratand stoparea cresterii
economice, precum si o diminuare drasticd a dinamicii cererii interne.

In trimestrul IT 2009, rata anual a inflatiei si-a reluat tendinta descendenti, coborand cu 0,85
pp fatd de sfarsitul intervalului precedent, pand la 5,86%. Determinante pentru aceastad
evolutie au fost stabilizarea traiectoriei cursului de schimb si reducerea cererii de consum, pe
fondul deteriordrii situatiei financiare actuale a populatiei si al perspectivelor incerte privind
fluxul viitor de venituri disponibile. Un efect contrar a exercitat aplicarea primei etape de
majorare a accizelor la produse din tutun, contributia acestei grupe de marfuri la rata inflatiei
ajungand la circa 1,2 pp.

Dupa inversarea temporard de tendintd din intervalul anterior, in trimestrul II din 2009
preturile volatile au redevenit componenta cu cea mai consistentd decelerare a dinamicii
anuale (-1,9 pp).

Similar ultimelor doud trimestre, variatia consemnata de ritmul anual al preturilor administrate a
fost nesemnificativa (-0,1 pp, pana la 7,7% 1n luna iunie 2009). Preturile bunurilor nealimentare se
dovedesc mai rigide, dinamica anuald a acestora ramanand la un nivel similar celui Tnregistrat la
sfarsitul trimestrului I din 2009, in pofida comprimarii progresive a cererii de consum. S-a
manifestat o reticentd constantd a producatorilor autohtoni de a opera reduceri de preturi in
conditiile 1n care ajustarea costurilor cu forta de munca la restrangerea volumului activitatii este
incompleta in unele sectoare, iar dificultdtile de finantare sunt n continuare invocate ca factor de
limitare a productiei. In plus, ponderea substantiald a importurilor accentueazi relevanta cursului
de schimb pentru evolutia preturilor acestei categorii de marfuri, ceea ce ar oferi o explicatie
pentru rezistenta la scadere manifestata in intervalul analizat.
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Odata cu depdsirea socului indus de deprecierea rapida a monedei nationale Tn prima luna a
anului si cu extinderea efectelor crizei internationale asupra economiei romanesti, s-a
remarcat o tendinta generalizatd de atenuare a anticipatiilor inflationiste n randul operatorilor
economici din industrie, comert, servicii, dar si al consumatorilor, ceea ce a furnizat un suport
suplimentar dezinflatiei inregistrate pe parcursul trimestrului II din 2009; in cazul operatorilor
bancari, schimbarea de perspectiva a devenit vizibild abia spre sfarsitul intervalului.

Intensificarea presiunilor concurentiale in contextul restrangerii cererii de consum, deopotriva
pe plan intern si extern, s-a regasit in temperarea dinamicii anuale a preturilor produselor
comercializabile cu 0,8 pp, pana la 4,7% (iunie 2009 fatda de martie 2009); miscarea a fost
sensibil atenuati de segmentul produselor din tutun, afectat de majorarea accizei. In conditiile
in care influenta cererii in declin a fost dublata de scaderea tarifului gazelor naturale, franarea
ritmului anual de crestere a fost mai pronuntatd in cazul preturilor produselor
necomercializabile (-1,1 pp, pana la 7,9%), astfel incat decalajul fata de grupa produselor
comercializabile s-a diminuat comparativ cu finele trimestrului I din 2009.

In trimestrul III 2009, rata anuala a inflatiei si-a accentuat tendinta descendenta, coborand cu 0,92
pp fata de finele intervalului precedent, pana la 4,94%. Evolutia cvasi-stabild a cursului de schimb
si cererea in declin au continuat sa actioneze si in intervalul analizat, iar dominante au devenit
nivelul 1n general satisfacdtor al productiei agricole si reducerea impactului preturilor
administrate.

Dupa noua luni de evolutie relativ constanta a ratei anuale de crestere, preturile administrate
au devenit 1n trimestrul III 2009 componenta cu cea mai rapidd decelerare (-3 pp), ca urmare a
reducerii tarifelor gazelor naturale (cu aproximativ 5,1% in luna iulie 2009) si a disiparii
efectelor de bazad nefavorabile generate, in cazul energiei electrice si al gazelor naturale, de
ajustarile de tarif operate in iulie 2008.

Pe pozitii diametral opuse s-au plasat serviciile comunale, cu un ritm anual 1n crestere cu 1,7
puncte procentuale, si serviciile de telefonie fixa, care au inregistrat un salt de 10,7 pp al
dinamicii anuale, rezultat al efectelor statistice manifestate atat la nivelul tarifelor in euro, cit
si la nivelul cursului de schimb.

O contributie semnificativa la progresul dezinflatiei, chiar dacd mai putin ampla decat in
intervalul anterior, a revenit preturilor volatile, a caror variatie anuala s-a atenuat cu inca 1,2
pp, ajungand la numai 1%.

Grupa marfurilor alimentare (cu exceptia celor cu preturi volatile) a reprezentat si in
trimestrul III 2009 principala sursa de dezinflatie, rata anuala de crestere atinsd 1n luna
septembrie 2009 situdndu-se cu 1,2 pp sub cea din iunie 2009. Ajustarea descendentd s-a
realizat Tnsd cu o viteza inferioara celei din trimestrul II 2009 pentru majoritatea bunurilor
alimentare de baza (cu exceptia laptelui si a produselor derivate), odatd cu incetarea efectului
statistic favorabil care a marcat evolutia inflatiei incepand cu jumatatea anului 2008.

O usoard dezinflatie s-a produs si pe segmentul marfurilor nealimentare, in conditiile
comprimarii progresive a cererii de consum si ale diminudrii inflatiei importate — rezultat
conjugat al atenudrii dinamicii preturilor externe si al absentei socurilor din partea cursului de
schimb. Evolutia preturilor de productie pentru piata internd a reprezentat in continuare insa
un element de franare a dezinflatiei la nivelul preturilor de consum, ratele anuale de crestere
ramanand consistente — aproximativ 10% in cazul bunurilor de folosintd indelungata (si chiar
in usoard crestere fatd de trimestrul anterior) si respectiv circa 8% 1n cazul bunurilor de uz
curent. Posibile motivatii ale comportamentului rigid al producatorilor de astfel de bunuri
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constau, pe de o parte, In persistenta presiunilor din partea costurilor cu forta de munca, iar pe
de alta parte, in dificultatile de finantare a activitatii curente, pe fondul intarzierilor cu care se
confruntd operatorii industriali in recuperarea contravalorii marfurilor.

Desi majoritatea serviciilor au Inregistrat o Incetinire a dinamicii anuale a preturilor, sub
impactul restrangerii cererii, pe ansamblul grupei, rata de crestere atinsd in luna septembrie
2009 a fost similard celei din iunie 2009. Explicatia rezida in accelerarea de ritm observata la
nivelul serviciilor de telefonie (pozitie cu o pondere de circa 29% in totalul grupei), in
corelatie cu cresterea vitezei de depreciere 1n termeni anuali a monedei nationale fata de euro,
in principal ca urmare a efectului de baza indus de aprecierea survenita in trimestrul III 2008.

La sfarsitul anului 2009, rata anuald a inflatiei IPC a coborat la 4,74%, nivel situat cu 0,24 pp
peste limita superioara a intervalului de variatie din jurul tintei de 3,5% si cu 0,2 pp sub
nivelul atins in luna septembrie 2009 (4,94%). Efecte favorabile scaderii inflatiei au fost
exercitate de deficitul persistent de cerere, precum si de dinamica cursului de schimb al leului.
Acestea au fost Insa in mare masura atenuate de influenta nefavorabild a factorilor de natura
ofertei, dominant fiind impactul majorarilor accizelor pentru produsele din tutun.

Pe parcursul anului 2009, preturile produselor din tutun au contribuit cu peste o treime la
cresterea anuald a preturilor de consum, ca urmare a majorarilor succesive de accize.

In trimestrul IV 2009, cresterea rapida a acestor preturi a fost cauzati de devansarea de citre
producatori a impactului inflationist asociat modificarii, in ianuarie 2010, a cursului de
schimb aplicabil in calculul accizelor (majorarea nivelului in euro al accizei fiind estimata a fi
incorporata in preturile de consum la Tnceputul anului 2010).

In schimb, rata de crestere anuald a inflatiei, care ilustreazad mai bine efectele gestionarii
cererii agregate, s-a redus in perioada septembrie-decembrie 2009 cu 1,4 pp, pana la nivelul
de 2,8%. La decelerarea inflatiei de baza ajustate au contribuit presiunile dezinflationiste
exercitate de contractia cererii, atenuarea deprecierii Tn termeni anuali a monedei nationale,
absenta unor socuri negative din partea ofertei agricole In anul 2009 si diminuarea presiunilor
inflationiste induse de costurile salariale.

In trimestrul IV 2009, dinamica anuali a ratei inflatiei a continuat sa fie influentata favorabil
de decelerari ale cresterilor preturilor marfurilor alimentare, precum si de evolutii relativ
moderate ale preturilor administrate. O contributie dezinflationistd semnificativd a provenit
din partea preturilor volatile ale unor marfuri alimentare, al caror ritm anual de crestere a
coborit la valori negative in trimestrul IV 2009. In schimb, un substantial efect advers a fost
generat de dinamica anuald puternic acceleratd a preturilor combustibililor, datoratd atat
cresterii trimestriale a pretului international al petrolului, cét si unui amplu efect de baza.

Pe masura accentudrii decalajului dintre cerere si ofertd pe piata muncii, ritmul anual de
crestere a salariului mediu net real pe economie a Inregistrat valori negative 1n ultima parte a
anului 2009. Ca urmare, s-au intensificat semnalele de atenuare a presiunilor inflationiste din
partea costurilor salariale. Tendinta se manifestd mai puternic in industrie, unde variatia
anuald negativd a costurilor unitare cu forta de muncd s-a accentuat substantial Tn aceeasi
perioadd. Cu toate acestea, in unele ramuri ale industriei persista evolutii de sens contrar
dinamicii de ansamblu a sectorului.
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11.2. Rata medie nominala a dobanzii bancare pasive

Cu toate cd, asa cum am amintit anterior, fluxurile de economisire au avut o tendintd de
scadere in perioada 2007-2009, valoarea depozitelor bancare constituite de persoanele fizice
si juridice a crescut in aceastd perioada, atat pe componenta in lei, cat si pe cea in valuta, cu
toate ca ratele medii ale dobanzilor bancare pasive au avut tendinta de reducere in majoritatea
cazurilor.

Tabelul 3
Amil |t |Ama | mparatieau:
2007 2008 2009 2008 2’007

Valoarea depozitelor garantate constituite

in lei de persoanele fizice (mld lei) 34,61 48,94 55,54 13,50 60,50
Valoarea depozitelor garantate constituite

in valuta de persoanele fizice (mld lei) 30,78 30,87 38,07 23,35 23,70
Valoarea depozitelor garantate constituite

in lei de persoanele juridice (mld lei) 19,40 24,23 22,55 -6,90 16,25
Valoarea depozitelor garantate constituite

in valuta de persoanele juridice (mld lei) 14,75 9,80 11,05 12,72 -25,13
Rata medie a dobanzii bancare pasive pentru

depozitele 1n lei ale persoanelor fizice %* 6,79 12,12 2,57 253 pp 2,78 pp
Rata medie a dobanzii bancare pasive pentru

deporzitele in valuti ale persoanelor fizice % * 3,67 3,36 3,31 -1.85 pp 0,16 pp
Rata medie a dobanzii bancare pasive pentru

depozitele in lei ale persoanelor juridice % * 6,76 14,81 9,07 574 pp 2,31 pp
Rata medie a dobanzii bancare pasive pentru

depozitele in valutd ale persoanelor juridice 3,54 6,12 2,90 -3,22 pp -0,64 pp
% %k

*La sfarsitul perioadei

Corelatia Intre valoarea depozitelor bancare si rata medie a dobanzii bancare pasive pe fiecare
categorie de deponenti se poate observa in graficele urmatoare.

Graficul 11.2.1. Evolutia depozitelor garantate constituite in lei ale persoanelor fizice
si a ratei medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in lei ale persoanelor fizice in
perioada 2007-2009
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Graficul 11.2.2. Evolutia depozitelor garantate constituite in valuta ale persoanelor fizice
si a ratei medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in valuta ale persoanelor fizice in
perioada 2007-2009

%
160.00 ‘L
140.00
120.00 _ _®
100.00 - / .
" o
80.00
60.00
40.00
20.00
0.00
2007 2008 2008
—&— Valoarea depozitelor garantate constituite in valuta de persoanele fizice
—m— Rata medie a dobéanzii bancare pasive pentru depozitele in valuta ale persoanelor fizice

Graficul 11.2.3. Evolutia depozitelor garantate constituite in lei ale persoanelor juridice
si a ratei medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in lei ale persoanelor juridice in
perioada 2007-2009
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Graficul 11.2.4. Evolutia depozitelor garantate constituite in valutd ale persoanelor juridice si
a ratei medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in valutd ale persoanelor juridice in
perioada 2007-2009
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Analitic, Tn 2009, evolutia depozitelor bancare pe categorii de deponenti si a ratelor medii ale
dobanzilor bancare pasive se prezinta ca in tabelul de mai jos.

Tabelul 4

crt

Indicatorul

Trim.
4/2008

Trim.
1/2009

Trim.
2/2009

Trim.
3/2009

Trim.
4/2009

Rata nominala de modificare
(%) trim.4/2009 in comparatie

cu:

Trim.3
2009

Trim.2|Trim.1
2009 | 2009

Trim.4
2008

Valoarea depozitelor
garantate constituite in lei
de persoanele fizice (mld
lei)

48,94

53,98

55,99

54,53

55,54

1,85

-0,80[ 2,90

13,50

Valoarea depozitelor
garantate  constituite  in
valutd de persoanele fizice
(mld lei)

30,87

33,31

34,24

36,60

38,07

4,03

11,21| 14,28

23,35

Valoarea depozitelor
garantate constituite in lei
de persoanele juridice (mld
lei)

24,23

22,01

22,36

21,88

22,55

3,07

0,86] 2,46

-6,90

Valoarea depozitelor
garantate  constituite  1n
valuta  de persoanele
juridice (mld lei)

9,80

10,62

11,04

13,11

11,05

-15,76

0,10] 4,02

12,72

Rata medie a dobanzii
bancare  pasive  pentru
depozitele 1n lei ale
persoanelor fizice %*

12,12

14,08

12,89

10,21

9,57

-0,64
pp

-3,32| -4,51
pp pp

-2,55
pp
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Rata medie a dobanzii
bancar.e Paswe wpentru 5.36 6.00 5.38 4.10 3.51 -0,59( -1,87| -2,49| -1,85
depozitele 1n valuta  ale PP juy PP PP
persoanelor fizice %*

Rata medie a dobanzii
bancar.e palswe ' pentru 14.81 15.47 12,09 9.26 9.07 -0,19|] -3,02| -6,40| -5,74
depozitele in lei ale PP juy PP PP
persoanelor juridice % *

Rata medie a dobanzii
banca?e Izaswe vpentru 6.12 5.95 5.05 3.46 2.90 -0,56| -2,15| -3,05| -3,22
depozitele 1n valuta ale PP j93) PP PP
persoanelor juridice % *

*La sfarsitul perioadei

In general, la sfarsitul trimestrului IV 2009, valoarea depozitelor bancare pentru persoanele
fizice a fost net superioara celei Tnregistrate la sfarsitul anului 2008 (+13,50% 1in cazul
depozitelor in lei si +23,35% 1n cazul depozitelor in valutd), cu toate ca ratele medii ale
dobanzilor bancare pasive au fost mai reduse.

In ceea ce priveste persoanele juridice, la 31 decembrie 2009 in comparatie cu 31 decembrie
2008 se observa o scadere a valorii depozitelor bancare in lei cu 6,90% si o crestere a celor in
valuta cu 12,72%, cu toate ca ratele medii ale dobanzilor bancare pasive au fost reduse cu
5,74 pp pentru depozitele 1n lei si cu 3,22 pp pentru cele 1n valuta.

In cursul anului 2009 evolutia corelatiei intre valoarea depozitelor si rata medie a dobanzii
bancare pasive se poate observa in graficele urmatoare.

Graficul 11.2.5. Evolutia depozitelor garantate constituite in lei ale persoanelor fizice si a ratei
medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in lei ale persoanelor fizice in anul 2009
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Graficul 11.2.6. Evolutia depozitelor garantate constituite in valuta ale persoanelor fizice si a ratei

medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in valutd ale persoanelor fizice Tn anul 2009
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Graficul 11.2.7. Evolutia depozitelor garantate constituite in lei ale persoanelor juridice si a ratei

medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele in lei ale persoanelor juridice Tn anul 2009
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Graficul 11.2.8. Evolutia depozitelor garantate constituite in valuta ale persoanelor juridice si a ratei
medii a dobanzii bancare pasive pentru depozitele In valuta ale persoanelor juridice in anul 2009
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11.3. Produsul intern brut

Se poate afirma ca in perioada 2007 — 2009 economisirea sub forma depozitelor bancare nu a
avut o evolutie corelatd cu cea a PIB-ului. In trei ani, fluxurile anuale de economisire prin
depozite bancare s-au redus, ajungand ca in 2009 sa reprezinte doar 14,43% din cele ale
anului 2007, in timp ce PIB-ul 1n 2009 a fost cu 13,30% mai mare fata de cel din 2007.

Tabelul 5

Rata nominali de modificare

Anul Anul Anul (%) anul 2009 in comparatie

2007 2008 2009 cu:
2008 2007
1 |Depozite bancare (flux anual) — mld. lei 94,99 47,42 13,70 -71,10 -85,57
Depozite garantate (flux anual) — mld.

2 lei 33,12 14,29 13,39 627 59,57
3 |PIB nominal — mld lei 412,76 503,96 467,67* -7,20 +13,30

* Date preliminare Institutul National de Statistica

Este evident ca existd alte componente ale PIB-ului sau instrumente de economisire care au
antrenat o evolutie mai buna a PIB—ului. Se poate considera ca, in 2009, pe fondul unei crize
economice §i financiare, a lipsei de lichiditate pentru persoanele juridice, a reducerii
productiei ca urmare a contractiei cererii, a unui consum final net inferior celui din 2008, s-au
redus volumul si optiunile pe partea de venituri ale agentilor economici si ale populatiei, cu
finalitate in contractia fluxurilor de economisire prin depozite bancare.

Sugestiv, evolutia depozitelor bancare si a PIB-ului pentru perioada 2007-2009 se prezinta ca
in graficul de mai jos.
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Graficul 11.3.1. Evolutia Produsului Intern Brut si a depozitelor constituite la institutiile de
credit participante la Fond in perioada 2007-2009
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Pe parcursul anului 2009, dupa un recul semnificativ in trimestrul I, PIB—ul a inregistrat
fluxuri trimestriale crescatoare, dar trebuie remarcat cd 1n trimestrul IV 2009, acesta
reprezenta doar 83,70% din cel aferent trimestrului IV 2008. In acelasi timp, fluxurile
depozitelor bancare au inregistrat o scadere cu 27,21% 1n aceeasi perioada.

Tabelul 6
Rata nominala de modificare (%)
Trim. | Trim. | Trim. | Trim. | Trim. trim.4/2009 in comparatie cu:
4/2008 | 1/2009 | 2/2009 | 3/2009 | 4/2009 | Trim.3 | Trim.2 | Trim.1 | Trim.4
2009 2009 2009 2008
Depozite bancare . .
(flux trimestrial) — mld. lei 9,84\ 12,27 0,44 -6,17 7,16 16,27 ori| -41,64| -27,21
Depozite garantate
(flux trimestrial) — mid. lei 1,07| 6,10 3,70 2,50 1,09 -56,38] -70,51| -82,11 1,55
. |PIB nominal — mld lei 159,43] 96,52 109,93| 127,78|133,44* 4,43 21,39 38,25 -16,30
* Date preliminare Institutul National de Statistica
Corelatia PIB-ului si a depozitelor bancare se poate observa si din graficul de mai jos.
Graficul 11.3.2. Evolutia Produsului Intern Brut si a depozitelor
constituite la institutiile de credit participante la Fond in anul 2009
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Analiza ponderilor in PIB ale fluxurilor corespunzatoare depozitelor constituite la institutiile
de credit participante la Fond, precum si ale celor aferente depozitelor garantate se prezinta ca

in graficul urmator.

Graficul 11.3.3. Ponderea in Produsul Intern Brut a depozitelor

constituite la institutiile de credit participante la Fond in perioada 2007-2009
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In timp ce ponderea depozitele bancare a fost in 2009 de circa 7 ori mai mica in raport cu
2007, ponderea depozitelor garantate a fost de aproximativ 3 ori mai mica.

11.4. Economisirea totala

Economisirea totald si fluxurile depozitelor garantate au Inregistrat in perioada 2007-2009

urmatoarele rezultate:

Tabelul 7

Rata nominali de modificare

Anul Anul Anul (%) anul 2009 in comparatie
2007 2008 2009 cu:
2008 2007
1 Efpozne garantate (flux anual) — mld. 33.12 1429 13.39 6.27 59,57
2 |Economisire totala — mld. lei 70,60 94,73 97,97* 3,42 38,77

*Estimari CCFM

In 2009, economisirea totald a sporit cu 38,77% in comparatie cu 2007 si cu 3,42% fata de
2008, in timp ce fluxurile depozitelor bancare garantate au inregistrat dinamici negative, 1n
2009 reprezentand doar 40,43% din nivelul anului 2007. Sugestiv, corelatia dintre cei doi
indicatori se prezinta in graficul de mai jos.
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Graficul 11.4.1. Evolutia depozitelor garantate (fluxuri trimestriale) si a economisirii totale in
perioada 2007-2009
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In anul 2009, economisirea totala si fluxurile depozitelor garantate au inregistrat urmitoarele

rezultate:

Tabelul 8

Rati nominala de modificare (%)

Trim. | Trim. | Trim. | Trim. | Trim. trim.4/2009 in comparatie cu:
4/2008 | 1/2009 | 2/2009 | 3/2009 | 4/2009 | Trim.3 | Trim.2 | Trim.1 | Trim.4
2009 2009 2009 2008
Depozite garantate
(flux trimestrial) — mld. lei 1,07 6,10 3,70 2,50 1,09| -56,38| -70,51| -82,11 1,55
Economisire totala — mil. lei 37,70 10,61 20.49| 36,05 30,82*% -14,51| 5041] 190,48 -18,25

* Estimari CCFM

In anul 2009 se pastreazi tendinta multianuald in ceea ce priveste evolutia fluxurilor
depozitelor bancare garantate, n trimestrul IV 2009 acestea fiind cu 1,55% mai mari 1n raport
cu nivelul atins in trimestrul IV din 2008. Economisirea, dupd o scddere pronuntatda in
trimestrul I 2009, s-a redresat treptat, ajungind la sfarsitul anului 2009 sa reprezinte 81,75%
fata de trimestrul I'V din 2008.

Evolutia celor doi indicatori se prezinta ca in graficul urmator.
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Graficul 11.4.2. Evolutia depozitelor garantate (fluxuri trimestriale)
si a economisirii totale in anul 2009
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11.5. Creditul bancar neguvernamental

Evolutia pe termen lung a depozitelor bancare si a creditului bancar neguvernamental se

prezinta ca in tabelul de mai jos.

Tabelul 9

Rata nominali de modificare

Anul Anul Anul (%) anul 2009 in comparatie
2007 2008 2009 cu:
2008 2007
1 |Valoarea totala a depozitelor la
institutiile de credit participante la Fond 208,89 256,31 270,01 5,35 29,26
—mld. lei
2 l\glloarea depozitelor garantate — mld. 99,54 113.83 127.22 1176 27.80
3 |Creditul bancar intern neguvernamental
(existent la sfarsitul perioadei) — mld. 148,18 198,06 199,88* 0,92 34,89
lei

* Estimari CCFM

Pentru perioada 2007-2009, evolutia depozitelor bancare i a creditului bancar intern
neguvernamental se prezinta ca in graficul de mai jos.
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Graficul 11.5.1. Evolutia creditului bancar intern neguvernamental, a valorii totale a
depozitelor si a valorii totale a depozitelor garantate constituite la institutiile de credit
participante la Fond 1n perioada 2007-2009
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Daca analizam 1nsa in mod analitic evolutia economisirii prin depozite bancare si a creditului

bancar intern neguvernamental pentru anul 2009, datele se prezintd ca mai jos.
Tabelul 10

Rata nominala de modificare (%)
Trim. | Trim. | Trim. | Trim. | Trim. trim.4/2009 in comparatie cu:

4/2008 | 1/2009 | 2/2009 | 3/2009 | 4/2009 | Trim.3 | Trim.2 | Trim.1 | Trim.4
2009 2009 2009 2008

Valoarea totala a
depozitelor la institutiile de
credit participante la Fond —
mld. lei

256,31 268,58 269,02| 262,85| 270,01 2,72 0,37 0,53 5,35

2 |Valoarea depozitelor

. 113,83 119,93| 123,63| 126,13| 127,22 0,87 2,91 6,08/ 11,76
garantate — mld. lei

3 |Creditul  bancar intern
neguvernamental  (existent
la sfarsitul perioadei) — mld.
lei

198,06| 202,62| 198,06| 198,91|199,88* 0,49 0,92 -1,35 0,92

* Bstimari CCFM

In anul 2009, creditul acordat sectorului privat a continuat si se situeze aproximativ la acelasi
nivel cu cel inregistrat la sfarsitul anului 2008. Totusi, evolutia generald a acestor
imprumuturi (atat pe partea de cerere, cit si pe cea de ofertd) a fost cauzata de efectul negativ
al crizei financiare internationale si in particular de: (i) reducerea fluxurilor de resurse atrase
de la ,,bancile — mama”; (ii) persistenta comportamentului restrictiv al bancilor privind oferta
de credite pentru reducerea riscului de insolventd al clientilor; (iii) reducerea ,,apetitului”
populatiei pentru cereri noi de credite, in raport direct cu gradul mai mare de incertitudine
asupra veniturilor viitoare. In acelasi timp, se mai constata ca: a) firmele, ca urmare a gradului
mai mare de incertitudine privind veniturile viitoare, fac apel la Tmprumuturi mult mai
prudent, dupd o analiza mult mai amanuntita asupra solvabilitatii proprii pe termen lung; b) in
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aceasta perioadd s-a atins pragul de suportabilitate a Tndatorarii de catre segmentul populatiei
cu venituri reduse.

Valoarea depozitelor bancare la sfarsitul anului 2009 a fost cu 5,35% mai mare in raport cu
cea inregistratd la sfrsitul anului 2008, variatia fiind cu 4,43 pp mai mare fata de cea
inregistratd pentru creditul bancar intern neguvernamental, ceea ce se poate explica prin faptul
ca asupra procesului de creditare influenteaza si alte variabile care determind o evolutie
specifica a acestuia.

Corelatia Intre economisirea prin depozite bancare si creditarea neguvernamentala se prezinta
ca n graficul urmator.

Graficul 11.5.2. Evolutia creditului bancar intern neguvernamental, a valorii totale a
depozitelor si a valorii totale a depozitelor garantate constituite la institutiile de credit
participante la Fond 1n anul 2009
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11.6. Veniturile populatiei

Pentru perioada 2007-2009, datele privind evolutia depozitelor bancare, a castigurilor
salariale nominale nete si a pensiei medii brute se prezintd ca in tabelul de mai jos.

Tabelul 11
Rata nominali de modificare
Nr Indicator Anul Anul Anul (%) anul 2009 in comparatie
crt 2007 2008 2009 cu:
2008 2007
1. |Valoarea depozitelor garantate ale
persoanelor fizice la institutiile de 65,61 80,05 93,87 17,26 43,06
credit participante la Fond — mld. lei
2. |Castigul  salarial - nominal net  (la 1.042 1309 1375 5,04 31,96
sfarsitul perioadei) — lei/lund
3. |Pensia medie brutd nominala — lei/luna 399 593 712%* 20,07 78,45

* Estimari CCFM

Dupa cum se poate observa din datele din tabelul nr. 11, dinamica valorii depozitelor bancare
constituite de persoanele fizice are aceeasi tendintd ca si dinamica principalilor indicatori ce
caracterizeaza nivelul veniturilor populatiei. Este demn de retinut faptul ca depozitele bancare
constituite de persoanele fizice la institutiile de credit participante la Fond sunt cu 43,06% mai
mari in 2009 in raport cu cele Tnregistrate in 2007, in timp ce castigul salarial nominal net a
crescut cu doar 31,96% pentru aceeasi perioada de raportare. Acest fapt denotd
comportamentul financiar pozitiv al salariatilor pentru economisire. De asemenea, cresterea
cu peste 78,45% a pensiei medii brute nominale la sfarsitul anului 2009 fata de 2007,
constituie Tncd un factor care a condus la ritmurile inregistrate In domeniul economisirii prin
depozite bancare.

Sugestiv, corelatia intre economisirea prin depozite bancare si veniturile populatiei exprimate
prin castigurile salariale nominale nete si pensia medie brutd nominala se prezinta in graficul
de mai jos.

Graficul 11.6.1. Evolutia cistigului salarial mediu net, a pensiei medii brute nominale si a
valorii totale a depozitelor garantate ale persoanelor fizice la institutiile de credit participante
la Fond in perioada 2007-2009
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Tendintele pe termen lung au fost sustinute si pe parcursul anului 2009, dupa cum arata datele
din tabelul urmator.

Tabelul 12
Nr Indicator Rati nominali de modificare (%)
crt Trim. Trim. | Trim. | Trim. | Trim. trim.4/2009 in comparatie cu:
4/2008 | 1/2009 | 2/2009 | 3/2009 | 4/2009 | Trim.3 | Trim.2 | Trim.1 | Trim.4
2009 | 2009 2009 | 2008
1. [Valoarea depozitelor
garantate ale persoanelor
fizice la institutiile de 80,05 87,61/ 90,55| 91,31| 93,87 2,80 3,66 7,15 17,26
credit participante la
Fond — mld. lei
2. |Castigul salarial nominal
net (la starsitul 1.489 1.402| 1.379| 1.359] 1.360* 0,07 -1,38] -3,00 -8,66
perioadei) — lei/luna
3. |Pensia - medie brutd 682 687| 714|715 733% 252 266 670 748
nominala — lei/lund

* Estimari CCFM

Desi a existat in anul 2009 o tendintd evidenta de reducere a castigului salarial nominal net,
mai ales ca urmare a masurilor de reducere a cheltuielilor bugetare (componenta salarii),
inclinatia spre economisire a populatiei a rdmas constantd, fapt dovedit de ritmurile
trimestriale de crestere a valorii depozitelor bancare garantate. In acest sens, corelatia intre
economisirea prin depozite bancare a populatiei, castigul salarial nominal net si pensia medie
brutd nominald pentru anul 2009 se poate observa din graficul urmator.

Graficul 11.6.2. Evolutia castigului salarial mediu net, a pensiei medii brute nominale si a
valorii totale a depozitelor garantate ale persoanelor fizice la institutiile de credit participante

la Fond 1n anul 2009
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11.7. Evolutii pe piata de capital, titluri de stat, obligatiuni, alte forme de economisire,
investitii si fonduri de pensii

Economisirea prin depozite bancare trebuie corelatd si cu celelalte instrumente de
economisire: piata de capital, titlurile de stat, fondurile de investitii, fondurile de pensii
private.

Pentru perioada 2007 — 2009, au fost selectati trei indicatori semnificativi: piata de capital,
investitiile si depozitele bancare, pentru care datele se prezinta in tabelul nr.13.

Tabelul 13

Rata nominali de modificare

Nr Indicator Anul Anul Anul (%) anul 2009 in comparatie
crt 2007 2008 2009 cu:
2008 2007
1 Piata de capita.l. mld.lei (capitalizare si 128.42 66.31 98,09 47.93 23.62
volum tranzactii)
2 |Investitii mld.lei 125,65 167,94 138,40* -17,59 10,15
3 |Depozite bancare (flux anual) — mld. lei 94,99 47,42 13,70 -71,10 -85,57

* Estimari CCFM

In timp ce fluxurile monetare de economisire prin depozite bancare au scizut in 2009 cu
85,57% in raport cu nivelul atins in 2007, investitiile au fost cu 10,15% mai mari pentru
aceasta perioada, iar valorile Tnregistrate in 2009 pentru piata de capital au reprezentat 76,38%
din nivelul anului 2007.

In 2009 este evidenta tendinta generala de redresare a pietei de capital si a investitiilor, pe
seama scaderii fluxurilor monetare de economisire prin depozite bancare, fapt justificat de
lipsa de lichiditate manifestatd in economie in aceasta perioada.

Evolutia corelatiei dintre indicatorii analizati se poate observa din graficul urmétor.

Graficul 11.7.1. Evolutia depozitelor constituite la institutiile de credit participante la Fond,
a pietei de capital si a investitiilor in perioada 2007-2009
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In 2009, economisirea prin depozite bancare a fost determinati si de alte componente ale
economisirii Tn sens general: piata de capital, titlurile de stat, fondurile de pensii private,
investitii. Datele pentru evolutia trimestriald a acestor indicatori se prezintd 1n tabelul de mai

jos.
Tabelul 14
Rati nominala de modificare
Nr Trim. | Trim. | Trim. | Trim (%) trim.4/2009 in comparatie
Indicator i i i . cu:
crt 1/2009 | 2/2009 | 3/2009 | 4/2009 Trim3 | Trim2 | Trim.1
2009 2009 2009
1 |Piata de capital mld.lei 51,07 70,08 94,95 94,00 -1,00 34,13 84,06
2 |Titluri de stat mld.lei 20,27 20,38 14,86 9,22 -37,95 -54,76 -54,51
3 |Fonduri de pensii mld lei 0,33 0,30 0,32 0,31%* -3,12 3,33 -6,06
4 |Investitii mld.lei 16,02 27,70 44,38| 43,31* -2,41 56,35 170,35
> Efgolzite bancare (flux trimestrial) —\ 15 71 044 617  7.06| o+ 162701 -41.64
*Estimari CCFM

In aceastd perioada se remarci citeva tendinte evidente:
- cresterea de circa 2,7 ori a valorii investitiilor Tn trimestrul IV 2009 in raport cu trimestrul I
2009 si cu 84,06% a valorii pietei de capital;
- pastrarea cvasi constantd a valorilor trimestriale nregistrate la fondurile de pensii private;
- scaderea valorilor emisiunilor de titluri de stat cu 54,51% 1in trimestrul IV 2009 in raport cu
trimestrul 1 2009 si a depozitelor bancare, pentru care fluxurile monetare au fost in trimestrul
IV 2009 cu 41,64% mai mici in raport cu trimestrul 1 2009.

Corelatia dintre indicatorii analizati se poate observa din graficul urmator.

Graficul 11.7.2. Evolutia depozitelor constituite la institutiile de credit participante la Fond, a
titlurilor de stat, a fondurilor de pensii, a pietei de capital si a investitiilor in anul 2009
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Aceste tendinte sunt determinate de modul de manifestare a efectelor crizei economico-

financiare in anul 2009.
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Lipsa de lichiditate care s-a resimtit In perioada analizatd a condus la o reducere drasticad a
fluxurilor monetare aferente economisirii prin depozite bancare si la o orientare a capitalurilor
catre investitii. Acest fapt poate fi pozitiv in masura in care in perioada viitoare investitiile vor
duce la o relansare a productiei §i a economisirii.
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12. Concluzii

Premisele si indiciile majore ale contractiei economice din 2009 le-au reprezentat:

(1) amplitudinea peste asteptari a scaderii dinamicii anuale a PIB 1nca din trimestrul IV 2008
si caracterul inertial al acestei evolutii;

(i) inregistrarea unor dinamici negative pentru unii indicatori relevanti ai cererii de consum si
investitii, respectiv ai productiei;

(iii) accentuarea declinului activitatii economice in tdrile membre UE, cu impact negativ
semnificativ asupra economiei nationale;

(iv) continuarea inrautatirii conditiilor de creditare, in special pe piata financiara internd;

(v) cresterea mai rapida a somajului pe tot parcursul anului 2009;

(vi) accelerarea pe tot parcursul anului 2009 a ajustarii dezechilibrului extern al economiei
(succedata de amorsarea unei tendinte de temperare a volatilitatii cursului de schimb);

(vii) implementarea masurilor de politicad economica convenite prin acordul Incheiat cu FMI
si UE.

Cele mai importante riscuri au fost legate de: (i) riscul depasirii nivelului programat al
deficitului bugetar si al amanarii masurilor destinate ajustarii structurii cheltuielilor publice si
consolidarii fiscale prevazute, implicit cel al cresterii dificultatii de finantare/refinantare a
deficitului si a datoriei publice, inclusiv datoritd posibilei perturbari a derularii
imprumuturilor contractate cu organismele si institutiille financiare internationale -
materializarea unora dintre acestea putand afecta chiar pe un termen mai ndelungat
perspectiva dezinflatiei; (i) previzibila deteriorare, pe acest fond, a perceptiei mediului
economic si financiar intern §i international asupra perspectivelor economiei romanesti, de
naturd sd alimenteze presiunile de depreciere a monedei nationale si implicit anticipatiile
inflationiste.

Declinul formarii brute de capital fix a devansat cererea de consum, persistand incertitudini
asupra amplitudinii celei din urma datorate caracterului neomogen al evolutiilor indicatorilor
relevanti ai acestui comportament. O asemenea evolutie este sugerata in special de indicatorii
privind lucrarile de constructii noi si investitiile de utilaje, investitiile strdine directe, creditele
pe termen mediu si lung acordate companiilor, cheltuielile de capital ale sectorului public.

Astfel, pe de o parte, s-au evidentiat scdderea valorii ritmurilor anuale negative in ceea ce
priveste volumul cifrei de afaceri din servicii si al celui din comertul auto-moto, respectiv
stagnarea indicatorului similar aferent volumului cifrei de afaceri din comertul cu amanuntul.

Pe de altd parte, s-au relevat intrarea in teritoriul negativ a ritmului anual de crestere a
salariului mediu net real (acompaniata de accentuarea in luna octombrie 2009 a scdderii
remiterilor, fatd de perioada similard a anului anterior), perspectiva diminuarii cheltuielilor de
personal din sectorul bugetar in ultimele doua luni ale anului 2009 (inclusiv prin acordarea
unor zile libere fara plata), precum si accelerarea cresterii ratei somajului, Tn paralel cu
continuarea deteriorarii indicatorului de incredere a consumatorilor; acestora li s-a asociat
prelungirea tendintei de ameliorare a economisirii bancare nete a populatiei.

In anul 2009 s-au produs o serie de fenomene si procese care au dus la oscilatii surprinzatoare ale
fluxurilor de economisire bancard. Dupd doua trimestre cu fluxuri monetare semnificative
(trimestrul IV 2008 si trimestrul I 2009), In perioada aprilie — septembrie 2009, se inregistreaza un
declin major, ca apoi In ultimul trimestru din 2009, fluxurile de economisire In depozite bancare
sa se apropie de nivelurile din ultimul trimestru din 2008.
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Continuarea amplificarii cererii de bani in scop precautionar a fost sustinutd de schimbarile
relative de configuratie ale randamentelor diferitelor categorii de active monetare. In
consecinta, dinamica anuald reald a soldului depozitelor la termen sub doi ani ale populatiei s-
a majorat panad la o valoare reprezentand varful istoric absolut (61%) la sfarsitul anului 2009,
fiind impulsionata atat de componenta in valuta, cat si de cea in lei. O miscare ascendenta a
consemnat §i variatia anuala a depozitelor la termen peste doi ani.

Analiza structurii pe scadente a depozitelor noi releva insd conturarea unei aparente tendinte
de polarizare a preferintelor populatiei, sugerata de relativa crestere a volumelor (implicit a
ponderii) depozitelor pe scadente mai reduse (intre o luna si trei luni), dar si — intr-o mai mica
masura nsa — a celor cu scadente de peste doi ani.

Asupra comportamentelor financiare ale persoanelor fizice sau juridice au actionat diversi
factori, unii dintre acestia fiind total non-economici (efectul de contagiune, asteptari
subiective, efecte psihologice, etc.). Totusi, in general, acesti factori sunt in corelatie directd
cu dinamica unor variabile macroeconomice care sunt fie generatoare, fie conditioneaza
comportamentul de economisire, atat la nivelul volumului, cat si la nivelul structurii
,portofoliului” de economisire.

Daca se analizeaza structura fluxurilor financiare cu impact direct asupra economisirii, se
observa ca, in timp ce fluxurile depozitelor bancare au reprezentat in 2009 14,43% din cele
inregistrate in 2007, investitiile au fost cu 10,15% mai mari pentru aceastd perioadd, iar
valorile Tnregistrate in 2009 pentru piata de capital au reprezentat 76,38% din nivelul anului
2007.

In 2009 este evidenti tendinta generald de redresare a pietei de capital si a investitiilor, pe seama
scaderii fluxurile monetare de economisire prin depozite bancare, fapt justificat de lipsa de
lichiditate manifestati in economie in aceastd perioada. In acest sens se remarca:

- cresterea de circa 2,7 ori a valorii investitiilor in trimestrul IV 2009 in raport cu trimestrul I
2009 si cu 84,06% a valorii pietei de capital;

- pastrarea cvasi constanta a valorilor trimestriale inregistrate la fondurile de pensii private;

- scaderea valorilor inregistrate de titlurile de stat (54,51% 1in trimestrul IV 2009 in raport cu
trimestrul I 2009) si a depozitelor bancare, pentru care fluxurile monetare au fost pentru
trimestrul IV 2009 cu 41,64% mai mici in raport cu trimestrul 1 2009.

Lipsa de lichiditate care s-a resimtit In perioada analizatd a condus la o reducere drasticad a
fluxurilor monetare aferente economisirii prin depozite bancare si la o orientare a capitalurilor
catre investitii. Acest fapt poate fi pozitiv in masura in care in perioada viitoare capitalurile si
investitiile vor contribui la relansarea productiei si a economisirii.

In perioada urmitoare pot aparea modificiri in comportamentul de economisire al populatiei
si al agentilor economici. Printre factorii care conditioneaza aceasta enumerdm: nivelul
activitatii economice, nivelul somajului, dificultatile de finantare a agentilor economici,
nivelul scazut al veniturilor reale ale populatiei si ale agentilor economici, un nivel al
veniturilor bugetare inferior celui prognozat, dar si celui din aceeasi perioada a anului trecut.

Efectele pe termen lung se vor resimti in reducerea 1n continuare a consumului populatiei si al
agentilor economici, schimbarea structurii comenzilor de stat si o diminuare a surselor de
economisire, atat pentru populatie, cat si pentru agentii economici.

Din punct de vedere al economisirii, pentru perioada urmatoare se pot prefigura urmatoarele:
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- fluxurile corespunzatoare depozitelor bancare totale vor fi pozitive i vor spori intr-un ritm
redus in raport cu cele din trimestrul IV 2009;

- exista posibilitatea ca inrdutatirea situatiei veniturilor populatiei sa conduca la un transfer
monetar rapid dinspre economisire spre consum. Astfel, se va produce o crestere a numarului
de deponenti cu o valoare micd a depozitului. Se va pastra ponderea semnificativa a
depozitelor garantate ale persoanelor fizice n valoarea totala a depozitelor garantate;

- fluxurile corespunzatoare depozitelor bancare constituite de persoanele juridice ar putea sa
se reduca Tn urmatoarea perioada, in special cele constituite in lei, pe fondul unei reduceri a
nivelului de activitate in diverse ramuri economice.

- piata de capital sau fondurile de investitii vor Inregistra in continuare evolutii pozitive, cu
impact direct asupra economisirii si productiei, dar si indirect, asupra consumului populatiei;

Se considerd ca, cel putin In prima parte a anului 2010, comportamentul prudential al
populatiei in domeniul economisirii, coroborat cu persistenta lipsei de lichiditate a agentilor
economici va conduce la fluxuri monetare Tn domeniul economisirii prin depozite bancare
apropiate de cele Inregistrate in trimestrul IV din 2009.
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Anexa 1

Lista institutiilor de credit participante la schema de
garantare a depozitelor la 31 decembrie 2009

Denumirea institutiei de credit

Alpha Bank Romania S.A.
ATE Bank Roménia S.A
Banca Centrala Cooperatista Creditcoop

Banca C.R. Firenze Romania S.A.

Banca Comerciald Carpatica S.A.

Banca Comerciala Feroviara S.A.

Banca Comerciald Intesa Sanpaolo Romania S.A.
Banca Comerciala Romana S.A.

Banca de Export Import a Roméaniei EXIMBANK S.A.
Banca Millennium S.A.

Banca Roméaneasca - S.A., membra a Grupului National Bank of Greece
Banca Transilvania S.A.

Bancpost S.A.

Bank Leumi Roménia S.A.

BCR Banca pentru Locuinte S.A.

BRD - Groupe Societe Generale S.A.

CEC Bank S.A.

Credit Europe Bank (Romania) S.A.

Emporiki Bank - Roméania S.A.

GE Garanti Bank S.A.

Libra Bank S.A.

Marfin Bank (Romania) S.A.

MKB Romexterra Bank S.A.
OTP Bank Romania S.A.
Piraeus Bank Romania S.A.
Porsche Bank Romania S.A.

ProCredit Bank S.A.

Raiffeisen Banca pentru Locuinte S.A.
Raiffeisen Bank S.A.

RBS Bank (Roménia) S.A.

Romanian International Bank S.A.
UniCredit Tiriac Bank S.A.
Volksbank Romania S.A.
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10.

11.

12.

13.

14.

Anexa 2

Lista depozitelor negarantate

Depozite, altele decat cele care se incadreaza 1n prevederile art. 6 alin. (3), ale unei
institutii de credit facute in nume si cont propriu

Instrumente care se 1incadreazd 1in definitia fondurilor proprii, conform
reglementdrilor Bancii Nationale a Romaniei privind fondurile proprii ale
institutiilor de credit

Depozite ale institutiilor financiare, asa cum sunt acestea definite in Ordonanta de
urgentd a Guvernului nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea
capitalului, aprobatd cu modificari si completari prin Legea nr. 227/2007, cu
modificdrile si completarile ulterioare, cu exceptia institutiilor financiare nebancare
din categoria caselor de ajutor reciproc

Depozite ale asiguratorilor si reasiguratorilor si ale intermediarilor 1n asigurari, asa
cum sunt acestia definiti in legislatia privind activitatea de asigurare si
supravegherea asigurarilor

Depozite ale autoritdtilor publice centrale, locale si regionale

Depozite ale organismelor de plasament colectiv, asa cum sunt acestea definite de
legislatia pietei de capital

Depozite ale fondurilor de pensii

Depozite la institutia de credit apartindnd, dupa caz, administratorilor acesteia,
directorilor, membrilor consiliului de supraveghere, auditorilor, actionarilor
semnificativi

Depozitele deponentilor cu statut similar celor de la pct. 8 in cadrul altor societati
din grupul institutiei de credit

Depozitele membrilor familiilor persoanelor fizice mentionate la pct. 8 si 9,
respectiv sot/sotie, si rudele si afinii de gradul 1nti, precum si ale tertelor persoane
care actioneaza In numele deponentilor mentionati la pct. 8 §i 9

Depozitele la institutia de credit ale companiilor din acelasi grup
Depozite nenominative

Valori mobiliare de natura datoriei emise de institutia de credit, precum si obligatii
care izvorasc din acceptari proprii si bilete la ordin

Depozite ale entitatilor economice care, prin dimensiunile lor, nu intrad in categoria
microintreprinderilor, intreprinderilor mici si mijlocii
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