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ADNOTARE
COCA Carmen Elena, ,,Asigurarea echilibrului financiar-valutar
in conditii de instabilitate economica”, teza de doctor in stiinte economice,
Specialitatea: 522.01. Finante, Chisinau, 2018

Structura tezei: teza de doctor include adnotare, introducere, trei capitole, concluzii generale si
recomandari, bibliografia din 149 titluri, 172 pagini text de baza, inclusiv 52 tabele, 63 figuri si 6 anexe.
Cercetarile sunt reflectate in 16 publicatii stiingifice.

Cuvinte-cheie: stabilitate financiard, globalizare financiara, independenta financiar, criza, risc,
piatd imobiliard, darea in plata.

Domeniul de studiu: finantele internationale, moneda si credit, analiza economica.

Scopul lucririi consta in fundamentarea teoretica si metodologica a procesului de asigurare a
echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economica.

Obiectivele cercetarii: Studierea conceptuala cu privire la echilibrul financiar-valutar, evaluarea
impactului balantei de plati asupra functionalitatii economiei nationale, evidentierea factorilor care
influenteaza mecanismele de functionare a balantei de plati si a echilibrului acesteia, determinarea
corelatiei dintre balanta de plati si moneda nationala In contextul ultimelor directive europene, cercetarea
legaturilor dintre globalizare si stabilitate financiara, analiza crizelor ca efect al dezechilibrului financiar-
valutar, analiza comparativa cu modele internationale privind asigurarea echilibrului financiar-valutar
prin aplicarea metodei darii in plata, identificarea §i argumentarea solutiilor pentru asigurarea
echilibrului financiar- valutar in conditii de instabilitate economica.

Noutatea si originalitatea stiintifica consta in: dezvoltarea conceptuala a rolului instrumentelor de
asigurare a echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economica; identificarea, adaptarea,
sistematizarea si argumentarea metodelor de analiza a evolutiei echilibrului macroeconomic financiar-valutar,
cu accent primordial pe utilizarea balantei de plati ca element de influenta si control; propunerea unor masuri
utilizate in activitatea bancard cu privire la finantarea contractelor de credit, in vederea minimizarii riscurilor
asociate; elaborarea cadrului metodologic si formularea de propuneri pe baza interpretarii rezultatelor
chestionarului privind darea in platd asupra pietei bancare; elaborarea recomandarilor cu privire la asigurarea
echilibrului financiar-valutar in Romania prin implementarea metodei darii in plata.

Problema stiintifici importanta solutionatd in domeniul de cercetare constd in
fundamentarea stiintifica si metodologica a echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate
economica. Aceastd abordare confirma necesitatea si utilitatea elaborarii si aplicarii metodei darii in plata
in vederea asigurarii echilibrului financiar-valutar in Romania.

Semnificatia teoretica si valoarea aplicativa a tezei sunt determinate de sistematizarea si
sintetizarea abordarilor teoretice privind echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate
economica; sistematizarea teoretizarilor referitor la balanta de plati externa in calitate de instrument de
analizd macroeconomica si de reflectare a echilibrului valutar; abordarea stiintificd si metodologica a
legaturilor dintre globalizarea financiard si crizele financiare; elaborarea cadrului analitic de evaluare a
indicatorilor macroeconomici prin intermediul modelelor privind asigurarea echilibrului financiar-
valutar; elaborarea recomandarilor de implementare a metodei darii in plata pentru stimularea echilibrului
financiar-valutar in Romania. Cercetarile realizate formeaza elemente metodologice pentru investigatiile
stiintifice viitoare. Totodatd, teza poate fi propusd ca sursd bibliografica in procesul didactic din
institutiile de Invatamant economic superior etc.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Rezultatele cercetarii au fost acceptate sa fie
implementate de citre S.C.Atractiv Consulting S.R.L., S.C. Hestia Assistance Finserv S.R.L. si Fundatia
Gaudeamus-Universitatea TOMIS din Constanta. Cei doi agenti economici desfasoard activitati de
intermedieri credite si consultantd in domeniul financiar-bancar, armonizdndu-se cu reglementérile
bancare in vigoare.



ANNOTATION
COCA Carmen Elena, ""Ensuring financial stability-currency
terms of economic instability** PhD thesis in economics,
Specialty: 522.01. Finance, Chisinau, 2018

Structure of the thesis: Doctoral thesis includes annotation, introduction, three chapters, general
conclusions and recommendations, bibliography of 149 titles, 172 basic text pages, including 52 tables,
63 figures and 6 annexes. Research is reflected in 16 scientific publications.

Key words: financial stability, financial globalization, financial independence, crisis, risk, real
estate market, payment.

Field of study: international finance, currency and credit, economic analysis. The purpose of the
paper is to theoretically and methodologically substantiate the process of ensuring the financial-currency
balance in conditions of economic instability.

Objectives of the research: conceptual study on the financial-currency balance; assessing the
impact of the balance of payments on the functionality of the national economy; highlighting the factors
affecting the balance of payments mechanisms and their balance; determining the correlation between the
balance of payments and the national currency in the context of the latest European directives; research
into the links between globalization and financial stability; crisis analysis as an effect of the financial-
currency imbalance; comparative analysis with international models on ensuring the financial-currency
balance by applying the payment method; identification and argumentation of the solutions for ensuring
the financial-currency balance in conditions of economic instability.

Scientific novelty and originality consists in: conceptual development of the role of instruments
to ensure the financial-currency balance in conditions of economic instability; identification, adaptation,
systematization and argumentation of methods of analysis of the evolution of the macroeconomic
financial-currency balance, with emphasis on the use of the balance of payments as an element of
influence and control; proposing measures used in banking activity to finance credit agreements to
minimize associated risks; the elaboration of the methodological framework and the formulation of
proposals based on the questioning of payment outcomes on the banking market; developing
recommendations on ensuring the financial-currency balance in Romania by implementing the pay-out
method.

The important scientific problem solved in the research field consists in the scientific and
methodological substantiation of the financial-currency balance in conditions of economic instability,
which confirmed the necessity of elaborating and applying the method of payment in order to ensure the
financial-currency balance in Romania.

The theoretical significance and the applicative value of the thesis are determined by the
systematization and synthesis of the theoretical approaches regarding the financial-currency balance in
conditions of economic instability; the systematization of the theories on external balance of payments as
a tool for macroeconomic analysis and for reflecting the currency equilibrium; the scientific and
methodological approach to the links between financial globalization and financial crises; elaboration of
the analytical framework for the assessment of the macroeconomic and financial-monetary indicators
through the models for ensuring the financial-currency balance; developing recommendations for the
implementation of the pay-as-you-go method to stimulate the financial-currency balance in Romania. The
researches made constitute methodological elements for future scientific investigations. At the same time,
the thesis can be proposed as a bibliographic source in the didactic process of higher education
institutions, etc.

Implementation of scientific results. The results of the research were accepted to be
implemented by S.C.ATRACTIV CONSULTING S.R.L., S.C. HESTIA Assistance Finserv S.R.L. and
GAUDEAMUS-UNIVERSITY TOMIS FOUNDATION in Constanta. The two economic agents carry
out credit intermediation and consultancy activities in the financial and banking field, harmonizing with
the banking regulations in force.
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INTRODUCERE

Actualitatea si importanta temei de cercetare

In ultimele decenii, sfera financiari nu a fost scutiti de tensiuni si miscari
destabilizatoare, generatoare de riscuri atat pentru actorii propriu-zisi ai sistemului financiar, cat
si pentru economie n ansamblul sau.

Avand in vedere fenomenele financiare care se manifestd in economia mondiald in
perioadele recente, unii autori considera ca un risc de instabilitate financiara sporit este pretul ce
trebuie platit pentru a beneficia de efectele, de altfel benefice, ale modernizarii tehnologice,
liberalizarii si interconectarii pietelor financiare internationale. Este o ipoteza care in prezent se
afla in curs de cercetare prin numeroase investigatii. Insa, indiferent de rezultatul acestor studii,
este indubitabil ca o actiune metodica de prevenire a riscului de instabilitate financiara este mai
necesard ca niciodatd intr-o lume caracterizatd printr-o interdependentd generalizata si, deci,
printr-o mai mare posibilitate de contagiune si de raspandire a crizelor la nivel mondial.

Conceptul de echilibru financiar este unul complex. O definitie posibila ar fi situatia in
care diversele componente ale sistemului financiar — pietele de capitaluri, infrastructurile de
plati, de decontare a tranzactiilor cu titluri, de compensare, institutiile financiare, cursuri valutare
etc., functioneaza farda zguduiri si blocaje, manifestind fiecare o mare rezistentd la diverse
pericole potentiale.

Dezechilibrele macroeconomice si financiare generate de functionarea nesanatoasd a
sistemului financiar international, dar si implicatiile grave ale crizei globale recente au impus
necesitatea indispensabild a abordarii intermedierii s1 supravegherii financiare atat din punct de
vedere microprudential cat si din perspectiva macroprudentiald si au evidentiat absenta unui
cadru de actiune care sa ajute la prognozarea eventualelor dezechilibre economice.

Politica macroprudentiald vizeaza viabilitatea sistemului financiar-bancar in ansamblu, ca
legaturda esentiala pentru functionarea unei economii cu obiectiv principal evitarea costurilor
macroeconomice rezultate din instabilitatea sistemului financiar si de diminuare a riscului
sistemic.

Criza financiara recentd a infirmat ipoteza ca economia se echilibreaza rapid,
nepermitand acumularea de dezechilibre financiare care produc distorsiuni in cheltuielile reale
curente si in investitii. In ultimii ani, lichiditatea abundenti a ficut ca pretul activelor si creditul
sd creasca cu ritmuri semnificativ mai mari decat nivelurile istorice, semnaland acumularea de

dezechilibre, dar coexistenta lor cu inflatia relativa scazuta a dus la ignorarea semnalului.



Dezechilibrele erau asa de mari cd au dus chiar la disparitia temporard a pietei unor
instrumente monetare. Creditul si preturile activelor pot fi un semnal valoros despre acumularea
de dezechilibre financiare si vor fi folosite impreuna pentru conducerea politicii monetare.

Politicile macroprudentiale s-au conturat dupa ce s-a recunoscut ca actiunile vizate de
acestea sunt corespunzatoare pentru intreg sistemul financiar, desi, inifial se considera ca
actiunile potrivite pentru institutiile individuale sunt mai mult decat suficiente pentru prevenirea
riscului sistemic, existand asa numita fallacy of composition®. Astfel, masurile macroprudentiale
vizeaza functionarea sanatoasa a sistemului financiar prin prevenirea unor serii de dezechilibre,
astfel Incat sd se asigure stabilitatea financiard si sd se prevind riscul sistemic. O politica
macroprudentiald eficientda poate conduce la 1indeplinirea obiectivului final al politicii
microprudentiale, astfel se poate asigura o protectie mai buna a investitorilor si deponentilor, se
pot limita riscurile, se pot diminua costurile, observand faptul ca politica microprudentiala este
subordonata politicii macroprudentiale. Politica macroprudentialda nu exagereaza prin masuri
administrative si vizeaza asigurarea unui echilibru intre disciplina pietei si cea administrativa,
vizand consolidarea rezistentei sistemului financiar si limitarea propagdarii crizei financiare
internationale.

Intr-un mediu financiar mondializat si din ce in ce mai complex, aprecierea si
promovarea stabilitatii financiare necesita o stransa cooperare — la nivel national si international
— intre diverse autoritdti de supraveghere: ministere si agentii guvernamentale, banci centrale,
autoritati de reglementare.

Obiectivul acestei lucrari este sd prezinte si sd dezvolte problemele fundamentale ale
echilibrului financiar — valutar in conditii de instabilitate economica si sa evidentieze modalitati
teoretice prin care sa se realizeze asigurarea unor conditii optime In care starea de stabilitate
financiar-valutara sa se poata atinge.

Conceputd sub forma unei sinteze a principalelelor cunostinte existente in literaturd si a
rezultatelor propriilor cercetari ale autoarei, lucrarea isi propune sd ofere o baza de reflectie si de
interpretdri a teoreticienilor, practicienilor si analistilor sectorului financiar.

Activitatea financiar-valutara influenteaza echilibrul economic general al unei tari, atat
prin aparitia unor efecte indirecte cu consecinte negative, cit si a efectelor cu consecinte
pozitive. Pentru a se putea asigura si mentine functionarea unei economii nationale, echilibrul
general iIntre fluxurile de incasari si plati trebuie sd isi justifice necesitatea, prin gasirea de

mijloace si modalitati adecvate pentru a putea fi caracterizata din punct de vedere calitativ

! Eroare de compozitie, constdnd in aprecierea ca o regula care functioneazi in anumite conditii se poate generaliza
si aplica si in conditii diferite;
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activitatea financiar-valutara internationald. Studiul echilibrului financiar public a generat
dezbateri ample privind definirea, politicile si mecanismele prin care acesta poate fi atins in
conditiile instabilitatii financiare, a deficitelor bugetare precum si a arieratelor din economie.

Echilibrarea balantei de plati a reprezentat o problema dificila si complexd, greu de
realizat, iar in cele mai multe cazuri interventia in vederea echilibrarii a lezat interesele statelor
partenere.

O analiza a produsului intern brut pe cap de locuitor elimind influenta dimensiunii
absolute a populatiei, ceea ce face posibild chiar o comparatie intre diferite tari.

Emiterea unor elemente specifice produsului intern brut, precum si a unor indicatori
asociati, cum ar fi cei cu influentd asupra productiei, importurilor si exporturilor, investitiile sau
consumul intern, precum si datele ce fac referire la alcatuirea veniturilor si a economiilor, pot
prezenta informatii importante cu privire la fortele dinamizatoare ale activitatii economice.

Descrierea situatiei in domeniul de cercetare si identificarea problemelor de
cercetare

Pentru a se putea asigura stabilitatea sistemului financiar, este important si se adopte
masuri atat pe baza perspectivei microprudentiale, cat si pe baza identificarii riscurilor suportate
de institutiile financiare individuale. Incurajarea acordirii de amelioramente in activititile
lor de afaceri, precum si perspectiva de a analiza si evalua riscurile financiare vor face posibila
functionarea acestora ca un sistem Intreg.

Scopul lucrarii consta in fundamentarea teoreticad si metodologica a procesului de
asigurare a echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economica.

Obiectivele cercetarii: studierea conceptuala cu privire la echilibrul financiar-valutar;
evaluarea impactului balantei de plati asupra functionalitdfii economiei nationale; evidentierea
factorilor care influenteaza mecanismele functionale ale balantei de plati precum si a echilibrului
acesteia; determinarea unei corelatii dintre balanta de plati si moneda nationala in contextul
ultimelor directive europene; cercetarea legaturilor dintre globalizare si stabilitate financiara;
analiza crizelor ca efect al dezechilibrului financiar-valutar; analiza comparativa cu modele
internationale privind asigurarea echilibrului financiar-valutar prin aplicarea metodei darii in
platd; identificarea si argumentarea solutiilor pentru asigurarea echilibrului financiar- valutar in
conditii de instabilitate economica.

Noutatea si originalitatea stiintificaA constd in: dezvoltarea conceptuald a rolului
instrumentelor de asigurare a echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economica;
identificarea, adaptarea, sistematizarea si argumentarea metodelor de analizd a evolutiei

echilibrului macroeconomic financiar-valutar cu accent pe utilizarea balantei de plati ca element
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de influenta si control; propunerea unor masuri ce pot fi utilizate In activitatea bancara cu privire
la finantarea contractelor de credit, in vederea minimizarii riscurilor asociate; elaborarea cadrului
metodologic si formularea de propuneri pe baza interpelarii rezultatelor darii in platd asupra
pietei bancare; elaborarea recomandarilor cu privire la asigurarea echilibrului financiar-valutar in
Romania prin implementarea metodei darii in plata.

Problema stiintificA importanta solutionatd in domeniul de cercetare constd in
fundamentarea stiintifica si metodologica a echilibrului financiar-valutar in conditii de
instabilitate economicd. Prin aceste fundamentari se confirma trebuinta propunerii, elaborarii si
aplicarii unei metologii a Legii darii in plata, in vederea asigurarii echilibrului financiar-valutar
in Romania.

Semnificatia teoretica se bazeaza pe ultimele teorii moderne in cea ce priveste
alaturarea echilibrului economic cu imaginea concurentei perfecte, unde s-a caracterizat mai
simplu si mai concret situatia reald in raport cu echilibrul sau cu concurenta perfecta.

Valoarea aplicativd a lucrdrii este reprezentatd de instrumentele financiare
internationale adaptate de catre autor pentru a fi intelese si usor de aplicat de cétre orice
persoana, atat in calitate de beneficiar cat si in calitate de prestator de servicii bancare.
Concluziile si recomandarile autoarei pot sta la baza unor analize si cercetari ulterioare in ceea
ce priveste normele de aplicare si efectele sustenabile ale acestora.

Aprobarea rezultatelor stiintifice. Abordarile teoretice, elaborarile metodologice si
recomanddrile prezentate in lucrare au fost expuse in lucrdrile stiingifice publicate in
Management, and Financial Markets 12(2), EMFM Addleton SUA, Editura Universitatii
Alexandru loan Cuza, EIRP Proceedings, Journal of Danubian Studies and Research, 9
conferinte si simpozioane stiintifice, organizate in cadrul Conferintei Internationale “Economie
si Globalizare”, precum si in cadrul ,,The International Scientific Conference” ,, Globalization,
Intercultural Dialogue and National Identity, si a Conferintei Stiintifice Internationale ,, Aspecte
ale dezvoltarii potentialului economio-managerial in contextul asigurdrii securitatii nationale”.
De asemenea, autoarea a participat la conferinte nationale si internationale, in cadrul carora a
prezentat lucrdri reprezentative cu privire la echilibrul economic, riscul-element al activitatii
economice, legaturile dintre stabilitatea financiard si stabilitatea monetara.

Suportul metodologic si teoretic al tezei. Drept fundament teoretic al tezei au servit
lucrarile stiintifice ale cercetatorilor straini, precum: Ludwig von Mises, Hiilsmann J.G., Adam
Smith., Lasserre M., E.C. Schumer and B.C. Maloney, M. Keynes s.a. Un aport important la
studierea problematicii a fost adusd de cercetatorii si practicienii: M.Isdrescu, F.Constantin,

G. Ulian, S. Cerna, O.Stoica etc.
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Cercetari In domeniu sunt efectuate de institutii nationale si internationale specializate.
Totodata, toatd metodologia si implementarea la nivel european a acestor strategii este efectuata
de catre institutiile bancare autohtone si internationale in procesul de aplicare si monitorizare a
Directivei 17/2014/EU.

Ca suport informational, autoarea a utilizat actele legislative si normative in domeniul
financiar bancar, rapoartele si publicatiile atat ale Bancii Nationale a Romaniei, cat si a Bancilor
Europene. De asemenea, cercetarea S-a bazat pe datele statistice ce au fost adunate din institutii
precum: Institutul National de Statistica, studiile Bancii Mondiale, a Bancii Central Europene,
Directive Europene si Legi etc. Autorul a aplicat chestionare lucratorilor bancari si persoanelor
fizice sub protectia legii prelucrarii datelor.

Metodologia cercetarii stiintifice. Pentru atingerea obiectivelor propuse in cadrul
studiului, autoarea a utilizat urmatoarele metode si instrumente de cercetare: metoda
documentard,bazatd pe accesarea si studierea bibliografiei generale si de specialitate; metoda
grafica pentru reprezentarea datelor; metoda analizei comparative aplicata pentru instrumentele
de finantare; metoda chestionarii in vederea determinarii comportamentului consumatorilor de
credite imobiliare.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Rezultatele cercetarii au fost acceptate sa fie
implementate de catre S.C.ATRACTIV CONSULTING S.R.L., S.C. HESTIA Assistance
Finserv S.R.L. si FUNDATIA GAUDEAMUS-UNIVERSITATEA TOMIS din Constanta. Cei
doi agenti economici desfasoara activitati de intermedieri credite si consultantd in domeniul
financiar- bancar, armonizandu-se cu reglementirile bancare in vigoare. In cadrul academic,
studentii primesc cele mai noi informatii, atat teoretice cat si practice cu privire la abordarile
financiar-valutare si monetare

Directiile de solutionare a problemei de cercetare constau in detalierea elementelor ce
asigurd stabilitatea economica, atat prin limitarea intrdrilor speculative de capital cat si prin
incurajarea unor investitii pe termen lung si anume: prevenirea repetarii practicilor de creditare
si imprumut iresponsabile; crearea unei piete unice mai eficiente si mai competitive pentru
ipoteci; consolidarea increderii consumatorilor si mobilitatea clientilor; stabilirea unor conditii
de concurenta echitabile, precum si promovarea activitatii transfrontaliere.

Pentru a putea proteja consumatorii in contractele de credit pentru proprietdti, statele
membre trebuie sd se asigure ca: firmele ipotecare actioneazad profesional iar personalul are un
nivel de cunostinte si competente adecvat si adaptat exigentelor pietei; publicitatea pe care o fac
produselor este corectd si nu induce potentialul consumator in eroare oferindu-i informatii

ambigue ce l-ar determina sa faca o alegere eronata; creditorii pot efectua un test de accesibilitate
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privind veniturile si cheltuielile clientilor, pentru a stabili daca acestia isi pot permite creditul
ipotecar; sunt respectate standardele minime si anume: oferirea de servicii de consiliere
consumatorilor de credite; creditorii pot instituii anumite masuri de protectie suplimentare
consumatorilor de credite, in cazul in care, creditele sunt Intr-o moneda straina, pentru a proteja
clientul impotriva riscului ratei de schimb; consumatorilor le este permisa iesirea dintr-un credit
ipotecar 1nainte de a ajunge la sfarsitul termenului; creditorii exercitd o tolerantd rezonabila
pentru clientii aflati in dificultate de platd Tnainte de initierea procedurii de repunere;
functionarea mai facila pentru intermediarii de credit ipotecar pentru a functiona la nivel
transfrontalier; si consumatorii sa aiba acces la caile de atac transfrontaliere.

Publicatiile la tema tezei. Rezultatele cercetarilor stiintifice efectuate in teza de doctor
au fost publicate in zece lucrari stiintifice cu un volum 3,99 c.a.

Volumul si structura tezei. Teza de doctor a fost conceputd cu urmatoarea structura:
introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari, bibliografie din 149 titluri si
6 anexe. Teza este expusa pe 171 pagini text de baza, contine 63 figuri, 52 tabele.

Structura si continutul tezei. Tinand cont de scopul si obiectivele propuse, autoarea a
structurat lucrarea in urmatoarele capitole si sectiuni: introducere, trei capitole, concluzii
generale si recomandari, lista surselor bibliografice, anexe, precum si adnotarile in 3 limbi
(romana, engleza, rusd), certificatele de implementare, curriculum vitae.

In Introducere, prezenta lucrare acordi o atentie sporiti interdependentelor dintre
sectoarele financiare, volatilitatii crescute a preturilor activelor si cunoasterii functionarii
produselor financiare complexe, toate acestea in vederea reducerii riscului sistemic si a evitarii
aparitiei crizelor financiare. Criza financiard recentd a infirmat ipoteza cd economia se
echilibreaza rapid, nepermitdnd acumularea de dezechilibre financiare care produc distorsiuni in
cheltuielile reale curente si in investitii. In ultimii ani, lichiditatea abundenta a ficut ca pretul
activelor si creditul sa creasca cu ritmuri semnificative, mai mari decat nivelurile istorice,
semnaland acumularea de dezechilibre. Indiferent de rezultatul acestor studii, este indubitabil
faptul ca, o actiune metodicd de prevenire a riscului de instabilitate financiard este mai necesara
ca niciodata intr-o lume caracterizata printr-o interdependentd generalizata si, deci, printr-0 mai
mare posibilitate de contagiune si de raspandire a crizelor la nivel mondial.

Capitolul 1 ,,Fundamentarea teoretico-metodologici a echilibrului financiar-
valutar in contextul economiei globale” cuprinde abordari teoretice cu privire la echilibrul
macroeconomic si corelatiile dintre componentele acestuia, prezentarea balantei de plati externe
in contextul unui instrument de analizdA macroeconomicd, precum si legdturile dintre

globalizarea financiard si stabilitatea financiara.
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in capitolul 2 ,,Analize si comparatii privind asigurarea echilibrului financiar-
valutar prin aplicarea Legii Darii in plata” sunt analizati statistic indicatorii mocroeconomici
si financiar-monetari, descriindu-se indicatorul macroeconomic fundamental, si anume PIB-ul,
important pentru a evidentia situatia economica a unei tari.

Totodata, autoarea analizeaza la nivel comparativ modele internationale privind
asigurarea echilibrului financiar-valutar prin aplicarea Legii darii in plata. In cadrul acestei
analize se pun in evidentd obiectivele comune a acestei directive, urmarindu-se in principal
asigurarea functionarii pietelor de credit ipotecar intr-un mod responsabil.

Capitolul 3 ,,Asigurarea echilibrului financiar-valutar prin implemenarea metodei
DARII IN PLATA” prezinta interpretarea chestionarelor aplicate atat prestatorilor de servicii
bancare, cat si beneficiarilor de credite bancare. Chestionarele au fost administrate cu scopul de
a obtine informatii pertinente si concludente asupra modalitatilor de protectie atat a entitatilor
bancare cat si a consumatorilor de credite ipotecare. Aceasta cercetare s-a Intreprins cu scopul de
a se atenua si constientiza impactul devastator pe care 1-a avut larghetea acordarii de credite
neperformante si fara acoperire reala.

Concluziile generale si recomandarile reprezinta concluziile tematice efectuate pe
parcursul cercetarii, precum §i formularea concluziei generale. Pentru asigurarea stabilitatii
economice si financiare, se presupune existenta capacitatii sistemului de a putea face fata
factorilor entropici endogeni sau exogeni si de a genera si stimula alti factori anti-entropici care
conduc la o stare de echilibru dinamic cu reale perspective de progres. Statele lumii pot asigura
stabilitatea economica atat prin limitarea intrarilor speculative de capital cat si prin incurajarea
investitiilor pe termen lung.

Cuvintele-cheie utilizate in cadrul cercetarii: echilibru macroeconomic, globalizare
financiard, stabilitate financiard, dezechilibru, crizd, independentd financiard, risc, piata

imobiliara, darea in plata.
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1. FUNDAMENTAREA TEORETICO-METODOLOGICA
A ECHILIBRULUI FINANCIAR-VALUTAR iN CONTEXTUL
ECONOMIEI GLOBALE

1.1. Abordari conceptuale cu privire la echilibrul macroeconomic si corelatiile

dintre componentele acestuia

Teoria neoclasica a echilibrului economic incearca sa clarifice o dilema globala a teoriei
economice, care, in opinia lui Ludwig von Mises, constd in ,investigarea determinarii
raporturilor de schimb mutuale ale bunurilor si serviciilor negociate pe piatd, a originii lor in
actiunea umand si a efectelor acestora asupra actiunii ulterioare” [1, p. 233]. Demersurile
intreprinse de autoare se circumscriu acestei abordari care, in opinia sa, reprezintd teme de
interes major pentru identificarea metodelor de mentinere a echilibrelor macroeconomice intr-un
mediu de activitate tot mai globalizat.

Prin alaturarea echilibrului economic cu imaginea concurentei perfecte s-a putut
caracteriza cel mai simplu situatia reald in raport cu echilibrul sau cu concurenta perfecta, de aici
rezultdnd opinia economistilor cu privire la interventia corectiva a statului. Ludwig von Mises
foloseste diferite concepte de echilibru, primul fiind the simple state of rest (starea simpla de
repaos). Acest concept descrie procesul zilnic prin care, pe o anumita piata, se formeaza un pret
de echilibru la care se incheie tranzactiile de cumparare si de vanzare, in raport cu preferintele
cumpardtorilor si ale vanzatorilor.

Teoria echilibrului macroeconomic cuprinde doua forme, considerate a fi fundamentale:

a) Echilibrul static, ce reflectd o stare a economiei consideratd a fi o ipoteza de lucru,
fara a avea corespondentd in realitate. Acest echilibru se poate caracteriza prin manifestarea
unor schimbdri nesemnificative si imperceptibile, ce se desfdsoard intre diferitele structuri si
mecanisme ale economiei, astfel, starea generald a economiei sa ramana neschimbata. Echilibrul
static reprezinta o gama largd de variabile, fiecare avand corespondenta intre ele fiind imposibila
o instabilitate a sistemului economic. Acest fenomen, de altfel dorit, in realitate nu poate avea
loc decét pe termen scurt.

b) Echilibrul dinamic, presupune o tendinta permanentd si obiectivd la adaptare, la
corelare a dinamicii ofertei in raport cu exigentele cererii, precum si de realizare a unei
concordante ce este necesara intre aceste marimi, de fiecare data la un alt nivel. Prin realizarea

unui echilibru dinamic se presupune o modificare a sistemului economic, finalizarea acestui
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fenomen fiind perceputa ca simbolizand modificarea raportului dintre resurse si trebuinte, dintre
cererea globala si oferta globala.

De asemenea, Fritz Machlup considera echilibrul ca fiind cadrul sine qua non pentru
reflectarea legaturilor cauzale dintre variabile. In viziunea lui, locul presupozitiei ceteris paribus
este luat de echilibru. Luand 1n considerare o situatie de echilibru, odatd cu modificarea unei
variabile, se analizeaza efectele pe care aceastd modificare le are asupra celorlalte variabile [2].
Acest concept nu desemneaza ceea ce se considerd, in general, a fi echilibrul si anume o ajustare
perfecta a cererii si a ofertei pe o singura piatd. Din acest considerent, Ludwig von Mises explica
faptul ca starea simpla de repaos reprezintd un proces real, aceasta fiind, in opinia autoarei o
situatie ipotetica dar care poate fi utilizata in analize teoretice specifice.

In cazul final state of rest’> este reprezentati economia in momentul in care s-au produs
toate ajustdrile declansate de o modificare in datele pietei. Prin aceasta a doua constructie totul
este imaginar, in sensul ca traiectoria schimbarilor atat de necesara atingerii echilibrului este tot
timpul modificatd, din cauza variatiei datelor pietei. Jorg Guido Hiilsmann considera ca “’sarcina
specifica a analizei echilibrului este limitatd — dar totusi necesard — la determinarea fluxurilor de
venituri pe piata neobstructionata. Pe de o parte, ne este permis sa determindm marimile relative
ale salariilor si dobanzii, doar ca, analiza echilibrului ne aratd ca dobanda trebuie sa fie uniforma
in toatd economia sau ca salariile corespund produsului valoric marginal actualizat al serviciilor
de munca” [3, p. 27]. In opinia autoarei a doua interpretare, si anume aceea de absenta a erorii,
da sens modului de anticipare antreprenoriala intr-o abordare corectd, asa cum este prezentat
modelul de analiza de mai jos.

In lucrarea sa, ”Man, Economy, and State” Murray N. Rothbard [4] foloseste conceptele
de echilibru si de tendinta cétre echilibru, el osciland intre doud interpretari, prima fiind
dominanti. In viziunea sa, acceptiunea echilibrului este redati ca fiind absenta incertitudinii,
cunoscand perioadele de tranzitie catre configuratia finald, repetitivdi a economie. Acesta,
interpreteazd din absenta erorii o tendintd catre echilibru, presupunidnd cd antreprenorii se
confruntau mereu cu aceleasi date, anticipdnd din ce in ce mai bine. Astfel, el scrie ca:
“Profiturile si pierderile sunt in exclusivitate urmarile activitatii antreprenoriale, iar aceasta
activitate este consecinta incertitudinii viitorului... cei ce anticipeazd mai bine vor obtine profit,
iar cei ce nu anticipeaza corect vor suferi pierderi”. In economia uniforma repetitiva, in care
fiecare individ este fixat intr-o anumita activitate repetitiva nemodificatd, nu pot exista profituri

si pierderi intrucat nu mai exista incertitudine pe piata [4, p. 597].

2 starea finala de repaos
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George Reisman observa ca existenta libertdtii este insotita de posibilitatea ca oamenii sa
faca alegeri gresite sau chiar prostesti. Dar nu existd o alta alternativa. Aceasta posibilitate exista
in prezenta, si in absenta libertatii [5, p.379]. Opinez ca afirmatia este una evident corecta, intr-0
activitate economica reald in care este implicat factorul uman neputand fi exclusa eroarea.

Echilibrul economic general al economiei nationale poate fi influentat atat de primirea de
fonduri financiare si de credite din exterior, cat si de majorarea resurselor interne, acordarea
fondurilor financiare si de credit, restituirea de credite, plati de dobanzi si dividende etc., astfel
diminuandu-se resursele interne.

O astfel de activitate financiar-valutara poate influenta echilibrul economic general al
unei tari atat prin aparitia unor efecte indirecte, cu consecinte negative (sub forma unor dobanzi
mari, a unor dividende si a unor comisioane ridicate la contractarea internationala de fonduri
financiare), cét si consecinte pozitive (putere mare de cumparare a sumelor in valuta provenite
din exterior care au o acoperire in bunuri si servicii de o mare fiabilitate). Pentru a se putea
asigura si mentine functionarea unei economii nationale, echilibrul general dintre fluxurile de
incasari si plati trebuie sd isi justifice necesitatea prin gasirea de resurse si modalitdti adecvate
pentru a definii din punct de vedere al calitatatii o activitatea financiar-valutara internationala.

Influentarea echilibrului economic general de catre activitatea de export-import este data
de urmatoare relatie:

Y+M=X+C+1 (1)

in care: Y reprezintd venitul national; M — importul; X — exportul; C — consumul intern
neproductiv; | — consum pentru dezvoltare (investitii).
Relatia (2) evidentiaza influentarea echilibrului valutar:
Y=C+D+(X-M) (2
in care: (C + 1) este consumul intern, (X — M) - soldul balantei comerciale,
Din evaluarea datelor se impun urmatoarele situatii:
- atunci cand consumul intern (C + 1) este mai mare decdt venitul national Y, balanta
comerciald va fi o balanta pasiva,
- in situatia opusa, si anume cand (C+1) este mai mic decdt venitul national Y, atunci balanta
comerciala va fi activa:
C+lI>X<MsauC+1<Y =>X>M (3)
Scaderile au influenta atat asupra consumului intern (C + 1), cdt si asupra venitului

national Y, aceasta modificare va duce la o scadere a soldului balantei comerciale (X - M).
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Dimensiunea modificarilor ce intervin in soldul balantei comerciale sunt influentate de
modul in care variatia cursului valutar se reflecta atdt asupra venitului national, cdt si asupra
preturilor.

In concluzie, pentru a se putea obtine o majorare a venitului national va fi necesard fie o
crestere a investitiilor si a exportului (I + X), fie o diminuare a importului M.

Un sistem economic ce poate fi considerat optim, este cel sistem care genereazd
maximum din ceea ce se solicita de catre societate [6, p. 11].

Stabilitatea mediului economic poate fi interpretatd cu ajutorul a trei tinte primordiale si
anume: cresterea economicd, angajarea totald (prin lipsa somajului involuntar), stabilitatea
preturilor.

Din aceste tinte primordiale rezultd existenta unor tinte secundare, si anume: nivelul
deficitului bugetar si nivelul deficitului de cont curent. Atingerea acestora se poate realiza prin
tinte intermediare, cum ar fi: nivelul creditului din economie, nivelul ratei dobanzii sau al
cursului de schimb valutar.

Cele trei tinte primordiale pot fi observate ca fiind componente ale echilibrului de pe
principalele piete macroeconomice, astfel:

- crestere economicd pozitivd este acea estimare a situatiei de pe piata bunurilor si

serviciilor;

- nivelul de ocupare a fortei de muncd presupune o evaluare pentru stabilirea unui

echilibru pe piata principala a factorilor de productie si a fortei de munci;

- stabilitatea nivelului general al preturilor se poate considera ca fiind reflectarea

echilibrului pietei monetare.

Cresterea economica se reflectd prin procentul de crestere a produsului intern brut real
(rPIB real %):

(PIBreal “_PIBreaI"‘l)xloo
PlBreal, ; @)

rPIBreal ,% =

Real reprezinta calculul produsului intern brut in preturi constante (po). Acesta presupune
adunarea tuturor tranzactiilor ce au avut loc in economie in anul respectiv, folosind preturi

constante.

rPIBreal, = > pyd,; (5)

unde:
I — reprezinta acele categorii de bunuri si servicii ce sunt tranzactionate in anul n;

q — cantitatea de bunuri si Servicii.
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Procedura de determinare a P.1.B. (produsul intern brut) se poate face pe doua cai si
anume: prin agregarea cheltuielilor si prin agregarea veniturilor.

Tinandu-se cont de cheltuieli, produsul intern brut poate fi reprezentat ca fiind suma
cheltuielilor efectuate de populatie, autoritdti publice, companii si rezidenti strdini, la nivelul
economiei nationale, adica:

Produsul Intern Brut(PIB)=Consum public +Investitii brute +Export net (6)

Din punct de vedere al veniturilor, produsul intern brut se determina astfel:

PIB=Consum privat+Economii+Impozite (7)

Rata reald de crestere a PIB-ului are o tendintd expansionistd, avand insd o evolutie
oscilantd, perioadele de crestere economica au fost urmate de stagnari ale economiei.

Stabilitatea preturilor influenteazd echilibru macroeconomic si se poate aprecia cu
ajutorul inflatiei.

Inflatia, poate fi definita ca fiind acea crestere a nivelului general al preturilor bunurilor
si serviciilor, iar ca urmare a acestei situatii, puterea de cumparare a monedei afectate de inflatie
va scddea.

Acest fenomen economic poate fi cuantificat prin rata inflatiei RI, care se calculeaza pe
baza indicelui pretului Ip:

RI, :[I'ﬁ)xmo (8)
n-1

Indicele pretului se poate calcula sub doua forme: deflatorul P.I.B. (DPIB), respectiv
indicele preturilui de consum IPC:

- deflatorul P.I.B. este indicele statistic de tip Paasche, ce cuantifica efectul modificarii
preturilor folosind ca pondere cantitatile curente (qy).

Acest indicator aratd modificarea preturilor ce sunt resimtite de consumatori, in conditiile

modificarii ponderilor, datoritd efectului pretului asupra bunurilor consumate.

iz pniqni B PIBnp_curente

D, = = 9
e Z pOiqnl Panp_baZa ( )

- indicele pretului de consum IPC este un indice de tip Laspeyres, ce cuantifica variatia

preturilor, folosind ca pondere cantitatile din perioada de baza qO:
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Z pniqni
IPC = (10)

Z pOiqnl

Fiind un indicator absolut al variatiei preturilor, acest indicator nu este influentat de
modificarea comportamentului consumatorilor.

In procesul de analizi privind corelatiile macroeconomice se foloseste cu predilectie IPC
mediu anual. Acesta indicator se calculeaza ca raport procentual intre media aritmetica simpla a
indicilor lunari din anul curent si media aritmetica simpla a indicilor lunari din anul precedent.

Indicele preturilor de consum IPC lunar din ambii ani sunt calculati fata de acelati an de baza:

o 2 Pl

o 2 Poio

IPC _mediu _anual, =
B - 12

(11)

Pe baza aceasta se calculeaza rata inflatiei medie anuale, folosindu-se relatia:

IPC _mediu _anual,
" | IPC _mediu_anual,,

—1jx100 (12)

Pentru a se putea evalua dinamica pietei monetare precum si modul de transmisie a
politicii monetare prin intermediul ratei dobanzii se vor utiliza urmatorii indicatori: rata cresterii
masei monetare a agregatului monetar M2 (%), activele entitatilor bancare (r), rata medie a
dobanzii reale, precum si viteza de rotatie a masei monetare (nr. de rotatii).

Rata de crestere a M2 va reflecta variatia procentuald a valorii nominale a agregatului
monetar M2 si este un indicator al politicii monetare ce reflectd efectul variatiei bazei monetare

s a ratei dobanzii:

M2, —M?2

M2, = "L 100 (13)

n
n-1

Viteza de rotatie a agregatului monetar M2 (vn) este un indicator al increderii in moneda

st al cererii de moneda si se calculeaza pe baza ecuatiei schimbului:
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PIB,
vV, =
M2

(14)

n

Piata valutara este considerata locul de intdlnire al cererii si ofertei de moneda strdina.

In principal, cererea este reprezentati de importatori si are loc ca urmare a cererii de
produse strdine pe piata nationald. Oferta este reprezentatd de exportatori si are ca mijloc
fundamental cererea de produse nationale pe piete strdine.

Comertul international, veniturile si transferurile curente, cererea si oferta de pe piata
valutara, fac parte din contul curent al balantei de plati si sunt influentate de creditele acordate
in si din straindtate, guvernamentale, sau private, si investitiile directe sau de portofoliu.

Din procesul de intalnire a cererii si ofertei pe piata valutara are loc o anumita evolutie a
vanzare sau cumparare de moneda nationald, folosindu-se in acest scop rezerva valutara.

Echilibrul balantei de plati va fi dat de urmatoarea relatie:

Soldul contului curent + Soldul contului de capital si financiar+Variatia rezervei

internationale= 0

Banca Centrald a unei tari are o foarte mare importantd, ea actionand pe piata valutara,
echilibrand acel curs valutar dintre cererea si oferta de valuta, putand sa diminueze sau sa
creasca rezerva sa valutara si sd modifice cursul de echilibru.

Prin aceasta actiune se are in vedere stimularea comertului exterior prin deprecierea
cursului valutar, produsele nationale vor fi mai ieftine comparativ cu cele din import, exporturile
fiind astfel stimulate, iar importurile descurajate, generandu-se echilibrarea sau excedentul
contului curent, sporindu-se astfel capacitatea de productie nationala.

Indicatorul principal al echilibrului extern utilizat in analizele macroeconomice este
deficitul de cont curent. Acest indicator reflectd modul de expunere a economiei nationale in
raport cu mediul extern 1n relatia ce priveste raportul intrari — iesiri de resurse externe.

Primordiala in cadrul contului curent este balanta comerciald, al cérei sold se determina

ca export net (XN = Export — Import).
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Componentele secundare ale contului curent, veniturile si transferurile curente au in
general un rol secundar 1n realizarea echilibrului contului curent.

Balanta de plati prin prisma contului de capital si a contului financiar, reprezintd in
principal, un raport dintre intrdrile si iesirile de resurse externe rezultate din Tmprumuturi,
investitii directe si investitii de portofoliu. Operatiunile acestea au un rol important in
contrabalansarea unui eventual deficit al contului curent care, in alte situatii ar deprecia cursul de
schimb al monedei nationale.

Structura contului de capital si financiar reflectd gradul de expunere a economiei
nationale la trei tipuri de riscuri si anume:

- riscul asociat imprumuturilor externe, derivat din variatia ratei dobanzii pe piata

internationald, fapt ce poate majora fluxurile reprezentand serviciul datoriei externe;

- riscul legat de rambursarea imprumuturilor externe, in conditiile in care piata
internationald nu permite refinantarea creditelor externe aflate la scadenta;

- riscul de retragere brusca a capitalurilor reprezentand investitii externe de portofoliu
care poate aparea in cazul in care nu sunt compensate de alte intrari externe si duc la
deprecierea monedei nationale.

Pentru analizele macroeconomice corelate se foloseste ponderea in produsul intern brut a

soldului contului curent (CCPIB), ca indicator al echilibrului extern:
CCopp, (%)= ECuson 100 (15)
USDn

Acest indicator este folosit pentru a se putea studia corelatiile dintre cresterea
economica, deficitul bugetar si echilibrul extern.

Principala componenta a contului curent este deficitul comercial, iar aceasta reprezinta o
importantd tintd intermediara de echilibru, vizand competitivitatea economiei nationale. Acesta
se accentueaza in conditiile liberalizarii schimburilor, in special dacd, economiile externe dispun
de avantaje comparative. Dacd insda in structura acestuia importurile de tehnologie detin o
pondere importantd, fenomenul deficitului comercial poate deveni benefic pentru cd importurile
de tehnologie atrag competitivitate viitoare si o tendintd spre echilibrare a deficitului comercial.

In acest sens, Mankiw Gregory [7] expune efectele benefice ale elimindrii
protectionismului in corelatie cu libertatea de miscare a capitalurilor, sustinand cd, economiile
nationale beneficiazd de pe urma acestora prin accelerarea cresterii economice si ridicarea
standardului de viata.

Intr-o lume ideals, la baza echilibrului pietei se afla principiul mdinii invizibile, enuntat

de Adam Smith [8], in viziunea cdruia, punctul de echilibru spre care tinde o piata este cel in

23



care cererea este egald cu oferta, un principiu de mare actualitate. Acolo, costurile producatorilor
sunt egale cu beneficiile resimtite de consumatori la nivelul pretului de piata.

In opinia autoarei, in realitate acest principiu este limitat in capacitatea sa de a asigura
echilibrul de o serie de factori. Dintre acestia concurenta este esentiald pentru functionarea
adecvatd a mecanismului de formare a pretului. De asemenea, concurenta actioneaza in acelasi
mod si In perimetrul pietelor pentru resurse. Existenta concurentei reduce atat puterea
vanzatorilor cdt si a cumpdratorilor de a manipula piata in favoarea lor. Cu toate acestea, in
economia de astdzi, existd domenii in care, datoritd necesitatii initiale mari de fonduri pentru a
intra pe piatd sau datorita avantajelor generate de economiile de scard ocazionate de productia pe
scara largd si automatizata, concurenta este limitata.

Pe o astfel de piata, existd posibilitatea ca un grup de ofertanti, pe baza unei intelegeri
tacite, sa obtind avantaje manevrand pretul, prin restrictionarea ofertei astfel incat, sa-si creasca
profiturile. In cazul unei cereri mai putin elastice, este posibil si creasca veniturile totale, in timp
ce, cu sigurantd, costurile se diminueaza.

Acest fenomen afecteaza negativ ansamblul consumatorilor reducand capacitatea acestora
de a-si satisface cererea prin crearea unei oportunitati artificiale de ofertd. Datorita acestui
fenomen, pentru societate este benefica interventia statului, prin reglementarile antitrust si prin
institutiile ce supravegheazd concurenta. Aceste masuri au menirea de a limita capacitatea
ofertantilor de a se asocia si manipula pretul in directia dorita.

Externalitatile sunt efecte externe generate prin productia, oferta si vanzarea unui bun sau
serviciu. Ele se fac resimtite asupra altor persoane decit consumatorii.

Generic ele pot fi de doud feluri: beneficii si costuri. Aceste efecte nu sunt luate in
consideratie de catre ofertanti, iar ignorarea acestora incalcd eficienta economica, generand o
subalocare a resurselor in directia realizarii unei productii de bunuri sau a unor servicii ce pot
produce beneficii externe si o alocare exageratd in zona productiei de bunuri si servicii ce
genereaza costuri externe.

Conform viziunilor macroeconomice moderne, oferta sau cererea de agregate poate avea
influente nefaste asupra economiei si pot afecta echilibrul acesteia.

In aceste conditii apar recesiuni ce implici cresteri ale preturilor si ale somajului,
ajustarea neputandu-se realiza imediat, mentinandu-se astfel conditiile favorabile dezechilibrului.

Pentru contracararea acestui dezechilibru pot aparea doud directii de actiune menite a
realiza echilibrul macroeconomic, in functie de situatie si anume:

- In cazul cheltuielilor bugetare sporite si reducerea nivelului fiscalitatii apare un deficit

bugetar planificat, stimuldndu-se cererea agregatda si mutandu-se astfel echilibrul catre punctul
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utilizarii totale a resurselor. Rata dobanzii in scadere, generatd de cererea redusa de fonduri,
stimuleaza acelasi efect;

- in cazul in care economia este dincolo de punctul de echilibru corepondent ocuparii
totale, cererea agregata este in crestere generand inflatie, putandu-se realiza o politica financiara
restrictiva, care presupune cresterea nivelului fiscalitatii precum si reducerea cheltuielilor
bugetare, diminuandu-se astfel cererea agregata si reducerea inflatiei.

Echilibrul economic general al unei tari are trei parti si anume: echilibrul financiar,
echilibrul monetar si echilibrul valutar. Pentru a nu fi puse in situatia de a avea pierderi de venit
national, se va avea In vedere stabilirea unui echilibru atat intre operatiunile care contribuie la
majorarea venitului national, cat si intre cele care determind o diminuare a acestuia.

In activitatea financiar-valutard a unei tari se produc operatiuni care maresc venitul
national si operatiuni care micsoreaza venitul national.

Echilibrul financiar-valutar al unei tari este reprezentat de dinamica intrarilor si iesirilor
de fonduri financiare si de credit si intre incasarile si platile in valuta.

Incasdrile si platile in valuta fac referire la acele operatiuni de import-export, la turismul
desfasurat de acestea, la prestarile de servicii internationale, la operatiunile necomerciale si
operatiuni financiare ce se desfasoara intre tari, la creditele acordate si creditele primite.

Stabilitatea valutara poate fi determinatd de marimea si volumul productiei, de
transformarea preturilor interne si externe, de cresterile si scaderile cotatiilor valutelor ce sunt
implicate, de cota creditelor interne primite si al creditelor acordate, de pliti de dobanzi si
dividende, reducand prin aceasta volumul resurselor interne.

Influentele negative pot aparea sub forma dobanzilor mari datorate, prin plata unor
dividende si comisioane ridicate, dar pot fi cauzate atat de fluctuatiile mari ale cursurilor
valutare, cét si de devalorizarea marfurilor si a serviciilor.

Influentele pozitive pot aparea in contextul cresterii puterii de cumpdrare a valutelor
obtinute din exterior.

Echilibrul total face referire la paritatea generald a incasarilor si platilor in valutd. Aici
putem intalni mai multe cazuri:

1. E =1+ Credite acordate,

unde, exportul E este egal cu importul | plus creditul acordat cumparatorilor.

2. E + Credite primite =1,

unde: exportul E plus creditele primite sunt egale cu importul.

3. 1n cazul mai multor tari:

E + Credite primite = | +Credite acordate.
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Echilibrul monetar reprezinta raportul intre masa monetara ce se afld in circulatie si acele
sumele de bani necesare pentru efectuarea ansamlului de operatiuni in contextul unui echilibru
atit ale economiei, cét si ale populatiei [9], o abordare utila pentru o analiza economica coerenta,
in opinia autoarei.

In situatia in care se afld in circulatie 0 masa de bani excesiva in comparatie cu nevoile,
apare fenomenul de inflatie.

Relatia care reda echilibrul monetar este urmatoarea [10, pag. 299]:

Sgp = Bs + Vc + Bet (16)
in care:

Sgp est reprezinta valoarea produsului social (cantitéti si preturi);

Bs — sumele de bani din componenta masei monetare;

V¢ — viteza de circulatie a banilor;

Bet — banul-etalon sub forma puterii de cumparare.

Cu ajutorul acestei relatii se exprimad necesitatea ca, valoarea produsului social sd fie
egala cu masa monetara, multiplicindu-se cu viteza de circulatie si valoarea banului-etalon. Prin
activitatea de import de bunuri si servicii mai scumpe, devine necesara marirea masei monetare,
totodata prin acordarea de credite pentru import-export se mareste masa monetara.

In situatia rambursirii acestor credite cu intarziere datorita activitatii financiar-valutare,
echilibrul monetar este afectat in sens negativ. Efectele negative pot aparea si datorita cumpararii
de valuta atunci cand, cursul valutar are o evolutie negativa, astfel de fenomene ducand la o
pierdere de produs social.

Influenta echilibrului economic general este generatd de activitatea de export-import
fiind reprezentata prin urmatoarea relatie:

Y+M=X+C+1 (17)

unde:
Y — este venitul national;
M — importul;
X —exportul;
C — consumul intern neproductiv;
| —investitiile.
Pentru a se evidentia mai bine influentele echilibrului valutar putem avea relatia:
Y=(C+I)+(X-M) (18)
unde:
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(C+1) este consumul intern;

(X - M) — soldul balantei comerciale.

De unde rezulta ca:

- dacd consumul intern (C + I) va fi mai mare decat venitul national Y, atunci balanta

comerciala va fi pasiva,

- dacd consumul intern (C + 1) va fi mai mic decat venitul national Y, balanta

comerciala va fi activa:
C+I>X<M  sau C+I<Y => X>M (19)

Atat sensul, cat si marimea schimbarilor ce se produc in soldul balantei comerciale
depind de modificarile ce au loc in variatia cursului valutar, acestea reflectandu-se asupra
venitului national si asupra preturilor.

Cresterea venitului national se poate face fie prin majorarea investitiilor si exportului
(I + X), fie prin diminuarea importului M.
timp determinata, atunci importul se poate deconta in totalitate cu valoarea exportului.

Y=C+I=> M=X (20) Relatia de echilibru

Influentatd de evolutia specificd unei economii reale, aceastd conjuncturd nu poate fi
atinsa in practica.

Centrul de analiza a echilibrului relatiilor internationale se coreleaza cu balanta de plati,
ce semnaleaza daca relatiile economice externe ale unui stat au semnificatie de stabilitate.

Cu ajutorul balantei de plati se indica si cauza instabilitatii, natura si dimensiunea
corectiei ce se impune 1n vederea restabilirii echilibrului.

Dezechilibrul balantei de plati se poate corija practicand o gamd de mijloace economice
specifice dintre care: cursul de schimb valutar, preturile interne, rata dobanzii, venitul national.

Echilibrul valutar poate fi obtinut fragmentar, numai la o anume categorie de operatiuni,
sau integral apelandu-se la o formatiune alcatuitd din doud sau mai multe state, in contextul in
care se refera la o egalitate generala a incasdrilor si platilor in valuta.

Sistemul formarii cursului de schimb utilizat in economia actuald este cel al flotarii
controlate, avand la baza flotarea libera, care exclude interventia autoritatilor monetare.

Prin flotare libera sau pura se presupune ca formarea cursului de schimb se realizeaza
prin confruntarea cererii cu oferta. Forma pe care o iau curbele cererii si ofertei este identica cu

cele de pe alte piete: cererea de valuta are un trend crescdtor pe masura ce cursul scade.
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Acest fapt se datoreaza in primul rand importurilor care s-au ieftinit si au crescut, iar
oferta a scazut datorita faptului ca exporturile s-au redus devenind mai scumpe.

Prin mecanismul de flotare controlatd se permite interventia Bancii Centrale sa dezvolte
sau sd reduca rezerva valutara, cu scopul de a pastra cursul de schimb intre anumite marje si
astfel sd se stimuleze sau demoralizeze comertul exterior.

In conditii ideale, neglijandu-se celelalte componente ale cererii si ofertei de valuta,
cursul de schimb va reda paritatea puterii de cumparare a celor doua monede.

Daci se iau in considerare efectele investitiilor si creditelor externe, cursul rezultat prin
flotarea purd va fi influentat in principal de urmatorii factori:

- raportul intre cresterea economici a celor doud economii nationale. In economiile ce
manifestd o crestere economicd mai ridicatd decat a partenerilor lor comerciali,
importurile tind sa creasca mai rapid decat exporturile. Drept urmare, cererea de valuta
creste si duce la deprecierea cursului monedei nationale ceea ce va frana importurile si
va Incuraja exporturile, restabilind echilibrul, insa la un curs valutar superior. Similar,
insa in sens invers, va actiona incetinirea relativa a cresterii economice. Daca celelalte
conditii rdman constante, o Incetinire a cresterii economice va genera o apreciere a
cursului monedei nationale;

- raportul dintre rata inflatiei in cele doud economii nationale. Daca celelalte conditii
raman constante, o inflatie mai mare antreneazd deprecierea cursului monedei
nationale.

Prin efectul de substituire a bunurilor nationale, devenite mai scumpe, importul si cererea
de valutd vor creste. Ca urmare a acestui fapt, cursul valutar al monedei nationale va fi afectat
negativ.

In conditiile liberei circulatii a capitalurilor, o rati a dobanzii reale mare va reprezenta o
atractie pentru capitalurile strdine, generand astfel o cerere excedentara de moneda nationald pe
piata valutara. In cadrul acestui context se va ajunge la aprecierea monedei nationale.

in acest caz, mecanismul se va derula in sens invers atunci cind, rata reald a dobanzii in
economia nationala este inferioara celei externe si va genera deprecierea monedei nationale.

Factorii ce influenteazd aprecierea monedei ar putea fi, dupa cum urmeaza:

- rata inflatiei este mai scdzutd decat a tarilor partenere;

- un proces de crestere economica incetinit reduce importurile;

- rata dobanzii reale nationale este superioara celei externe.

Factorii ce influenteazd deprecierea monedei nationale sunt:

- rata inflatiei este mai mare decat a tarilor partenere;
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- cresterea economicd duce la cresterea importurilor fata de exporturi;

- rata dobanzii reale nationale este inferioara celei externe;

Echilibrul monetar este reprezentat in esentd de o relatie numitd curba investitii-
economii. Plecand de la conceptul potrivit caruia veniturile sunt distribuite intre consum si
economii prin  mecanisme de autoreglare, volumul consumului va fi determinat de afinitatile
pentru consum si de nivelul veniturilor. Rezultatul diferentei intre productie si consum il
constituie veniturile. Echilibrul monetar este definit ca raportul intre cererea si oferta de bunuri.

Pe de alta parte, echilibrul monetar este influentat de raportul dintre investitii $i economii.
Keynes apreciaza ca echilibrul monetar este conditionat de dobanda. Cand dobanda la credite si
la economii este scazutd, sunt sustinute investitiile, apare cresterea economica si dezvoltarea. Se
poate concluziona, In conformitate cu teoria keynesistd asupra echilibrului monetar, ca
economiile sunt in stransa corelatie cu veniturile, prezentate sub diverse exprimari specifice [9].
Conform celor prezentate in lucrarea de fata abordarea aceasta are limitarile ei.

Riscul monetar actioneaza aldturi de alte riscuri prezente in universul economic si
financiar si poate influenta echilibrul macroeconomic.

Ansamblul riscurilor mediului financiar {ine seama de strategiile de acoperire, care
trebuie sa devina tot mai frecvente. Aceste transformari afecteaza insasi structura pietelor
financiare i monetare. Integrarea comerciald si financiard mondiala ar trebui sa conduca la
reducerea riscului, dar nu se realizeaza intotdeauna acest deziderat si prezinta costuri ridicate.
Sub raportul inflatiei, moneda nationala (leu) traverseaza uneori, perioade dificile de ajustari. De
reguld, se porneste de la dobanda de referintd sau de politica monetara. Riscul ratei dobanzii
actioneaza tot mai mult ca o prima de risc de credit influentdnd costurile financiare ale
imprumuturilor.

Riscul ratei de schimb este de fapt, o denominare, ardtdnd eventualitatea unei variatii a
ratei de conversie intre doua devize [11].

1. Raportul EUR/USD este determinat in principal de piata.

2. Raportul USD/Yuan este determinat de mentinerea de cdtre politicile monetare
chineze, a unei rate de schimb fixe, deci, se {ine seama de variatia de cupluri de devize, care sa
aiba grad mare de flexibilitate, dar si de rolul acordat pietei in determinarea ratei de schimb. Este
necesar un echilibru intre autoritatea publica si piatd (garantie de curs minimal).

3. Regimul de schimb sub influente conjuncturale (yenul), mobilizeaza rezerve valutare
ale tarii pentru a se asigura cd nu se depaseste o anumita ratd de schimb. Aprecierea yenului este

echilibrului monetar pe plan international, se are in vedere si importanta volumului tranzactiilor
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in evolutia ratelor de schimb. Putem lua exemplu de pe piata optiunilor unde dolarul american
detine primul loc cu peste 40%, urmat de EURO cu cca 25%, yenul japonez cu 11% si lira
sterlind 7% etc.

Prin politici monetare se poate realiza garantia stabilitatii financiare. Rolul bancii centrale

este foarte mare In materie de stabilitate financiard [12, pag.500-503]. Rolul creste odata cu
intensificarea proceselor de liberalizare si intermediere, acompaniatd de un mediu foarte propice
de risc sistemic. Creatia monetara, prin ea insasi poate sa joace un rol de imprumutator de ultima
instanta si sa ajute 1n acest fel, actorii ,,sistemici” sa depaseasca problemele de lichiditate.
In acord cu atributiile sale de evaluare si supervizare a sistemului de plati, banca centrald
introduce lichiditati in sistemul financiar. In postura de ultim imprumutitor banca poate derula
mai multe activitati pentru a-gi atinge obiectivele. De exemplu, poate desfasura o actiune
coordonatd de scadere a dobanzilor sau de injectare masiva de lichiditati, ca urmare a aparitiei
unor evenimente majore in piati. In egald masurd poate derula actiuni de sens contrar, spre
exemplu, sustinerea de catre banca centrald a unui actor sistemic In cooperare cu banci private.
Institutiile financiare internationale pot interveni de asemenea in sustinerea unor tari aflate in
situatii de criza financiar-monetara.

Prognoze privind evolutiile pietei sunt riscante de facut in contextul evolutiilor structurale
care au dezorganizat total sistemul financiar in ultimii ani. Globalizarea si interconectarea
economiilor si pietelor au restrans sfera de actiune a autoritatilor monetare.

Cresterea pietelor financiare a generat o anumitd opacitate in garantarea confidentialitfii
tranzactiilor. O parte dintre actorii cei mai importanti migreaza spre centrele financiare off shore
cu scopul reducerii costurilor fiscale.

Un alt fenomen care ia amploare, este cresterea volumului tranzactiilor monetare pe
pietele gri. Din datele si informatiile colectate rezultd ca informatia aflatd la dispozitia
autoritdtilor monetare este prea exclusivistd, avantajand interventiile bancare. O parte
semnificativa a tranzactiilor monetare nonbancare nu este prezentatd in statistici. Doar o parte a
actorilor din piatd au acces direct la informatii pentru a gestiona riscurile. Cooperarea
internationala este cea care fortificd asigurarea stabilitatii monetare avand parghii in reducerea
efectelor crizelor sistemice.

Avand drept obiectiv declarat stabilitatea financiara globald dar cu accente pe stabilitate
si instrumente monetare, a fost creata n 1997 Organizatia G7, iar mai tarziu G20.

Riscul monetar pe piata este suportat atat de catre institutiile financiar-monetare, cat si de
firme. In acest context, are loc un transfer de risc mai mic sau mai mare al firmelor citre

manageri §i intermediari. Din cele de mai sus se poate deduce influenta echilibrului si riscului
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monetar asupra diferitelor categorii de agenti economici. Preturile cotate pe pietele active
constituie cel mai bun indiciu al valorii lor corecte. Firmele pot decide asupra utilizarii unor
tehnici de acoperire a riscului monetar, inclusiv prin cumpararea de optiuni si derivate.

In aprecierea riscului monetar ca instrument al echilibrului economic general este foarte
important si se {ind seama, nu numai de catre autorititile monetare, dar si de catre firme, de
prevederile Acordului Basel II privind riscurile si adecvarea capitalului. Riscul monetar este si
rezultatul dezechilibrelor mondiale.

Crizele financiare, afecteaza la randul lor, intregul mediu de afaceri, inclusiv pe cel
internagional. Cresc dezechilibrele financiare §i monetare mondiale, care pot deveni
nesustenabile. Acumularea rapidd de rezerve de schimb poate fi coroboratd cu unele crize
economice si atunci efectele devin incalculabile.

Apare o abundentd prea mare de lichiditati, iar politicile monetare trebuie sa se
acomodeze rapid si sa recicleze de exemplu, veniturile din exporturile tarilor producatoare de
materii prime. In acest fel, se dinamizeaza indatorarea ajungandu-se la niveluri istorice.

Prin politici monetare se determind originea dezechilibrelor, punidndu-se accent pe
dezechilibrele mondiale perene si pe integrarea financiara. Uneori, politica monetard americana a
fost mai putin eficientd, exemplificand aceasta prin achizitiile masive de bonuri de trezorerie
americane de catre bancile centrale asiatice au mentinut rata de schimb fatad de USD, artificial
scazuta. A aparut astfel, perspectiva mentinerii la un nivel ridicat al deficitului public american.
La fel s-a intamplat si cu ratele dobanzilor, ceea ce a condus la un exces de acordare de credite in
USD.

In concluzie, echilibrul valutar se impune a fi infiptuit in asa fel incat si permiti
realizarea importurilor de materii prime, servicii, tehnologii etc. cu un consum optim de valuta.

In acord directd cu echilibrul financiar-valutar se gisesc si categoriile de lichiditate si
solvabilitate internationala. In unele perioade s-a pus semnul egalititii intre aceste doud categorii
desi, din punct de vedere al structurii si al rolului lor, acestea difera atat pe plan extern, cat si pe
plan intern [13 pag. 77, 81, 119].

Lichiditatea se regdseste in literatura de specialitate sub mai multe forme si acceptiuni.

Astfel, intr-o primd acceptiune, lichiditatea reprezintd acel indicator statistic care arata
care pot asigura indeplinirea obligatiilor de plata in strdinatate, de unde deducem ca, gradul de
lichiditate al unei tari va raportat la rezervele de aur si valuta si la valoarea importurilor.

Intr-o alti interpretare, lichiditatea internationald este transpusi ca fiind ansamblul

mijloacelor de plata de care dispune o tard, in strdinatate, care pot fi usor si imediat
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transformabile In bani, indiferent daca aceste mijloace sunt detinute de banca centrald sau de
alte banci ori de persoane fizice din acea tara.

In aceasta interpretare, structura lichiditatii internationale este urmitoarea:

a) rezerva monetard internationald ce este detinuta de autoritatea monetara centrala,
include:

- depozite de aur, rezervele valutare, (alcatuite din valute si devize convertibile), DST,
pozitia creditoare fatd de Fondul Monetar International, rezerva care se afld permanent la
dispozitia tarii respective, neconditionat si nelimitat.

Fiecare dintre aceste componente a rezervei monetare internationale se formeaza prin
operatiuni specifice. Astfel, aurul monetar provine din achizitionarile Bancii Nationale din
productia interna a tarii sau de pe piata internationald a aurului, precum si din alte surse.

Rezerva valutara reprezintd partea cea mai importanta a rezervei monetare internationale,
valutele si devizele convertibile rezultand in urma operatiunilor din balanta de plati (exporturi
mai mari decat importurile, primiri de fonduri financiare si de credit, transferuri) si din
operatiunile de cumparare de pe piata valutard. Pe plan international, rezerva valutara a fiecarui
stat reprezintd un indicator foarte important, datorita faptului ca prin acesta, se caracterizeaza
economia nationald din punct de vederea a credibilitdtii financiare si economice. Astfel, se
considerda un nivel corespunzator pentru rezerva valutard acel nivel care poate acoperi nivelul
importului tarii respective pentru o perioada de 3-5 luni.

O problema deosebit de importantd care se pune in gestionarea rezervei valutare o
constituie asigurarea unei structuri pe tipuri de valute cat mai echilibrate, in vederea evitarii la
maximum a efectului de devalorizare generala a rezervei.

Ca atare, in majoritatea cazurilor, rezervele valutare cuprind cu precadere valutele liber
utilizabile (dolarul american, euro, lira sterlina, yenul japonez). Scopul primordial pentru care un
stat 1si constituie rezerve valutare este determinat de necesitatea de a dispune, atunci cand
situatia o va impune, de capacitatea rapida de achitare a obligatiilor valutare, utilizandu-se
operatiunile de plata internationale doar dupa ce au fost utilizate toate celelalte metode de
incasare a contravalorii exportului, contractarea de credite comerciale si bancare, accesarea de
fonduri financiare, precum si atragerea de fonduri de pe piata internationald de capital.

Facand o sinteza a celor prezentate mai sus, vom observa destinatiile rezervei valutare si anume:

- posibilitatea de a acoperi deficitul balantei de plati, prin procesul de echilibrare a

acesteia utilizdndu-se operatiile de tip monetar (incasdri din rezerva valutard pentru

plati n afara tarii);
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- 0 actiune pe piata valutard pentru sustinerea cursului monedei nationale in raport cu

celelalte monede;

- necesitatea asigurarii bonitdtii economiei nationale pe piata financiar-monetard

internationala.

Un procedeu ce trebuie avut in vedere este acela ca, pe parcursul perioadei de pastrare
rezerva valutard prezinta riscul de a inregistra pierderi de valoare prin devalorizarea sumelor
banesti ce se afla Tn componenta sa, drept pentru care, concomitent cu asigurarea unei baze
in valuta, fie sub tiparul depozitelor la vedere, fie sub tiparul unor credite pe termen scurt.

Disponibilul in DST provine din elaborarea Fondului Monetar International si
repartizarile sale gratuite catre tirile membre, precum si din incasarile anterioare pentru
operatiuni de creditare In cadrul mecanismului Drepturilor Speciale de Tragere.

Creantele asupra Fondului Monetar International ale unui stat sunt alcatuite din
varsamintele in plus la Fondul Monetar International, peste cota de participare a tarii respective
aceeasi moneda.

b) mijloacele de plata internationale si activele internationale avute de banci si alte
institutii financiare din tara, cu conditia ca acestea sa poata fi transformate 1n valuta.

In grupa mijloacelor de platd internationale regasim: depuneri pe librete de economii,
depunerile bancare la vedere sau pe termen scurt, bonuri de tezaur, actiuni, obligatiuni, facilitati
de credit aprobate si neutilizate, toate acestea fiind exprimate in valuta.

Din grupa activelor cuprinse in structura lichiditatii internationale fac parte atat activele
reale (aurul) cét si activele financiare (diverse valute, titluri de valori si creante).

Lichiditatea internationala se poate defini intr-o acceptiune restransa ca provenind din
rezervele de mijloace de plata strdine de care o tard are nevoie pentru a face fata unor fluctuatii
temporare ale veniturilor si cheltuielilor externe.

In contextul prezentat, elementele structurale ale lichidititii internationale sunt
urmatoarele:

- rezervele monetare internationale (sau rezerva valutard) ce se afld la Banca Centrald;

- creditele internationale ce sunt acordate de organismele internationale;

- facilitatile temporare ce sunt acordate de catre bancile centrale, pe baza acordurilor
dintre state.

Instabilitatea macroeconomica — fenomen ciclic, generat de legile dezvoltarii economice.
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Dezvoltarea economiei mondiale In ultimul secol si jumatate a generat acumularea
unor experiente specifice precum si dezvoltarea unor teorii economice in raport cu evolutiile din
mediul economic si social. Chiar daca acumularile sunt remarcabile iar contributia acestora la
stabilitatea economiei si cresterea performantelor in domeniu este de necontestat, nici o teorie
economicd nu a reusit sd elimine fenomenele de instabilitate in economie. Economia unui stat
sau a unui grup de state (Uniunea Europeand) este influentatd de o multitudine de factori
endogeni si exogeni, multi dintre ei cu actiuni contradictorii, asa cum am exemplificat in
prezentul capitol, astfel incat, ciclicitatea fenomenelor economice este un start de la care se
pleacd atunci cand elaboram strategii de dezvoltare sau studiem evolutia si tendinta In economie.

Pentru a intelege mecanismele instabilitatii economice si cum pot fi acestea utilizate intr-
0 masurd cat mai mare pentru a influenta rezultatul economic, trebuie sa ne intoarcem la bazele
ciclului economic. Ciclul economic este reprezentat prin perioada de timp de la inceputul unei
crize economice pand la inceputul altei crize economice. Acest fenomen reprezinta fluctuatia

nivelului activitatii economice agregate, ce se masoara de regula prin PIB.

P.N.B

Prosperitate

Recesiune Tnviorare

Fig. 1.1. Ciclicitatea evolutiei activititii economice

Sursa: http://www.scritub.com/economie/Instabilitatea-macroeconomice1711723108.php

Plecand de la aceste premise demonstrate teoretic si practic in evolutia economiei
mondiale, indiferent de structura functionald a acesteia (capitalistd, comunistd sau
pseudocapitalistd — cea Chinezd), se pot identifica anumite parghii de atenuare a ciclurilor
economice fard a ne propune situatia ideald in care o economie sa fie doar de prosperitate sau
expansiune. In lucrarea de fatd au fost identificate si propuse o serie de solutii pentru atingerea
acestui obiectiv. Opindm ca, in contextul unei economii mondiale din ce mai globalizate,
tehnologizate si cu o viteza de transformare structurald extraordinard, se impune identificarea
unor directii de actiune inovative, adaptate ciclului schimbdrilor si evolutiei societatii umane, si
anume:

> reglementdri globale si unitare ale fluxurilor de capital (reguli comune si echilibrate);
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> interventia minima a statului si Tncurajarea competitiei prin politici adecvate;

> evitarea masurilor prociclice;

> mijloace inovative de taxare a activitatilor economice puternic tehnologizate pentru a
preveni concentrarile exacerbate de capital cu efecte sociale majore (introducerea unor taxe sau
contributii de asigurari sociale pentru robotii industriali ce elimina forta de munca);

> sisteme educationale moderne care sa sprijine respecializarea/adaptarea rapida a fortei

de munca la schimbarile profunde din activitatea economica.

1.2. Balanta de plati externe — instrument de analizd macroeconomica si de

reflectare a echilibrului valutar

Conform definitiei FMI [14] Balanta de plati externe este o prezentare integrata, sub
forma contabila, a tuturor fluxurilor financiare si monetare reale, care se intervin in decursul unui
interval de timp, de reguld un an, intre rezidentii unei economii $i partenerii externi, indiferent de
forma acestora.

Sunt considerati rezidenti agentii economici nationali sau strdini, persoane fizice sau
juridice, care traiesc si desfasoard activititi in mod obisnuit si permanent in cadrul unei tari,
inclusiv filialele si sucursalele companiilor strdine. Din aceastd categorie sunt excluse
ambasadele, consulatele, institutiile internationale si reprezentantii acestora (incluse in categoria
de nerezidenti).

Diferentierea dintre doua categorii de operatori economici are in vedere acceptiunea
economica a rezidentei: centrul principal de interese sau de activitate.

La baza elabordrii balantei de plati externe sta conceptul de tranzactie internationald, prin
aceasta intelegdndu-se crearea, transformarea, comercializarea, transferul sau stingerea unei
valori economice in relatiile unei economii cu restul lumii.

Balanta de plati externe face referire la acele operatiuni desfasurate de catre rezidentii ce
actioneaza in cadrul teritoriului economic. In acest context trebuie observat faptul ca teritoriul
economic nu coincide intotdeauna cu teritoriul national, putand fi mai restrans sau mai extins
[15, pag 233-237].

In balanta de plati externe se inregistreazi doud mari categorii de fluxuri: fluxurile reale
si fluxurile financiare aparute intre rezidenti si nerezidenti. Momentul inregistrarii acestor fluxuri
in balantd este stabilit in functie de momentul transferului de proprietate intre rezidenti si

nerezidenti [16].

35



Fiind un tabel de sinteza detaliat pe conturi si subconturi analitice realizat pe o anumita
perioada, balanta de plati faciliteazd compararea sub raport cantitativ si calitativ a schimburilor
reale si financiare ale unei tari cu strainatatea.

Balanta de plati nu reprezinta doar o Inregistrare descriptiva a unor operatiuni comerciale
sau financiare, ci ea furnizeaza elemente de diagnostic ce faciliteazd evaluarea avantajelor si
dezavantajelor pe care fiecare stat le detine.

Din analizarea balantei de plati externe si a soldurilor conturilor acesteia se pot trage o
serie de concluzii cu privire la competitivitatea externa a economiei nationale, in special n ceea
ce priveste comertul cu bunuri si servicii.

Pe baza balantei de plati se poate determina pozitionarea investitionald internationala a
unei economii care aratd sintetic pozitia net-debitoare/creditoare a unei tari, precum si gradul de
atractivitate al mediului de afaceri intern pentru investitorii rezidenti si nerezidenti.

Oferind posibilitatea analizei raporturilor de schimb la nivel macroeconomic, balanta de
plati se constituie ca un instrument important in modelarea si coordonarea politicilor comerciale
externe. Atunci cand apare un dezechilibru cronic la nivelul balantei comerciale, teoretic, acesta
poate fi redus printr-un pachet de masuri de natura fiscala, si anume: cresterea taxelor vamale,
facilitati fiscale pentru investitorii strdini, subventii, credite preferentiale, sau, de naturd
comerciala prin actiuni de promovare si stimulare a exporturilor. Valoarea echilibrului valutar
este reprezentata de procentul creditelor primite pentru realizarea acestuia, in sensul in care un
procent scazut aratad un potential puternic al ecilibrului. Echilibrul valutar trebuie sa incurajeze
importul de materii prime, servicii, produse cu valoare addugatda micd ce pot fi utilizate in
economie pentru potentarea acesteia si stimularea dezvoltdrii economiei in sensul cresterii valorii
addugate in economia interna.

In economia nationala a unui stat, punctul de sprijin financiar-monetar al economiei este
reprezentat de balanta de plati externe. In cadrul balantei de plati externe, se utilizeaza fluxuri si
stocuri, urmdrindu-se evolutiile economice pe o perioada de timp, in cadrul unui interval de
referinta.

In contextul tranzactiilor economice internationale, balanta de plati externe constituie
mediatorul de indrumare a politicii externe a respectivului stat, precum si a politicilor celorlalte
state 1n relatie cu acesta.

Balanta de plati reprezintd capacitatea economicd a statului respectiv, gradul si
complexitatea tranzactiilor sale economice cu statele partenere, intensitatea economiei nationale,

credibilitatea economiei unui stat n raport cu celelalte state.
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Formele balantei de plati pot fi:

» Balanta de plati globala (ce include acele rezultate economice in concordantd cu toate
celelalte state partenere);

» Balanta de plati regionala (este acea balanta care face referire la un grup de state);

» Balanta de plati bilaterala (balanta care expune relatia economica cu un alt stat);

» Balanta de plati program (contine acele surse de finantare si necesarul de valutd ce
poate fi utilizat de autoritati prin aplicarea politicilor comerciale curente, pentru un interval
anual). In acest program sunt calculate necesititile anuale ce au fost previzute pentru investitii si
caracter regulat, si anume din export si/sau investitii strdine. Rezultatul acestui tip de balanta
program pune in evidentiaza deficitele ce vor fi finantate din creditele externe.

» Balanta de piatd cuprinde doar acele tranzactii ce au legatura cu piata valutard pe o
perioada scurti, de reguld, pe trimestru. In activul balantei se inregistreaza ofertele de mijloace
de platd straine in concordantd cu solicitarile de marfuri si servicii la export precum si cu
previziunile de Incasari din donatii strdine, actiuni, tranzactiile autonome ce vor genera incasari
efective in valuta in perioada respectiva. In pasivul balantei se inregistreaza cererile de valuti ce
sunt inaintate de importatori, cererile de valuta ale investitorilor, donatorilor si tranzactiile
autonome care impun plagi in valuta.

Balanta de conturi contine toate acele operatiuni de decontéri internationale detinute de
un stat ce se deruleaza sau ce urmeaza a se derula intr-o perioada de timp.

Balanta de conturi se regdseste sub diferite forme si anume:

- balanta de conturi dinamica este realizatd pentru intervale de timp de pand la un an si
cuprinde totalitatea creantelor si obligatiilor de plata ce provin in urma desfasurarii schimburilor
in perioada la care se face referire, inclusiv cele restante din intervale de timp anterioare
exigibile in perioada curenta, ce au fost achitate pana la data intocmirii balantei;

- balanta de conturi statica este compusa din suma creantelor si obligatiilor
internationale de plata prezenta la un moment dat, indiferent de termenul de exigibilitate.

In contextul in care balanta de conturi dinamica coincide cu balanta de plati externe dintr-
o perioada expiratd, balanta de conturi staticd reprezintd suma creantelor si obligatiilor de plata
in relatiile cu straindtatea, neachitata, existentd la un moment dat, indiferent de data la care
urmeaza a se achita.

Operatiunile ce sunt reprezentate in balanta de plati externe sunt definite ca fiind o serie

de termeni sau expresii avand un specific tehnic, prezentate in continuare:
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- transferuri comerciale care reflecta procurarea de catre un partener a unei valori
economice In contrapartidd cu o valoare in concordanta cu cadrul operatiunii cu marfuri, servicii,
venituri, profituri, dobanzi,

- schimburi referitoare la livrarea de catre un partener a unei valori economice fara a
primi in schimb o valoare echivalenta (ajutoare, mosteniri, donatii);

- migrarile de persoane dintr-o economie in altd economie cu totalitatea activelor si
pasivelor de care dispun;

- schimburile prognozate dar care nu au la baza fluxuri reale;

- spatiul economic al unui stat in care se desfasoard tranzactiile; este altul decat

teritoriul ce este delimitat de granitele statului. Pot exista zone ale teritoriului economic dincolo
de granitele tarii respective, dar si anumite zone economice straine aflate in interiorul statului
(zonele libere — sunt acele spatiu in care institutiile sau companiile straine sunt autorizate sa
functioneze cu anumite scutiri sau facilitari vamale si fiscale).

- notiunea de rezident este utilizata, din viziunea valutara, ca un mijloc de deosebire

intre anumite varietati de persoane fizice si juridice. Acesta include persoanele fizice,
reprezentate de cetdtenii tarii respective, dar si de persoanele juridice autorizate sda desfasoare
activitati lucrative in statul respectiv. Notiunea este utila deoarece operatiunile valutare validate
de bancile centrale ale fiecarui stat sunt expuse in cuprinsul balantei de plati externe si sunt doar
acele operatiuni ce au loc intre un rezident si un nerezident.

- notiunea de evaluare si notiunea de moment de inregistrare face referire la estimarea

fluxurilor ce sunt inregistrate in balanta de plati externe si se executd la preful pietei, adicad in
expresie baneasca, pe care un eventual cumparitor este dispus sa o plateasca in vederea
cumpardrii unui bun sau serviciu de la un potential vanzétor, in contextul in care cele doua parti
sunt independente §i nu sunt utilizate alte principii n afard de cele comerciale; data nregistrarii
acestor tranzactii este data la care se efectueaza schimbul de proprietate, si nu data la care se
achitd contravaloarea bunurilor sau serviciilor.

- sistemul dublei inregistrari este folosit la elaborarea balantei de plati externe.

Tranzactiile sunt redate prin doud fluxuri de sens opus avand aceeasi valoare. In acest context,
suma intrarilor pozitive trebuie sa fie identica cu suma intrarilor negative (iesiri), soldul net al
balantei de plati externe este totdeauna zero.

In pozitiile din balanta de plati sunt reflectate marimile valorice al urmitoarelor varietati
de activitati financiar-valutare internationale:

- activitatea economica ce este materializatd in activitatile de import sau export de bunuri
si servicii;
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- activitatea financiara reflectata in transferuri de capitaluri pe termen lung;

- activitatea de creditare reflectatd in activitatile ce cuprind miscarile de capitaluri pe
termen scurt;

- activitatea monetara ce necesita transferul unor sume in devize sau valute.

Balanta de plati externe este echilibratd cu ajutorul celor patru varietati de activitati.
Calitatea de balantd activd sau pasivd este recunoscutd datoritd rezultatului activititii de
echilibrare.

Balanta este activd in situatia in care veniturile (incasarile) sunt mai mari decat
cheltuielile si pasiva in situatia cand veniturile sunt mai mici in raport cu cheltuielile.

In contextul in care avem balanta activi, inseamna ca inchiderea s-a realizat pe plus, iar
in cazul in care avem balanta pasiva ne confruntdm cu un deficit. Procentul cel mai semnificativ
in ceea ce priveste dezechilibrul unei balante de plati are cauza principald dezechilibrul dintre
schimburile comerciale.

Pentru a se putea asigura o compatibilitate internationald, structura simplificata a balantei
de plati externe trebuie sd contind urmatoarele elemente:

» contul curent (A + B + C) ce cuprinde Bunuri si servicii, bunuri FOB — Free On Board
(export/import), venituri, transferuri curente;

» contul de capital si financiar (A+B) avand in componenta contul de capital, contul
financiar, investitiile directe, investitiile de portofoliu, alte investitii de capital, rezerva
oficiald, conturi in tranzit, conturi de barter, precum si active de rezerva;

» erori $i omisiuni.

Necesarul de finantare al unei economii se identifica raportandu-ne la deficitul de resurse
generat de derularea activitatilor persoanelor juridice si fizice din statul respectiv. In contextul in
care 0 economie are un consum peste ceea ce produce sub forma de venituri, are economii mai
mici decat investitii, ori autoritatile statului cheltuie mai mult decét incaseaza, apare deficitul.

Deficitul se poate acoperi fie prin emisiune monetara (aceasta strategie este consideratd a
fi o politica inflationistd) fie prin atragerea de credite externe de pe piata internationala.

Operatiunile reflectate in balanta comerciala se bizuie atat pe estimarea exporturilor si
importurilor, cat si pe decontarea acestora si reprezinta eficienta activitatii de import sau export
la momentul la care se realizeaza balanta.

Particularitatile cele mai semnificative ale evaluarii operatiunilor de export sau import ce
sunt reprezentate in balanta comerciala sunt:

I. EXPORT

In practica se utilizeaza doua tipuri de evaluari:
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- evaluare internd ce stabileste contravaloarea la care se va produce bunul pentru export
inclusiv vanzarea acestuia catre clientul extern.
- evaluarea externd ce stabileste pretul produsului, exprimat in valuta si este inscris in
contractul international.
- metodele de decont ale exportului constau in asigurarea sigurantei incasarii valutei
obtinute din export si implicarea unor costuri cat mai reduse atunci cand sunt utilizate.
- eficienta exportului este un element primordial al operatiunilor economice de acest
gen si este confirmatd de raportul efort/efect, adica contingenta dintre pretul intern
complet de export si pretul extern 1n valuta.
Indicatorii de eficienta sunt comparati cu cursul de schimb al monedei nationale si valuta
in care se deconteaza exportul.
Indicatorii de urmarire a eficientei exportului
a) cursul de revenire la export

_ PRET _INTERN _COMPLET _DE _ EXPORT
eport PRET _ EXTERN

CR (21)

b) aportul valutar Av

A, = PRET _EXTERN _IN _VALUTA-M —(22)

Pret in valutd al materiilor prime, materialelor, fortei de munca (22)
c) rata aportului valutar

_ PRET _INTERN _COMPLET _ DE _ EXPORT (moneda _ nationala) - M (monedd _ national @)

o PRET _ EXTERN (valuta) - M (valuta)
(23)

Importanta eficientei se reflecta in modul in care munca vie este incorporata in produsul

R

trimis la export si in valoarea de piata a produsului recunoscuta international. Eficienta activitatii
de export se reflectd intr-un curs de revenire al aportului valutar care trebuie sd fie cat mai
scazut.
1. IMPORT
1) In practica se utilizeaza doua tipuri de evaluiri:

- evaluarea externd ce este reprezentata de pretul de import in valutd);

- evaluarea internd ce reda pretul de vtnzare pe piata internd a produsului ce va fi

importat.
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2) Decontarea importului este recomandat a se efectua prin instrumente de platd cat mai putin
costisitoare care sa permita flexibilitate si viteza in utilizarea resurselor valutare obtinute de catre
importator.

3) Eficienta importurilor se va calcula prin raportul invers dintre efectul obtinut si efortul depus
— comparandu-se pretul de valorificare pe piata interna a produsului importat cu pretul in valuta
ce se va achita la import.

Un curs de revenire la import mai ridicat decat cursul de schimb al monedei nationale in
concordantd cu aceeasi valutd, reprezintd un import eficient. Aceastd interpretare este
aproximativa deoarece, pretul de valorificare la intern este influentat de comisioanele ce sunt
practicate de intermediari, de adaosul comercial si nivelul de fiscalitate al statului.

Privitd in ansamblu, balanta de plati trebuie sa fie intotdeauna echilibrata, activul fiind
egal cu pasivul, astfel respectdndu-se principiul dublei inregistrari.

In mod frecvent, termenii de balantd de plati excedentara (activd) sau de balanta de plati
deficitara (pasiva), sunt folositi doar la nivel declarativ, in realitate este vorba de un dezechilibru
la nivelul unor plati din balanta de plati (balanta comerciala, contul curent, contul de capital si
financiar).

Deficitul inregistrat in balantele de plati externe oglindeste o lipsd de competitivitate pe
plan extern sau o iesire masiva de capitaluri strdine sau autohtone ca urmare a deteriorarii
climatului de afaceri.

Un rol esential il are in acest sens soldul balantei comerciale si al contului curent.
Dezechilibrele din balanta de plati externe se pot reflecta asupra economiei interne, generandu-se
perturbatii pe piata valutard (soldul balantei comerciale poate influenta atat aprecierea cat si
deprecierea monedei nationale), pe piata monetard, pe piata creditului, pe piata de capital etc.; in
acest context o balanta deficitard poate reduce bonitatea respectivei tiri pe plan international,
diminuandu-se increderea pe care o au creditori internationali in ceea ce priveste capacitatea
tarii de a-si putea onora obligatiile de plata ce-i sunt atribuite.

Factorii care influenteazd major aceste dezechilibre in balanta de plati externe pot fi
endogeni sau exogeni.

Factori endogeni:

» reducerea intr-o maniera semnificativa a exporturilor, fapt ce se poate datora
calamitatilor naturale sau a evenimentelor rezultate in urma revolutiilor, razboaielor
civile;

» maximizarea importurilor pe fondul unor cereri interne intense;

> reducerea exporturilor generata de acoperirea insuficienta a cererii interne;
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» competitivitate externd scazutd la produsele autohtone (calitate scazutd, preturi

ridicate);

» gradul de prelucrare al exporturilor in scadere;

» climat de afaceri intern deteriorat;

» stimularea insuficientd a exporturilor;

» politica comerciald ineficienta (tarifard/netarifard);

» economia nationald structurata pe ramuri.

Factorii exogeni au o insusire conjuncturala si o operatie greu de indepartat fara ajutorul

si sprijinul statului. Acestia pot fi enumerati ca fiind:

» produsele cu pondere mare in structura comerfului exterior au preturi mondiale

dereglate;

» politica comerciala a altor state atat cea tarifara, cat si cea netarifara;

» dezavantaje competitive;

> dereglarea fluxurilor comerciale zonale ca urmare a unor conflicte sau dispute

comerciale internationale;

conditii restrictive privind cantitdtile de produse introduse in piata, ridicarea nivelului
de taxare a operatiunilor vamale sau de altd naturd in potentialele tari importatoare,
aspecte care pot genera limitarea sau chiar renuntarea la anumite importuri din aceste
state;

scaderea intrarilor de valuta determinata de fluctuatiile cursului de schimb;

utilizarea unor factori psihologici de influentare a pietei precum si miscdrile
speculative de bursa — pot influenta situatia monedei nationale, evolutiile negative ale

cotatiei si corelatiile dintre preturile interne si externe.

Echilibrul balantei generale de plati se poate obtine prin compensarea soldurilor active

din relatia cu unele tari, cu soldurile pasive din relatia cu alte tari, utilizandu-se aceeasi metoda

de platd. Reducerea soldului pasiv este dezideratul fiecarui stat, principalele tipuri de operatiuni

prin care se poate atinge acest obiectiv fiind urmatoarele:

sustinerea productiei, prin valorificarea superioard a acesteia pe piata externa, in
vederea cresterii preturilor la export si a veniturilor valutare covertibile;

emiterea unor politici economice ce sunt orientate spre acele investitii care pot atrage
capitaluri straine;

emiterea de obligatiuni pe piata externa de capital ce sunt amortizate pe termen lung;
primirea de credite de la organisme financiar-valutare internationale;

stimularea cresterii creditelor guvernamentale;
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- renegocierea termenelor de platd a unor credite;

- valorificarea unor rezerve strategice nationale, fiind o masura extrema.

In literatura de profil, echilibrul balantei de plati poate fi redat de echilibrul economic
general, sau se poate obfine prin avansarea unor politici macroeconomice privind folosirea unor
tehnici de echilibrare specifice.

In cazul promovirii politicilor macroeconomice nu este necesard interventia statului
pentru a asigura echilibrarea balantei de plati deoarece, se considera ca aceasta se va echilibra in
contextul echilibrului economic general. Unul dintre mecanismele care ajutd la ajustarea
automata a balantei de plati externe este mecanismul preturilor. Acest mecanism al preturilor
demonstreaza adaptarea automata a unor dezechilibre aparute in balanta comerciald (exporturi <
importuri).

Mecanismul este un procedeu simplu: un deficit in balanta comerciala va atrage dupa sine
0 micsorare a masei monetare ce se afld in circulatie.

Teoria cantitativd a banilor preconizeza cd o diminuare a masei monetare va provoca o
micgorare a preturilor. Aceastd micsorare a preturilor va starni un impuls pentru exporturi i o
piedica pentru importuri.

Conditia esentiala a unui astfel de procedeu este ca, proportia valoricd dintre monede
(cursul de schimb) sa nu suporte schimbari semnificative, putindu-se ajunge la o depreciere
acutizatd. O echilibrare automata a balantei de plati se va putea realiza si generatd de faptul ca
deflatia produsd de micsorarea masei monetare aflate in circulatie va atrage dupa sine o crestere
a necesitdtii de fonduri in economie, care, implicit, va duce la 0 majorare a dobanzilor.

Tentati de dobanzile mai mari acordate, investitorii straini i1 vor dirija capitalurile catre
aceasta piatd, fapt ce va conduce la o reechilibrare a balantei de plati. Acest procedeu de ajustare
automata este cunoscut sub denumirea de finantare compensatoare, diferentialul de dobanda
fiind constituentul care reechilibreazd balanta de plati (dezechilibrul din balanta comerciald este
compensat de un aport suplimentar de fluxuri financiare externe).

O teorie ce mai poate fi abordata este cea a echilibrului prin venituri care confirma ca
existd procedee interne de corectare a dezechilibrelor externe cum ar fi ,,nivelul veniturilor sau
gradul de folosire a fortei de munca” [2, 4,7]

In opinia autoarei, in prezent, o mare parte dintre aceste teorii nu-si mai gisesc
aplicabilitatea in domeniul practic, procedeele economice devenind foarte complexe (si anume
ajustarea BPE prin preturi nu se mai poate produce in conditiile in care masa monetard nu mai

este corelata cu nivelul activelor de rezerva).
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Concluzionand, in actualele conditii In care peste 60% din regimurile valutare se
intemeiaza pe flotarea liberd a cursului de schimb, echilibrarea automata a balantelor de plati este
foarte greu de realizat, statul avand un rol corectiv important in reglarea deficitelor externe.

Specialistii din domeniu sustin ca, demersul statului in economie are ca obiectiv atingerea
unei stari generale de echilibru ce se focalizeaza pe doud directii principale, si anume: folosirea
eficientd a fortei de munca si stabilitatea preturilor.

Echilibrarea balantei de plati este un subiect complex si dificil de implinit, in cele mai
multe cazuri interventia statului are in vedere pastrarea unui echilibru care afecteaza interesele
celorlalte state partenere.

In actualitatea economica, balanta de plati a devenit un instrument care furnizeazi o
multitudine de informatii indispensabile pentru analizarea situatiei economice din toate tarile
lumii.

In balanta de plati isi gasesc finalitatea in expresie valorici toate activititile economice si
tehnico-stiintifice, ca si alte relatii pe care un stat le poate avea cu alte state.

Componenta balantei de plati externe este diferita de la o tara la alta, insa, 1n principiu, in
aceasta se regasesc posturile care exprima raporturile cu exteriorul, urmarite de Fondul Monetar
International care, periodic solicita fiecarui stat fie un exemplar al balantei, fie anumiti indicatori
financiari de analiza.

Intrucat la Fondul Monetar International sunt afiliate peste 150 de tiri membre, in
vederea coordonarii activitatii valutare si financiar-monetare s-a incercat elaborarea unei scheme
unice de balanta.

Principalele modalitati de atragere de fonduri de catre sistemul valutar-financiar se
concretizeaza in: plasarea directa de capital, plasarea de titluri de plata in altd economie, cotizatii
platite la institutii internationale, plata primelor de asigurare, plata dividendelor, plati de dobanzi,
si retrageri de capital.

La toate acestea, pot fi adaugate fondurile provenite din activitatea de creditare
internationald, prin intermediul careia se pun in miscare fonduri si mijloace de plata, atat pentru
stimularea comertului international, cat si pentru transferurile particulare, prin intermediul cdrora
au loc miscari de valute. Aceste demersuri mijlocesc schimburile economice, obtinandu-se
elemente ce se gasesc oglindite in balanta de plati externe a fiecdrui stat.

Statul are la dispozitie politici care pot fi folosite pentru a ajusta deficitele din balanta de
plati externe. Acestea pot fi redate astfel:

> Politici monetare reprezentate de rate de dobanda, operatiuni pe piata liberd

desfasurate de banca centrala, rezerve bancare obligatorii.
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» Politicile bugetare, reprezintd acele politici care au in vedere cresterea veniturilor ce
provin din impozite si taxe, aceasta operatiune realizandu-se cu ajutorul unei fiscalitati
sporite sau cu ajutorul colectarii fondurilor datorate statului si prin reducerea
cheltuielilor bugetare. Cu ajutorul acestor politici se limiteazd marimea deficitului
bugetar intern, avand finantare externa din fonduri imprumutate (mai ales in cazul
tarilor in curs de dezvoltare). In acelasi context, deficitele sunt finantate in sistem
inflationist prin emisiune de moneda, fapt ce poate cauza extrem de mult exporturilor,
deteriorand si mai mult deficitul contului curent [17, pag. 231-235].

» Demonetizarea cursului de schimb face parte din politica monetara avand ca si
consecintd directd stimularea exporturilor si demobilizarea importurilor.

> Stabilirea de bariere tarifare si netarifare in directia importului avand rol de a limita
cantitativ importurile.

» Reechilibrarea balantei comerciale se poate realiza prin procesul de stimulare si
promovare a exporturilor.

> Subventionarea deficitelor din Balanta de Plati Externa fac referire la capacitatea de a
se acoperi un deficit comercial cu ajutorul unui credit extern acordat in baza unor
cursuri de schimb stabile.

» Atragerea investitiilor straine directe si de portofoliu pot contribui la reechilibrarea
balantei de plati prin capitalul strdin congestionat in economie, care genereaza
micsorarea cererii de valuta si sprijinirea cursului, pe fondul unei balante comerciale
deficitare.

Moneda nationala si balanta externd de plati se influenteaza reciproc:

> Pentru gestionarea balantei de plati externe (activa sau pasiva) se folosesc metode de
echilibrare a acesteia, prin intrebuintarea carora este influentat cursul de schimb.

» Fluctuatiile cursului valutar se reflectd in evolutia preturilor si genereaza implicit
cresterea sau scaderea profitabilitdtii tranzactiilor internationale.

Conditiile in care se poate echilibra balanta de plati a unui stat influenteaza cursul

valutar sunt:

» compensarea in conditii de deficit, se realizeaza prin apelarea la finantari externe,
utilizarea rezervelor valutare sau prin modificarea masei monetare interne. Aceste
metode genereaza scaderea increderii detindtorilor de moneda nationald intrucat apare
riscul incapacitdtii acoperirii cu produse a cererii externe si in consecintd apare

deprecierea cursului de schimb;
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» echilibrarea in conditii de excedent, pe baza incasarii sumelor reprezentand
contravaloarea marfurilor exportate. Situatia genereazd incredere 1n potentialul
economic al statului si anume din partea agentilor economici externi care sunt
stimulati sd faca investitii, cursul de schimb al monedei nationale fiind marcat
favorabil.

O metoda consideratd a fi eficientd in ceea ce priveste echilibrarea balantei de plati

externe o reprezintd cresterea venitului national combinata cu stimularea exporturilor.

Teoria multiplicatorului a lui J. M. Keynes [9], sustine ca investitiile vor aduce totdeauna
o crestere mai mare a venitului national decat majorarea cheltuielilor. Mai mult, cresterea
cheltuielilor va genera presiune asupra balantei de plati.

In opinia autoarei teoria multiplicatorului ar trebui aplicati mai ales in perioadele de
crestere economicd, atunci cand exista resurse.

Accesul la creditare pe piata internationald in conditii favorabile este determinat
substantial de conjunctura balantei de plati externe stabilind rationamente durabile in ceea ce
priveste negocierea conditiilor de finantare.

Dezvoltarea cadrului conjunctural al balantei de plati externe pe o perioada indelungata
de timp este un reper esential in identificarea tendintelor majore de evolutie a economiei
statului respectiv.

O serie de concluzii formulate In prezentul capitol, cu privire la interpretarea situatiei
economice a unui stat precum si a metodelor de identificare a tendintelor generale de dezvoltare
pe baza datelor din balanta de plati externd, pot fi aplicate si in analiza principalelor evolutii

economice ale Republicii Moldova cu rezultate interesante:

Republica Moldova - Balanta comerciala
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Fig. 1.2. Balanta comerciali a Republicii Moldova

Sursa: Prelucrare proprie dupa datele obtinute de la http://statbank.statistica.md

O balantd comerciald cu evolutie constant negativa are potentialul de a genera efecte

negative in economie. Este de remarcat totusi trendul de reducere a deficitului balantei de plati
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cu proape 30% 1in perioada 2013-2016. Acest rezultat, conjugat cu usoara crestere a altor
indicatori (PIB si PIB/locuitor) sunt elementele unei potentiale imbunatatiri a performantelor
economice ale Republicii Moldova. Un argument in favoarea acestei tendinte il reprezinta si
reorientarea trendului comertului exterior al Republicii Moldova de la exportul directionat spre
CS], la un export tot mai sustinut spre statele membre UE a caror economie, bazata pe principii

de competitivitate economica, pot influenta pozitiv evolutiile din economia Moldovei.

Fig.1.3. Volumul exporturilor in Republica Moldova

Sursa: Prelucrare proprie dupa datele obtinute de lahttp://statbank.statistica.md
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1.3. Teoretizari referitoare la legaturile dintre globalizarea financiara si crizele financiare

Fenomenele de crizd au inregistrat frecvente cresteri in ultima perioada, cele mai
reprezentative dintre acestea vor fi diseminate in sectiunea urmatoare. Acestea au aparut cu
precadere in economiile emergente, dar turbulente financiare au aparut si in tarile industrializate.

O parte din aceste episoade sunt inregistrate ca fiind: crizele bancare din tarile nordice si
Japonia de la sfarsitul anilor 1980, criza din Mexic din 1994, criza asiatica din 1997, criza din
Rusia din 1998, criza din Argentina din 2001 si criza subprime din Statele Unite care a fost
punctul zero al declansarii crizei globale de la inceputul anului 2007 si care continud pind in
prezent [18].

Exista diferite canale prin care globalizarea financiara favorizeaza aparitia crizelor [19].

In primul rand, atunci cand o tara isi liberalizeaza sistemul financiar, trebuie si se asigure
ca atat investitorii autohtoni cat si cei straini respecta disciplina de piata.

In al doilea rand, imperfectiunile pietei (bule speculative, comportament de turma,
supra-reactiile) se manifestd mult mai puternic in contextul globalizarii.

In al treilea rand, orice tard poate fi obiectul unei crize financiare chiar si in conditiile in
care procedurile si metodologiile sale economice sunt solide, iar imperfectiunile de pe pietele
financiare sunt minime. Acest fapt se intampld ca urmare a dependentei unei tari de capitalul
strain, globalizarea putdnd conduce la turbulente financiare prin intermediul contagiunii.

Ultima criza economico-financiara globald a fost generata de un complex de cauze
manifestate simultan: dezvoltarea fondurilor de investitii si a celor speculative (hedge funds);
incertitudinile celor care suporta riscurile financiare si emergenta noilor produse financiare asa
cum a fost cazul derivativelor de credit.

Avandu-se 1n vedere multitudinea pericolelor ce pot aparea cu privire la stabilitatea
financiard cauzate de globalizare, este necesard impunerea unor masuri ce au in vedere atat
liberalizarea treptata a contului de capital, o crestere a eficientei politicilor macroeconomice si a
supravegherii prudentiale, cat si de dezvoltare in ansamblu a sistemelor financiare. O importanta
deosebita trebuie acordatd interdependentelor dintre sectoarele financiare, volatilitdtii crescute a
preturilor activelor si cunoasterii in profunzime a metodelor de functionare a produselor
financiare complexe, toate facand parte integranta din procesul de reducere a riscului sistemic.

Crizele financiare reprezintd o caracteristica insemnata a sistemului economic capitalist.
Autori celebri ce au studiat aceste spete dezbat subiecte si nainteaza teorii referitoare la rolul
crizelor financiare in determinarea reglarii functionarii sistemului, spunand in acelasi timp ca,

costurile economice si sociale ale acestor evenimente sunt ridicate.
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Sistemul capitalist nu este unul perfect, desi in ultimele decenii lumea a observat un
consens spre forma occidentald a capitalismului, ca model ce ar trebui s guverneze felul in
care fiecare tara trebuie sa-si conduca economia individual [19].

Prezentarea crizei economice si financiare este o actiune dificila, indiferent de stadiul
cunoasterii detaliilor evenimentelor si a problemelor financiare. Este o actiune atat de prezentare
in ansamblu a fenomenului, cat si de pronuntarea unei solutii clare in perioada de desfasurare a
evenimentelor. In cadrul acestei prezentiri, se descrie cea mai mare criza din ultimii 80 de ani
care este total deosebita fatd de criza din anul 1929, criza ce a avut la baza supraproductia.

A) Prezentarea problemei

Criza financiari declansati in 2007 numita subprime? a avut ca principal punct de plecare
spargerea bulei preturilor imobilelor din Statele Unite.

Criza actuald ilustreaza un eveniment caracteristic sistemului capitalist si a finantelor
moderne. Capitalul financiar dezvolta profit iar o parte a acestuia se va adauga capitalului deja
existent. Aceasta logicd de acumulare nu se poate ocoli in acest sistem, iar daca actioneaza o
cauza sau alta, capitalul sisteaza a se acumula, economia intrand in criza.

Un numar important de evenimente prezentate de catre Itay Goldstein in 2005 [22] si
devenite evidente in anul 2006, au anuntat aparitia crizei: deprecierea activelor denominate in
dolari, monetizarea economiei americane, degradarea rapida a situatiei financiare a bancilor,
reducerea rezervelor si problemele legate de creditele ipotecare. Conform The Economist [23],
intre anii 1997 si 2006 preturile caselor au crescut in SUA cu 124%.

Preturile imobiliarelor, in crestere in prezent, trezesc amintiri amare despre inceputurile
crizei care a declansat adevarate cataclisme in SUA si Europa. Astfel, in ianuarie 2012, preturile
locuintelor au crescut cu 22.5%, tendinta fiind valabild pentru toata America, ceea ce anunta un
nou boom al sectorului imobiliar. Revenirea pietei imobiliare este de mare importanta pentru
economia Americii si nu numai. Dupa ani de zile de volatilitate, preturile de origine au crescut la
o ratd de aproximativ 5%, la Inceputul anului 2015. Cresterea preturilor vine pe fondul persistent
de slabiciune in unele parti ale pietei. Volumul total de vanzari si de constructii noi raman mult
sub varfurile lor de dinaintea crizei. Familiile americane care dispun de imobile in proprietate
personala se simt mai sigure din punct de vedere social si cheltuie mai multi bani.

In pofida recuperirii dezechilibrelor, oficialii Rezervei Federale au vizut locuintele ca pe
un punct luminos pentru economia SUA in ultimii ani. Vanzdrile de case existente, segment ce

reprezintd cea mai mare parte a pietei globale, a avut in luna aprilie 2016, o crestere ridicata, dar

3 a fost denumiti astfel dupa numele titlurilor ipotecare cu grad mare de risc
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sub nivelul de varf observat in timpul boom-ul ultimului deceniu. Indicele national S & P / Case-
Shiller a crescut cu 5,2% 1n luna martie. Atunci cand a fost ajustat pentru inflatie, indicele S&P /
Case-Shiller a ramas la aproximativ 20% sub maximul atins Tn 2006 [21]. Aceastd schimbare nu
ar fi fost posibila fard interventia Rezervei Federale care a tipdrit masiv dolari. Creditele
ipotecare din SUA au ajuns extrem de ieftine, oamenii putand contracta un imprumut ipotecar pe
o perioada de 30 de ani, cu o dobanda de numai 3,5% pentru toatad perioada.

In urma cu 10 ani, adica in anul 2006, boomul imobiliar a inceput tot cu preturi mici, de
aici ipoteza: Nu cumva se creaza premisele pentru urmatoarea crizd de acest gen? Concret,
disfunctionalitatile economice s-au datorat evolutiei istorice a pietei americane a creditelor
ipotecare [22].

Un alt factor favorizant a fost inclinatia spre economisire ridicatd din China, care a
alimentat intrarile de capital in SUA si a permis mentinerea ratei dobanzii la un nivel redus in
aceasta tara [23]. Institutiile financiare s-au inghesuit sa acorde aceste credite iar concurenta a
devenit acerba. Daca la inceputul dezvoltarii pietei creditelor ipotecare institutiile de stat sau
semipublice, ca Fannie Mae si Freddie Mac, erau principalii actori ai pietei, in ultimii ani, piata a
fost dominata doar de cateva banci si societati de investitii americane.

Pentru a putea obtine o cota cat mai ridicata de piata si o gestionare riguroasa a riscurilor,
institutiile specializate, au utilizat tehnici si instrumente financiare subtile si nervoase, de genul
securitizarii creantelor sau derivativelor de credit. Acestea permiteau cedarea activelor cu grad
ridicat de risc unor parteneri dornici sa-si asume aceste riscuri, aici amintind fondurile

speculative [18, pag.354-359].

B) Declansarea crizei subprime din 2007

In analiza crizelor financiare, pot fi identificate doud concepte reprezentative: prima se
intituleaza ce este la fel (what is the same), in timp ce a doua poartd denumirea de ce este diferit
(what is different). Cauzele reale ale problemelor financiare au fost influentate de politica
monetara si interventiile federale. Politicile folosite in mod eronat au produs fenomenul de
distorsionare a ratelor dobanzilor si a activelor preturilor, deturnand fonduri care, ulterior au
devenit nesustenabile [24]. In opinia autoarei aceasta a fost una din cauzele profunde ale crizei
economice analizate si care, din pacate, constituie in continuare unul din riscurile majore de
generare a unei noi crize.

Argumentarea lui Rogoff si Reinhart conform céreia cresterea datoriei publice dincolo de
un anumit prag duce la scaderea ritmului de crestere economicd, porneste de la premisa ca, existd

o similitudine puternica intre criza actuala si celelalte crize financiare ce au avut loc de-a lungul
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istoriei monetare [25 ]. Lucrarea de fata subliniaza, prin concluziile formulate, riscurile unui
nivel ridicat al datoriei publice.

Crizele bancare duc aproape invariabil la scaderi bruste ale veniturilor fiscale precum si
cresteri semnificative ale cheltuielilor guvernamentale. Facandu-se o medie s-a constatat ca,
datoria publica creste cu 86 % pe parcursul urmatorilor trei ani ca urmare a unei crize bancare.

Aceste consecinte fiscale indirecte sunt mai mari decat de obicei prin prezentarea
evolutiei preturilor activelor si a cresterii reale a datoriei publice. In consecinti, existd totusi
cateva diferente majore indiferent de amploarea crizei.

In primul rand, la baza aparitiei ultimei crize au stat inovatiile financiare care au ingaduit
concentrarea dezechilibrelor si au remis corectia lor.

In al doilea rand este vorba de un esec al activititii de supraveghere a institutiilor de
credit, cu precadere a institutiilor de credit ipotecar, care s-au hazardat a folosi instrumente
riscante pentru a da curs presiunilor concurentiale, fara a putea percepe in totalitate modalitatea
de functionare [26].

Bancile au oferit anumite credite imobiliare mai mult sau mai putin riscante, mergand de
la cele sensibile de fiasco pana la cele conforme, si anume, asa zisele prime mortages. Aceste
pachete de oferte sunt transmise unui vehicul special de investitii sub forma unor titluri
negociabile pe piatd*. Inovatiile financiare pot fi definite ca fiind acele procese de creare sau de
dezvoltare a unor noi produse financiare, precum si gasirea de metode noi pentru a mobiliza sau
de a plasa fonduri banesti sau dezvoltarea si evolutia unor noi organisme financiare.

In consecinta, inovatia financiara se manifesti nu doar in contextul pietei de capital, ci al
intregii piete financiare: conturile NOW sau derivatele de credit, alaturi de finantarea unor
achizitii®, transferul electronic de fonduri si cardurile de credit, cat si eurovalorile mobiliare [20].

Celelalte instrumente, aflandu-se Intr-o legatura stransa cu securitizarea, sunt reprezentate
de derivativele de credit, cu ajutorul carora bancile si institutiile de credit ipotecar au reusit sa
extraga din bilantul lor o buna parte a portofoliilor de credite.

Titlurile ce pot fi negociate pe piatd sunt metamorfozate de Special Purpose
Vehicle/Entity - SPV/SPE in obligatiuni structurale garantate cu creante®. In aceleasi conditii ca
un titlu ipotecar obisnuit, aceste instrumente aduc detindtorului un venit permitdnd totodata

partajarea riscului aferent unui anumit portofoliu de credite ipotecare, repartizate in mai multe

4 mortgage backed securities
5 leverage buy-out
6 collateralized debt obligations — CDO
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categorii sau trange de risc (senior tranche, mezzanine tranche, equity), in raport cu notatiile
agentiilor de rating.

Transa cea mai riscanta si care va fi rambursata la sfarsit — equity — este de cele mai
multe ori achizitionata de fonduri speculative. Aceste tehnici ingreuneaza actiunea de urmarire a
entitatilor care suportd in cele din urma riscul si reduc transparenta pietei’.

Arbitrajul ratelor de dobanda este un sistem prin care, banca obtine profit din diferenta de
dobanda obtinuta de societdtile intermediare ce au investit in portofoliul de creante al bancii
(SPV) si dobanda pe care va trebui sd o plateasca investitorilor, indirect, prin intermediul
aceluiasi SPV [21].

Platile subprime influenteaza institutiile financiare care s-au specializat in domeniul
imobiliar, foarte multe intrand in stare de faliment inca de la inceputul anului 2007. Multe dintre
aceste titluri de credit au fost folosite ca suport pentru emiterea de obligatiuni, fiind distribuite
atat in Statele Unite cat si la nivel mondial. Prabusirea valorii acestor creante a cauzat pierderi
pentru banci, acestea fiind obligate sa finanteze, reducanduli-se ofertele de credit.

Pentru a gasi finantare, institutiile financiare au cautat alta solutie in afara celei de a vinde
actiunile pe pietele bursiere. Criza creditelor afecteaza schimburile internationale, multe fonduri
si valori mobiliare de pe pietele bursiere mondiale fiind vandute, au provocat scaderi rapide ale
preturilor [22].

O a doua cauza a aparitiei crizei a fost reprezentatd de deficientele procesului de
reglementare si supraveghere, urmare a neimplicarii Guvernul Statelor Unite in monitorizarea
corespunzatoare celor doua agentii cvasi-guvernamentale (Fanny Mae si Freddy Mac),
insdrcinate cu acordarea de credite si garantii ipotecare. Acestea nu au mai prezentat rapoarte
din anul 2004, dar cotarea la bursi a continuat datoritd unor derogari [23]. In opinia autoarei
aceastd mdsura a contribuit la escaladarea riscurilor asociate activitdtii de creditare si a amplificat
efectele crizei in piata.

Criza mondiald a identificat sapte crize convergente, transformandu-le intr-o criza
generald, care a afectat intreaga planetd in domeniile politic, economic si financiar, precum si in
domeniul militar expunand urmatoarele: criza de incredere in dolar; criza din SUA -
dezechilibrele financiare; criza petrolului; criza conducerii americane; criza lumii arabo-
musulmana; criza globald de guvernare; criza europeana de guvernare [24].

Totodata, de favorizarea aparitiei crizei au fost acuzate si bancile centrale care au fixat

nivelul ratei dobanzilor si au permis extinderea creditelor.

7 shadow banking system
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Politica monetara este obligata sa opereze in contextul incertitudinii, pe teritoriul ratelor
dobanzilor. Atat politicile fiscale cat si politicile monetare sunt obligate sa fie interconectate.

Daca privim perioada dinainte de izbucnirea crizei, vom observa ca s-au inregistrat
turbulente financiare la nivel international ce au reprezentat pentru investitori semnale de alarma.

Un prim fenomen de contagiune a fost scaderea preturilor actiunilor pe pietele emergente
in perioada mai — iunie 2006 [19]. Pe parcursul primei jumatati a anului 2006, pe pietele
financiare din Japonia, pe fondul unei cresteri economice solide de recuperare, ratele dobanzilor
pe termen lung au crescut si pentru scurt timp s-au mutat in jurul valorii de 2 la sutd, aceasta
valoare fiind cea mai ridicata in ultimii ani.

De asemenea, cresterea yenului a fost mai puternica fata de cresterea dolarului SUA decat
era la sfarsitul anului 2005. Preturile actiunilor din Japonia au fost sustinute de fundamente
solide, dar au scazut, fiind afectate de retragerea investitorilor de fonduri ca urmare a reducerii
riscurilor la nivel mondial.

Pe pietele monetare, ratele instrumentelor pe termen scurt au crescut, reflectand
participantilor de pe piata modificari de politica monetara dupa incheierea The Quantitative
Easing Policy - QEP.

In conjunctura crizei subprime, adaptarea ratei a provocat o crestere de aproximativ 30%
a platilor, in acest context debitori au intrat in incapacitate de plata.

Criza subprime a afectat atat economia Statelor Unite, cat si economia mondiald, fiind
evenimentul care a declansat criza globala a pietelor financiare.

Criza s-a starnit efectiv in momentul in care fondurile speculative au incercat sa isi
adapteze expunerile sau sa deblocheze pozitiile nefavorabile. Acest context a favorizat piata
titlurilor garantate cu credite ipotecare cu risc ridicat sd devina nelichida.

8 avea doud astfel de fonduri, care au plasat in

In contextul faptului ci Bear Stearns
instrumente riscante, banca de investitii americana a fost prejudiciata. Cotatiile sale in bursa au
scizut brusc fiind cumparati in scurt timp de J.P.Morgan Chase & Co®, cu acceptul FED. in luna
august a anului 2007, criza a devenit universald, iar fondurile speculative s-au vazut barate pe
aceste pozitii neprielnice.

A doua etapa a crizei a fost reprezentata de imposibilitatea investitorilor imobiliari privati

de a rambursa datoriile catre stat. Utilizandu-se tehnicile de securitizare, un numar mare de

credite ipotecare au fost atribuite in anii ’90 debitorilor cu un istoric indoielnic in ceea ce

8 un grup financiar american
® banci americani, una dintre cele mai vechi institutii financiare din lume care are ca obiect principal de activitate
atragerea de depozite si acordarea de credite.
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priveste capacitatea de rambursare. Aceste creante indoielnice reprezintd imprumuturi ipotecare
cu rata ajustabila (Adjustable Rate Mortgages — ARM ), de tipul 2/28” si ”3/27” [26]. Asa cum
rezultd si din prezenta lucrare acest tip de creante, generat de goana dupa profit a creditorilor si
favorizat de slaba reglementare a pietei, a generat pierderi uriase si a alimentat major criza
economica.

C) De la criza subprime citre o criza a pietelor financiare internationale

Datorita interdependentelor la nivel global si a fenomenului de contagiune, efectul crizei
subprime a ajuns suficient de evident datoritd fenomenului de raspandire asupra altor piete,
crescand astfel probabilitatea de aparitie a crizei creditelor'® si destabilizirii pietelor de capital,
cu implicatii dezastruoase asupra economiei reale.

Modificarea crizei subprime intr-o crizd financiard globald a avut loc in contextul
deficientelor ce privesc gestionarea riscurilor de céatre marile banci internationale din cauza
indatorarii ridicate a acestor institutii $i ca urmare a lipsei de transparentd pe piata [27]. A durat
destul de mult timp pana cand, economistii au acceptat sa vorbeasca despre existenta unei crize a
pietelor financiare la nivel global care a avut momentul de debut la sfarsitul anului 2007 si s-a
prelungit in anul 2008, continuind criza subprima.

Aceastd crizd a dezvoltat un paradox, astfel ca, la sfarsitul anului 2007, efectele crizei
asupra economiei reale nu erau evidente, asta in comparatie cu conjuncturile precedente de
criza.

Cererea externd robusta si cursul de schimb sldbit au sustinut in continuare exporturile si
implicit cresterea PIB.

Pe data de 31 octombrie 2007, Comitetul Federal pentru operatiuni de piata a hotarat sa
reducd finta privind rata dobanzii reprezentative a Fed cu 25 puncte de baza pana la un nivel de
4,50%. Modificarile au inclus si o reducere cu 25 puncte de baza a ratei dobanzii la facilitatea
primara de credit pana la un nivel de 5,00%.

Socul indus pe pietele de credit de catre pierderile inregistrate din Tmprumuturile
ipotecare a fost fara precedent. Cu toate acestea, pierderile majore pentru anumite institugii nu au
constituit un risc major, nefiind afectatd sanatatea sistemului financiar. Situatia creatd a continuat
sa afecteze sistemul, Tncepand sa apara efectele asupra economiei reale.

In primul rand, criza a condus la o crestere exploziva a pretului petrolului, urmati ulterior
de o corectie importanta. Pretul petrolului, a avut efecte directe si rapide asupra economiei reale

afectand toate sectoarele economice, inregistrand cresteri considerabile Tn anii precedenti crizei.

0 credit crunch
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Fig.1.4. Reprezentarea grafica a fluctuatiei pretului petrolului
Sursa: Bloomberg.

In figura 1.4 se observa faptul cd, dupa declansarea crizei globale a pietelor financiare,
pretul petrolului s-a dublat ajungand la valoarea istorica de 140 $/baril, in luna aprilie a anului
2008. O scadere a pretului a aparut dupa ce semnalele recesiunii s-au facut resimtgite, pretul
revenind la 55 $/baril in noiembrie 2008 continuand ulterior sa scada.

Criza financiara a afectat pietele de capital din Intreaga lume, inregistrandu-se o evolutie
descendentd a preturilor actiunilor companiilor cotate pe pietele de capital.

Majoritatea acestor indicatori au inregistrat o evolutie descendentd incepand din luna
ianuarie 2008. Statele europene au fost cele mai afectate de criza globala a pietelor de capital,
in timp ce pietele emergente din Asia §i America Latind au reusit sa contracareze intr-0
prima faza socul.

In studiul lui Balit Moussalli cu privire la criza asiaticd [28] utilizind datele Infinancials
pentru statele europene, s-a reliefat faptul ca nu a existat o legatura directa intre impactul crizei
asupra pietelor de capital si rezultatele economice ale intreprinderilor din perioada ce a precedat
criza. Polonia si Roméania au cunoscut cel mai important declin al indicilor bursieri in perioada
analizatd, in timp ce situatia economica a intreprinderilor din aceste tari S-a imbunatatit.

Térile din Asia au cunoscut un aflux de capital Tnainte de criza care, In conditii normale,
nu ar fi trebuit sa duca la o criza financiara. Variabila contului de capital atinge nivelul de 1%,
semnificatia economica prezicand deprecierea acesteia.

In contextul acestor interpretiri, ajungem la concluzia ci, variabila de cont de capital,
masuratd in anii care au precedat criza din Rusia si Brazilia, a jucat un rol foarte important in

estimarea crizelor.
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Din moment ce anul precedent crizei din Rusia este anul care precede criza din Brazilia,
putem spune ca acest rezultat este un indiciu foarte puternic al efectului de contagiune al crizei
asiatice. lesirile de capital care au avut loc in timpul crizei asiatice sunt extrem de semnificative,
atat statistic, cat si economic.

Avand 1n vedere cd pietele emergente din Argentina, Brazilia, China si Rusia au
demonstrat cea mai bund rezistentd la crizd, ne-am fi asteptat ca sectoarele industriale ce
caracterizeaza economiile acestor tari sa fie mai pufin afectate de criza, in timp ce sectoarele
industriale specifice economiilor industrializate sa fie puternic afectate de criza [29, pag.236-
243].

In concluzie, criza a avut un impact negativ pe majoritatea pietelor de capital din lume si
a continuat sa se agraveze. Cauzele propagdrii atat de diferentiat ale crizei reprezinta un obiectiv
greu de identificat ce tine cont de viziunea investitorilor cu privire la soliditatea economiilor
statelor in cauza.

Efectul de turma a avut la randul sdu o contributie importanta, impactul crizei
pietelor de capital realizandu-se in relatie directd cu evolutia anterioara a preturilor actiunilor,
boom-urilor spectaculoase ale preturilor ce au suferit corectii pe masura.

Imediat dupa declansarea crizei subprime, autoritatile au fost increzatoate ca aceasta nu
va avea ca efect declansarea unei crize economice la nivel global datoritd fundamentelor
economice ce se doreau a ramane robuste, profiturile companiilor, ale bancilor si ale institutiilor
financiare fiind ridicate iar perspectivele de crestere foarte favorabile [Banca Frantei, 2007].
Spre sfarsitul anului 2007 1nsa, indicatorii climatului economic mondial au Inceput sa se
inrautateasca.

Specialistii Bancii Suediei considerau ca principalele amenintari vor veni din partea pietei
ipotecare din SUA, in timp ce alti specialisti avertizau asupra restrictiilor cantitative cu privire la
creditare, fapt ce afecta bilantul bancilor.

William Buiter era convins ca situatia va reveni la normalitate in a doua jumatate a anului
2008. Semnalele stabilizarii erau date in opinia sa de puterea de constientizare a bancilor cu
privire la riscurile la care se expun si introducerea in bilant a elementelor riscante, Inregistrate
pana in acel moment in afara bilantului.

The Hongkong and Shanghai Banking Corporation - HSBC!! a anuntat in 26 noiembrie

2007 ca 45 miliarde de dolari reprezentand creante ipotecare vor fi reintroduse in bilanf. Un

11 opereaza in Hong Kong si Shanghai Banking Corporation are sucursale si birouri in Asia si in alte tari din
intreaga lume. Este una dintre cele trei banci comerciale licentiate de catre Autoritatea Monetara Hong Kong
pentru a emite bancnote.
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semnal pozitiv a fost dat de intrarea in faliment a super fondului Single Master Liquidity
Enhancement Conduit detinut de catre marile banci americane: Citigroup, JP Morgan Chase
si Bank of America.

Totodata, indrumarea capitalurilor excedentare din tari ca Rusia, China sau statele din
Golf catre pietele financiare afectate de criza pot contribui la blocarea dezechilibrelor.

Criza pietelor de capital a fost precedatd de aparitia unor turbulente pe pietele valutare.
Previziunile cu privire la cresterea economica s-au Inrautatit, mai multe economii intrand in
recesiune. Presiunile inflationiste au fost in crestere la inceputul anului 2008, iar scaderca
drastica a consumului a dus la inversarea situatiei.

Reducerea preturilor la energie si petrol, au dus la deflatiei, criza financiard facandu-si
aparitia in economiei reale. Analizand statisticile FMI din anul 2008, se observa ca economia
iar in Europa de Vest preocuparea economica este in declin, deteriorandu-se indicatorii de
incredere. Spre sfarsitul anului 2008, atat economia SUA, cat si economiile celorlalte state, in
special din zona euro au fost cuprinse de recesiune.

In luna noiembrie, bancile Franklin Bank si Security Pacific Bank din SUA, au intrat in
procedura de faliment.

Previziunea privind cresterea economiei din tarile emergente a fost afectata de producerea
fenomenului de contagiune, in ciuda faptului cd fundamentele economice la nivelul anului 2008
au ramas rezistente.

Declansarea crizei in economia reala nu a ocolit nici Tarile din Europa de Est, astfel, state
precum Ungaria, Ucraina, ulterior Romania si Serbia au apelat deja la fondurile FMI. Impactul
crizei financiare asupra economiei Romaniei a fost studiat de S.Cerna [24], acesta sustinand ca
stabilitatea financiara din Romania nu a fost afectati pand la mijlocul anului 2008. In ultima
parte a anului 2008, nivelul stabilitatii financiare din Romania a fost afectat negativ, cauzele
fiind multiple.

,in primul rand, trei dintre bancile internationale care au primit sprijin guvernamental
pentru a iesi din crizd (Morgan Stanley, Goldman Sachs si Barclay’s) au incercat sa speculeze
pe pietele valutare din Europa de Est, inclusiv pe cea din Roméania”.

O consecinta a acestui fapt, a fost acela cd Banca Nationald a Romaniei a trebuit sa
intervina pentru a stopa asalturile asupra leului. In acelasi timp, agentia de rating S&P a hotarat
sd micsoreze rating-ului de tard al Romaniei cu doua clase de risc, amplasand datoria suverana
in grupa subinvestment grade. Totodata, agentia de rating (Fitch) acuzd un nivel ridicat al

deficitului de cont curent si al datoriei externe.
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Urmatorul soc a fost reprezentat de blocarea pietei creditului, ca urmare a penuriei
de lichiditati si a noilor norme de creditare impuse de BNR. Dobanda de pe piata interbancara a
crescut la 50% in cateva zile catre sfarsitul lunii octombrie, iar bancile comerciale au blocat
procesul de creditare, practicand ulterior dobanzi extrem de ridicate. Toate acestea au condus la
contractia puternica a cererii, multe companii fiind nevoite sa-si restranga volumul de activitate.

Urmarile acestor impacte negative pe care le-au avut perioadele de criza asupra stabilitatii
financiare in particular §i asupra economiei in general, au constat in diferite masuri propuse in
literatura de profil, pentru a se putea reduce efectele negative ale acestor crize.

Toate masurile intreprinse pentru reducerea efectelor negative a acestor crize fac referire
la controlul fluxurilor de capital, ce pot impiedica raspandirea fenomenului de contagiune.

Ca o masura alternativa a fost propusad dezvoltarea activitatii de management a riscului
prin reglementarea si supravegherea adecvata a sistemului financiar.

Alte masuri tin de alegerea corespunzatoare a regimului de curs valutar. Oricare ar fi
deciziile luate, acestea nu pot elimina aparitia crizelor in sistem. Aceasta nu inseamna ca efectele
negative ale crizelor nu pot fi diminuate prin masuri corespunzatoare [30, pp. 269-274].

Contextul primei mari crize financiare din secolul XXI, apare caracterizata prin
instrumente ezoterice, activititi de reglementare ineficiente §i investitori doritori doar de
castiguri, autoritati care au acceptat foarte greu existenta crizei, intervenind tarziu si intr-0
maniera ambigud [31]. Aceasta criza a subliniat incd o data potentialul de transmitere a
socurilor (spillover) pe pietele financiare [32].

Costurile partiale ale crizei financiare recente inregistrate de catre institutiile bancare au
fost prezentate de FMI 1n Raportul Global de Stabilitate Financiara al anului 2008. La nivelul
lunii martie 2008 acestea se ridicau la 80 miliarde de dolari pentru bancile europene si la 95
miliarde 1n cazul celor americane [33]. La nivel global, costurile inregistrate de banci ca urmare
a turbulentelor financiare erau de 193 miliarde dolari si se estima la acea data ca pierderile
asociate crizei se vor ridica la 288 miliarde dolari.

Pe parcursul ultimelor luni din 2008, exista o incertitudine de crestere macroeconomica,
prin indsprirea conditiilor de creditare, scaderea preturilor activelor si slabe perspective
economice. La toate acestea se addugau pierderi semnificative cu privire la valoarea
portofoliilor de active ale bancilor, precum si cresterea riscului de contrapartida, creditorii
devenind treptat mai reticenti in a oferi finantare pe termen lung.

Bancile si alte institutii financiare au cautat sa protejeze bilanturile lor prin vanzéri de

active si prin furnizarea de credite mai stricte.
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In cadrul Raportului de stabilitate financiard al Béncii Angliei din octombrie 2008 a
evidentiat faptul cad pierderile in valoarea de piatd a activelor financiare au fost mult mai
importante fafd de aceiasi perioada a anului precedent [26]. Astfel, pentru institutiile financiare
din Regatul Unit, pierderile au fost de 122,6 miliarde £, pentru cele din SUA pierderile s-au
ridicat la 1.577, 3 miliarde $, iar in zona euro, pierderile s-au cifrat la 784,6 miliarde €.

In vederea stoparii propagarii crizei, bincile centrale au injectat intr-o prima fazi
lichiditati importante in piata monetara.

Aceste actiuni nu au determinat insa sfarsitul crizei datoritd, in primul rand, actiunii
paliative care nu a avut in vedere cauzele problemei, adicd ingrijorarea in ceea ce priveste
deriorarea situatiei financiare a bancilor, iar lichiditatea nu a fost destinata participantilor pe
piata care ar fi avut cea mai mare nevoie de ea.

In cea de a doua etapi a crizei, bancile centrale au actionat in vederea relaxarii politicii
monetare, iar marea majoritate a guvernelor au propus planuri de iesire din criza [34]. In opinia
autoarei aceasta a fost o masurd cu adevarat utild, care a contribuit la stabilizarea pietei in
perioada urmatoare.

In Romania, riscul de a reveni pe plan intern la politici fiscale prociclice este in crestere,
acesta materializandu-se prin adoptarea bugetului pentru anul 2016 cu un deficit de 3 % din PIB,
fiind de doud ori mai mare decat bugetul realizat in 2015, semnalizandu-se astfel inversarea
tendintei de consolidare fiscald din perioada 2010-2015.

Presupunandu-se ca nu apar politici fiscal-bugetare noi, deficitul bugetar se va apropia de
4% din PIB 1n anul 2017, ceea ce va determina reintrarea Romaniei in procedura de deficit

excesiv.

1.4. Concluzii la capitolul 1

Teoria neoclasicd, dezvoltata in jurul teoriei echilibrului economic, identifica doud functii
ale echilibrului: in primul rand, echilibrul economic este cadru de deducere a legilor economice;
iar in al doilea rand, echilibrul a fost teoretizat ca fiind un etalon al bunastarii.

Prin echilibrul macroeconomic se exprima acea stare de corespondenta dintre cererea si
oferta de agregate, din cadrul pietelor la nivelul economiei nationale.

Starea de echilibru economic este acea expresie de compatibilitate si concordanta relativa
a deciziilor ce sunt asumate de agentii economici producatori §i respectiv consumatori,
mentindndu-se pe o perioada de timp, pand cand intervin acei factori perturbatori ce au actiuni

contradictorii.
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Prin asigurarea unui echilibru macroeconomic se presupune a se realiza un echilibru pe
piata bunurilor si serviciilor, pe piata muncii, pe piata capitalului, pe piata monetara, toate
acestea ducand la o multitudine de echilibre partiale.

In acest context, existd o relatie ce permite asigurarea acestor echilibre respectandu-se
echilibrul macroeconomic, eventualele disfunctionalitati ale acestora afectand buna functionare a
economiei nationale.

Echilibrul economic general al economiei nationale poate fi influentat de primirea de
fonduri financiare si de credite din exterior, majorarea resurselor interne, acordarea fondurilor
financiare si de credit, restituirea de credite, plati de dobanzi si dividende etc., generand
cresterea, respectiv diminuarea resurselor interne.

Pentru a se putea asigura si mentine functionarea unei economii nationale, echilibru
general intre fluxurile de incasari si plati trebuie sa isi justifice necesitatea prin gasirea
mijloacelor si modalitatilor adecvate, pentru a caracteriza din punct de vedere calitativ activitatea
financiar-valutara internationala.

Stabilitatea mediului economic poate fi interpretatd cu ajutorul a trei tinte primordiale si
anume: cresterea economica, lipsa somajului involuntar si stabilitatea preturilor.

Analizand si dezvoltand aceste obiective primordiale, se pot dezvolta si tinte secundare si
anume: reducerea nivelului deficitului bugetar si a nivelului deficitului de cont curent.

Echilibrul macroeconomic se realizeaza in diferite directii, dupa cum urmeaza:

- reducerea nivelului fiscalitatii echilibrandu-se utilizarea totala a resurselor;

- cererea agregata, ce genereaza inflatie, se poate stabiliza printr-o politicd financiara
restrictiva, prin cresterea nivelului fiscalitatii precum si prin reducerea cheltuielilor bugetare.

Echilibrul economic general al unei tarii contine trei parti: echilibrul financiar, echilibrul
monetar si echilibrul valutar. Pentru a se evita a se ajunge in situatia de pierderi de venit national,
se ia In considerare existenta unui echilibru intre operatiunile care contribuie la majorarea
venitului national si cele care determind o diminuare a acestuia.

Echilibrul monetar, ca parte a echilibrului economic si ca urmare a industrializarii
puternice a pietelor financiare, cauzeaza globalizare financiara si Indsprirea concurentei.

Politicile de gestionare a riscului de firma sunt supuse unei transparente fara
precedent, ceea ce permite o perceptie corectd a influentei monedei asupra cresterii sau
descresterii acestui risc.

Balanta de plati externe face referire doar la acele operatiuni desfasurate de rezidentii ce

activeaza in cadrul teritoriului economic.

60



In cadrul acestui context trebuie observat faptul ci, teritoriul economic nu coincide
intotdeauna cu teritoriul national putdnd fi mai restrans sau mai extins.

Echilibrul general economic al unui stat este un balans intre echilibrul monetar, cel
valutar si un mix de politici economice adaptate economiei statului respectiv dar si contextului
economic general in care functioneaza economia.

Necesarul de resurse financiare pentru desfasurarea activitatilor economice ale unui stat
este o variabila ce se masoara in raport cu evolutiile pietei si se reflecta partial 1n valoarea
deficitului inregistrat la finele unei perioade.

Deficitul este intotdeauna consecinta unor perioade economice in care statul cheltuie mai
mult decat incaseaza, iar la nivel de economie, se consuma peste ceea ce se realizeaza ca venit.
Evident ca situatia cea mai putin favorabild a deficitului este atunci cidnd acesta este rezultatul
unui consum excesiv si nu al unor investitii peste resursele produse de statul respectiv.

Acoperirea deficitului prin emisia de moneda va genera inflatie si erodarea puterii de
cumpadrare a populatiei desi, Tn anumite procente, inflatia poate avea efecte economice benefice.
O alta metodad consacratd de acoperire a deficitului o reprezintd atragerea de resurse financiare
externe, dar aici intervine situatia generald a economiei unui stat care poate sau nu poate oferi
conditii avantajoase de negociere a accesului pe pietele financiare.

Echilibrarea balantei de plati va prezenta multda vreme o problema foarte complexa si
imposibil de realizat, iar in cele mai multe cazuri interventia statului in vederea echilibrarii
economice afecteazd interesele celorlalte state partenere.

Crizele financiare reprezinta o caracteristica importanta a sistemului economic capitalist.

In Romania, riscul de revenire pe plan intern al politici fiscale prociclice este in crestere,
acesta materializdndu-se deja partial prin adoptarea bugetului pentru anul 2016 cu un deficit de
3% din PIB, de peste doud ori mai mare decat cel realizat in 2015, semnalizand inversarea
tendintei de consolidare fiscala din perioada 2010-2015.

Presupunandu-se cd nu apar politici fiscal-bugetare noi, deficitul bugetar se va apropia
de 4% din PIB in anul 2017, ceea ce va determina reintrarea Romaniei in procedura de

deficit excesiv.
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2. ANALIZE SI COMPARATII PRIVIND ASIGURAREA ECHILIBRULUI
FINANCIAR-VALUTAR PRIN APLICAREA LEGII DARII iN PLATA

2.1. Evaluarea indicatorilor macroeconomici si financiari-monetari in Roménia

Produsul intern brut este considerat cel mai consistent si relavant indicator
macroeconomic. Ca element fundamental, PIB-ul este important in planificarea investitiilor pe
termen lung si a politicii monetare, intre cele doud existand o corelatie directd. Sa nu ne asteptam
insd, la o influentd semnificativa a acestuia pe termen scurt, asupra cursului de schimb monetar,
pentru ca acesta reprezintd fidel schimbarile pe perioade mai lungi de timp. Indicatorul a fost
introdus in prezenta lucrare, tocmai datorita faptului cd descrie cel mai bine situatia economica a
unei tari, fiind calculat ca suma preturilor finale ale tuturor bunurilor si serviciilor produse intr-0
tard intr-un an, utilizand resursele proprii. Valoarea PI1B-ului dintr-o tara arata situatia economica
din acea tara. Cresterea optima a indicatorului este de 3% pe an.

Daca cresterea este prea puternicd, Banca Centrald (Banca Nationald a Romaéniei) ia
decizia de a majora rata dobanzii de referinta. Aceasta de decizie de majorare a ratei dobanzii de
referinta va avea efecte pozitive asupra valutei natioanale.

Conturile nationale reprezintd sursa unei multitudini de indicatori economici
binecunoscuti. Asa cum se precizeaza in revista Statistics explained (mai 2015), Produsul intern
brut (PIB) este cel mai folosit indicator de masurare a dimensiunii globale a unei economii.
Indicatorii derivati, precum PIB pe cap de locuitor sunt utilizati pentru a tine seama de
diferentele de nivel al preturilor — cunosc o utilizare larga si anume instrumente de comparare a
nivelurilor de trai sau de monitorizare a procesului de convergenta in Uniunea Europeand (UE).
Din aceste considerente, in lucrarea de fata, am adus in atentie indicatorul derivat PIB/locuitor,

care apare prezentat in tabelul 2.1

Tabelul 2.1. Evolutia Produsului Intern Brut in Romamia in perioada 2010-2016 mid lei

Ani
Indicatori 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PIB 533881,1 565097,2 595367,3 637456,0 667577,4 711102,7 761473,6
Populatia 20246798 | 20147857 | 20060182 | 19985814 | 19908574 | 19760000 | 19310216
P1B/loc 26368,7 28047,8 29679,1 31895,4 33532,2 35986,9 39433,7

Sursa: Prelucrare dupa Anuarul statistic al Romdniei-2016.
O analizd a produsului intern brut pe cap de locuitor, elimind influenta dimensiunii

absolute a populatiei, ceea ce face posibila chiar o comparatie intre diferite tiri. In graficele de
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mai jos S-au reprezentat atat evolutia PIB-ului cat si a populatiei Romaniei in perioada
2010-2016.
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® Produsul Intern Brut Populatia

Fig. 2.1 Evolutia Produsului Intrn Brut si a Populatiei in Romania in perioada
2010-2016 (in mld lei)

Sursa: Elaborat de autor in baza Anuarului Statistic al Romdniei-2016.

Datele privind produsul intern brut in monedele nationale pot fi convertite in standarde
ale puterii de cumparare (SPC), utilizand paritati ale puterii de cumparare, care reflecta mai
degrabd puterea de cumpdrare a fiecarei monede si mai putin cursurile de schimb ale pietii, in
acest mod diferentele de nivel dintre tari sunt eliminate.

In Republica Moldova, evolutia parametrilor analizati anteriori este urmatoarea:

Republica Moldova (Preturi curente — mii Euro)

An'./ . 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Indicatori

PIB (mii euro) | 4383394 5040657 | 5668998 | 6009918 | 6013792 | 5864794

Populatia (locuitori) | 3562000 3560000 | 3560000 | 3559000 | 3556000 | 3554000
PIB/loc (miieuro) | 1,231 1,416 1,593 1,689 1,691 1,650

Sursa: http://statbank.statistica.md
Din datele prezentate, in opinia autoarei relevant este indicatorul PIB/locuitor, care
indiscutabil aratd un nivel scazut al productivitatii economiei Republicii Moldova fatd de

Romania.
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Sursa: http://statbank.statistica.md

La o analizd primard, datele prezentate in graficele de mai sus indica o tendintd usor
divergent intre cei doi indicatori economici analizati. Dacd PIB-ul inregistreaza in general un
trend ascendent, populatia Republicii Moldova, la fel ca si in cazul Romaniei, are tendinta de
scadere, desi cauzele nu sunt aceleasi. Din datele consultate rezultad ca sporul natural de populatie
al Republicii Moldova este unul superior celui din Romania, totusi in ambele state tendinta de
scadere a populatiei este aceeasi, iar explicatia valabild ambelor state se refera la migratia
economica. Evident ca solutiile pot fi date de accelerarea indicelui de crestere a PIB si a calitatii
vietii pentru a Incerca inversarea trendului scaderii populatie.

Raportul PIB-ului pe cap de locuitor este un indice de volum care permite compararea din
acest punct de vedere, intre tari.

Din acest punct de vedere, Republica Moldova nu se situeaza pe o pozitie foarte bund in

contextul economiilor cu care are relatiile economice cele mai dezvoltate (UE si Federatia Rusa).

Republica Moldova - PIB/locuitor
(mii euro)

M PIB/locuitor
(mii euro)
2010 PIB/locuitor...
2011 2012 2013 2014
2015

Sursa: http://statbank.statistica.md

Analiza individuald a acestui indicator nu poate fi un reper absolut pentru evaluarea

.......

productivitatea unei economii dar si cu privire la nivelul de trai al populatiei din acel stat. Din
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aceasta perspectiva, indicatorul PIB/locuitor nu este unul bun, nici al Republicii Moldova dar
nici al Romaniei, chiar dacad acesta din urma este mai ridicat, In raport cu economiile statelor
dezvoltate din UE cu care avem relatii economice din ce In ce mai aprofundate.

In ceea ce priveste Roménia, vom proceda la o analizi aprofundati a indicatorilor, multe
din concluzii fiind aplicabile si economiei Republicii Moldova, evident cu anumite

particularitati.
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Fig. 2.2. Indicatorul de volum PIB/locuitori — Romania
Sursa: Elaborat de autor in baza Anuarului Statistic al Romdniei-2016.

Deoarece dintr-o singurd observatie asupra indicatorului nu putem trage concluziile
necesare despre competitivitatea economiei nationale pentru a intelege dinamica si perspectivele
dezvoltarii, trebuie sa analizam componentele, sa facem comparatii.

Acest aspect a fost analizat in tabelul 2.2.

Tabelul 2.2. Analiza dinamica a produsului intern brut in Roménia in perioada

2009-2016 mil.lei

Sporul absolut Indicele ti -

Produsul Intern | cubazainlant | cu baza in lant Yt‘ =Yoo hA
Anii Brut Ay 1 ly vt
2009 510522 - - 0 510522
2010 533881 23465 1,045 1 546372
2011 565097 31216 1,058 2 582222
2012 595367 30270 1,054 3 618072
2013 637456 42089 1,071 4 653922
2014 667577 30121 1,047 5 689772
2015 711103 43526 1,065 6 725622
2016 761474 50371 1,071 7 761472
Total 4982477 251049 1,490 X X
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XY 4982477
n+1

= 622810.milioane.lei

In analizi, s-a considerat anul 2009 an de bazi, si ar putea reprezenta dupa unii autori
iesirea din criza. Astfel, produsul intern brut a crescut cu 250.951 milioane lei in anul 2016, fata

de anul 2009 sau putem interpreta ca a crescut de 1,49 ori.

n

- ZAuis 251049

A= = 35850 milioanelei
n

n

I=011l,,,_, =4/1,490 =1,0574

i=1

R = (I —100)-100 = (1,0574 —1)-100 = 5,74%

Pentru a demonstra acest lucru s-a calculat sporul mediu, indicele mediu si ritmul mediu
de crestere a produsului intern brut. Astfel, In perioada analizatd produsul intern brut a crescut in
valoare absoluta cu 35.850 milioane lei, sau de 1,0574 ori. Produsul intern brut a avut un trend
ascendent de 5,74% pe intreaga perioada.

De asemenea, pe intreaga perioadd studiatd produsul intern brut a crescut in medie cu
622.810 milioane lei in fiecare an. Nu acelasi lucru putem sa spunem despre populatie care, a

avut un trend descendent.

Tabelul 2.3. Analiza dinamicé a populatiei in Roménia in perioada 2009-2016

Sporul absolut Indicele ti _

Populatia cu baza in lant cu baza in lant Yt‘ =YottA
Anii (nr.locuitori) Ay tit1 ly vt1
2009 20.367.437 - - 0 20.367.437
2010 20.246.798 -120.648 0,9940 1 20.216.405
2011 20.147.857 -98.941 0.9951 2 20.065.403
2012 20.060.182 -87.675 0,9956 3 19.914.341
2013 19.985.814 -74.368 0,9962 4 19.763.309
2014 19.908.574 -77.240 0,9961 5 19.612.277
2015 19.760.000 -148.574 0,9925 6 19.461.245
2016 19.310.216 -449.784 0,9772 7 19.310.213
Total 159.786.869 -1.057.230 0,9477 X X
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Pe baza calculelor se observa ca populatia a ajuns in medie la 19.973.358,6 locuitori.
Indicatorii medii ai seriei calculati pentru perioada analizatd au valori negative. Astfel, in
perioada analizata, in fiecare an populatia s-a redus in medie cu 15.103,2 locuitori. Indicele
mediu este 0,9925 ceea ce indica o reducere de 0,993 ori. Pe intreaga perioada populatia s-a

redus cu un ritm mediu anual de 0,75%.

ZYi 159786869

g/ - = =19973358,6.locuitori
n+1
_ Zn:Ai/i— —
A =12 L 105;7230 = —151032locuitori
n

n

I =211, , =2/0,9477 =0,9925

i=1

R = (I —100)-100 = (0,9925—1) -100 = —0,75%

Elaborarea unor componente specifice produsului intern brut si a unor indicatori asociati,
cum sunt cei legati de productia economica, importuri si exporturi, investitiile sau consumul
intern (public si privat), precum si datele referitoare la distributia veniturilor si a economiilor, pot
oferi informatii pretioase cu privire la fortele dinamizatoare ale activititii economice.
Principalele agregate ale conturilor nationale sunt compilate din unitati institutionale si anume
corporatii financiare sau nefinanciare, administratii publice, gospodarii si institutii fara scop
lucrativ in serviciul gospodariilor populatiei. Datele din domeniul conturilor nationale cuprind
informatii privind componentele PIB, ocuparea fortei de muncd, agregatele consumului final si
economiile.  Produsul intern brut este masura principala pentru conturile nationale, care
sintetizeaza pozitia economica a unei tari.

Acesta poate fi calculat prin diferite metode in functie de scopul urmarit: metoda
productiei, metoda cheltuielilor si metoda veniturilor. Calculul ratei anuale de crestere a PIB-ului
in preturi comparabile, permite comparatii ale dinamicii dezvoltarii economice att in timp, cat si
intre diferite economii indiferent de nivelul preturilor. De aceea vom calcula produsul intern brut
si In preturi comparabile.

Pentru a calcula produsul intern brut, cel mai frecvent se utilizeazd metoda cheltuielilor:

PIB,=C,, +C,,+I,+EJ

unde: Cpv — consumul privat
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Cpb — consum public

I — investitii brute

Expnet

export net (import-export)

Utilizand datele din tabelul 2.4 potrivit acestei metode, produsul intern brut are

urmatoarele componente:

Tabelul 2.4. Elemente de calcul al PIB prin metoda cheltuielilor

(milioane lei preturi curente)

Comgfge”te 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PIB 510.522,8 | 533.881,1 | 565.097,2 | 595.367,3 | 637.456,0 | 667.577,4 | 711.102,7 | 761.473,6
Consum final | 404.803,3 | 423.393,2 | 439.129,1 | 465.156,9 | 479.450,6 | 501.131,3 | 537.967,5 | 578.075,7
din care:
Consumul 361.734,5 | 386.129,1 | 403.943,3 | 427.700,2 | 430.463,8 | 451.871,6 | 485.893,8 | 523.094,2
final individual
al
gospodariilor
populatiei 43.068,8 | 37.264,1 35.185,8 37.456,7 48.986,8 | 49.259,7 52.073,7 54.981,5
Consumul
final efectiv al
administratiilor
publice
Investitii brute | 138.442,4 | 143.273,4 | 157.424,2 159.821 162.950,4 | 168.498,3 | 177.507,7 190.543
Formarea bruta | 132.698,1 | 138.532,5 | 152.995,9 162.771,9 | 157.482,6 | 161.375,8 | 176.099,5 | 172.612,0
a capitalului
fix
Variatia 5.744,3 4.740,9 4.428,3 -2.950,9 5.467,8 7.122,5 1.408,2 17.931,0
stocurilor
Exportul net -32.722,9 | -32.785,5 | -31.456,1 -29.610,6 -4.945,0 -2.052,2 -4.372,5 -7.145,1
Export 132.448,4 | 164.672,5 | 201.396,9 223.048,9 | 253.377,4 | 275.219,6 292.327 315.144,7
Import
165.171,3 | 197.458 232.853 252.659,5 | 258.322,4 | 277.271,8 | 296.699,5 | 322.289,8

Sursa: Elaborat de autor.

Pe baza analizei evolutiei componentelor produsului intern brut, pe partea de cheltuieli,

se poate remarca faptul cd, la nivelul perioadei analizate fata de anul de baza 2009, consumul

final a crescut cu 163.272,4 milioane lei in 2016, cu un indice de crestere de 1,428. Ritmul

mediu de crestere pe intreaga perioada analizatd a fost de 5,1%. In cadrul acestuia, consumul

final individual al gospodariilor populatiei a crescut de 1,446 ori in anul 2016 fata de 2009.

Consumul final efectiv al administratiilor publice a crescut de 1,276 ori in anul 2016 fata

de anul 20089.

Ritmul mediu de crestere al consumului final efectiv al administratiilor publice a fost de

3,4%, dupa ce in primii ani 2009-2011 acestea au inregistrat scaderi de -7.883 milioane lei, spre

deosebire de consumul final individual al gospodariilor populatiei care a avut doar cresteri.

Investitiile brute au avut aceiasi evolutie pozitiva, indicele de crestere a fost de 1,376, cu un ritm

mediu anual de 4,52%.
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Formarea brutd a capitalului fix s-a redresat dupa anul 2009, cand avusese o valoare
negativa. Pe intreaga perioada analizata a inregistrat un ritm de crestere de 3,6%. Majoritatea
investitiilor s-au realizat in sectorul privat potrivit revistei Statistics explained [41]. In ceea ce

priveste exportul net, acesta a Inregistrat o reducere continud de 5,1% pe intreaga perioada. Prin

urmare, se constata o crestere de 1,951 ori a importului in anul 2016 fata de anul 2009.

Investitii brute

xportul net

510522.8533881,1565097,2595367,3/637456,0667577,4711102,7761473,6

-100000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fig. 2.3. Componentele produsului intern brut (mil.lei)

Pentru a realiza o analizd pertinentd asupra produsului intern brut, este necesar sa se

calculeze acest indicator macroeconomic n preturi comparabile, potrivit relatiei:

PIBS = PIBZ™

crt
PIB!

I D

PIB

PIBZ™ —

Datele privind produsul intern brut in preturi comparabile sunt prezentate in tabelul 2.5.

PIB in preturi comparabile.
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Tabelul 2.5. PIB in preturi comparabile (mil.lei)

Indicator 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
PIB in 510.522,2 | 533.881,1 | 565.097,2 | 595.367,3 | 637.456,0 | 667.577,4 | 711.102,7 | 761.473,6
preturi
curente
PIB in - 515.827,2 | 547.574,8 | 577.465,9 | 616.495,2 | 653.206,8 | 695.115,1 | 743.626,6
preturi
comparabile
Indicele PIB 1,010 1,025 1,021 1,035 1,024 1,041 1,045

Din tabel se observa ca produsul intern brut in preturi comparabile cu toate cd are o

valoare mai mica decat atunci cand este exprimat in preturi curente, a avut o crestere pozitiva cu

un ritm mediu anual de crestere de 2,7%.
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Fig. 2.4. Ponderea activelor externe si interne in totalul activelor
Sursa: Elaborat de autor.
In baza datelor din tabel nr.2.6 anexa 1 si a calculelor din anexa nr.2, rezultd ca

activele totale au crescut in medie cu 3.529,03 milioane lei sau de 1,024 ori, cu un ritm mediu
anual de 2,4%.

Activele externe au crescut intr-un ritm mediu anual de 3,59%. in fiecare an, sporul

mediu absolut a aratat o crestere de 5209,85 milioane lei.

Activele interne au avut o evolutie diferitd, in sensul cd s-au inregistrat scaderi in

medie cu -1448,16 milioane lei. Ritmul de crestere, de asemenea a fost negativ avand o valoare

de -20,5%. De altfel, asa cum se poate observa si din figura 2.4, pondere ridicata in activele

totale o au activele externe. Situatia pasivelor este prezentata atat in tabelul 2.8 anexa nr.1

cat si in figura 2.5.
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Pasivele externe au scazut in medie in fiecare an cu 2.698,26 milioane lei sau de 0,872

ori. Ritmul de crestere a fost negativ in procent de -12,7%.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Pasive externe total M Pasiveinterne — total

Fig. 2.5. Pasivele externe si interne in Roméania perioada 2009-2015 (mil. lei)
Sursa: Elaborat de autor.

In perioada analizatd 2009-2015, pasivele interne au inregistrat un ritm mediu de crestere
de 4,91%. In valoare absolutd medie inseamna un spor de 6458,43 milioane lei in fiecare an.
Disponibilul DST la Fondul Monetar International a scdzut pe intreaga perioadd cu un

ritm de 53,6%, practic in fiecare an in medie s-a redus disponibilul cu 683,35 milioane lei.

718 493
-y o o

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

W Disponibil DST*la FMI

Fig. 2.6. Disponibil DST la Fondul Monetar International in Roméania

perioada 2009-2015 (mil.lei)
Sursa: Elaborat de autor.

Creditele au scazut in medie, in perioada analizata cu 5002,35 milioane lei, intr-un ritm

de 14,53%.
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Fig. 2.7. Credite si titluri de natura datoriei in Romania in perioada 2009-2015 (mil.lei)

Sursa: Elaborat de autor.

Titluri de natura datoriei

A=

Ty

A 602776

n

n
i=1

., =4/1920 =1117

R =(I =100)-100 = (1,117 —1)-100 =11,7%

In medie, in fiecare an, titlurile de natura datoriei au sporit cu 10.046,26 milioane lei.

Ritmul de crestere fiind de 11,7%.

=10046,26 milioanelei

Tabelul 2.10. Calculul indicatorilor medii (mil.lei)

N Sporul . Sporul .
Depozite Depoms m absolut Indlcel(i absolut Indlcelg
.. valuta A cu baza in N cu baza in
Anii total . : cu baza in cu baza in
(inclusive lant lant
- . lant lant
Imprumuturi)
AY w1 Iy vt AY w1 1Y w1
2009 71.087,4 29.146,8 - - - -
2010 67.391,5 44.365,5 -3.695,9 0,948 15.218,7 1,522
2011 67.268,4 49.722,1 -123,1 0,998 5.356,6 1,121
2012 73.314,4 43.951,7 6.046 1,089 -5.770,4 0,883
2013 84.033 26.243,8 10.718,6 1,146 -17.707,9 0,597
2014 88.534,9 11.914,2 4.501,9 1,053 -14.329,6 0,453
2015 86.129,9 7.323,7 -2.405 0,972 -4.590,5 0,614
Total - - 15.042,5 1,208 -21.823,1 0,250

Sursa: Elaborat de autor.
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Depozite totale

n
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n

., , =¢/1208 =1032
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= 2507, 1milioanelei

_ n
[ =q
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Depozite in valuta

_ Zn:Ai/i—l —
A== = 21§23’1 = —3637,7 milioanelei
n

I =2/T11,,. , =¢/0,250 =0,790
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R = (T —100)-100 = (0,790 —1) -100 = —21%
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W Depozite inlei W Depozitein valuta M Depozite total

Fig. 2.8. Depozite totale in Romania in perioada 2009-2015 (mil.lei)
Sursa: Elaborat de autor.

Din analiza efectuata, se observa ca in perioada 2009-2015, depozitele totale au crescut
intr-un ritm mediu anual de 3,2%. Astfel, in fiecare an, In medie, depozitele au crescut cu
2.507,1 milioane lei. In ceea ce priveste depozitele in valuti, acestea au scizut in medie in

fiecare an cu 3.637,7 milioane lei, iar ritmul de scadere anual a fost in medie de 21%.
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Tabelul 2.11. Evolutie Masa Monetara M3 si contrapartida acesteia, milioane lei

Masa Monetara M3 . Active interne nete
Peri Active
< externe : ;
oada Masa monetari M2 lvl\l/?z_ Total hete Total Din care credltteI
M1 M2 — M1 Total neguvernamentale
2014 | 118.581,7 | 142.991,1 | 261.572,8 | 258.4 | 261.831,2 0.428,9 | 167.549,3 211.164,1
2015 | 149.550,4 | 136.575,9 | 286.126,3 | 129.4 | 286.255,7 | 108.650,3 | 177.605,4 217.399,2
2016 | 180.013,5 | 134.039,7 | 314.053,2 | 108.6 | 314.161,8 | 139.666,9 | 174.494,9 220.091,3
Sursa: [42].

Raportul intre creditul neguvernamental (CNG) si PIB este important a fi analizat pentru
ca surprinde, atit capacitatea economiei de a solicita resurse pentru proiecte considerate a fi
viabile spre finantare, cat si despre capacitatea bancilor de a dispune si aloca competitiv resurse
in functie de cerere. Comparand lichiditatea structurald existenta pe piata bancara romaneasca in
ultimii ani, cu posibilul comportament de tip oligopolist al bancilor, putem concluziona ca acest

raport pune 1n evidentd problemele ce se regasesc atat pe partea cererii, cat si pe cea a ofertei.
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® Evolutia masei monetare 2014 ®m Evolutia masei monetare 2015

M Evolutia masei monetare 2016

Fig. 2.9. Evolutia masei monetare in Romania in perioada 2014-2016 (mil.lei)
Sursa: Elaborat de autor.

*M1 (masa monetard) este constituitd din numerarul aflat in circulatie si depozitele la vedere

M2 (masa monetara intermediard) este formata din M1 la care se adauga depozitele cu durata initiald de pana la doi
ani inclusiv si cele ramursabile dupa notificare la cel mult trei luni

M3 (masa monetara in sens larg) este formatd din M2 la care se adaugd imprumuturile din operatiuni de tip repo,
actiuni/unitati emise de fondurile de piatd monetara si titlurile de valoare negociabile emise cu maturitatea de pana
la doi ani inclusiv.

Baza monetara este egald cu numerarul in circulatie + numerarul din casierieriile institutiilor financiar monetare (in
total numerarul in afara BNR) + conturile curente ale IFM la banca centrala [35].
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Din analiza efectuata, masa monetard M1 a inregistrat o crestere in 2015 fata de 2014 de
30963,3 mil. lei. In 2016 fata de anul 2014 s-a inregistrat un spor de 61431,3 mil lei, adici a
crescut de 1,518 ori.

Masa monetard in sens larg (M3) a fost la sfarsitul anului 2014 de 258,4 mil. de lei, in
anul 2015 a scazut la 129.4 mil lei, iar in anul 2016 ajungénd la 108,6 mil.lei.

Evolutia activelor externe nete au un sens crescator in raport cu agregatele monetare si in
special cu a creditului in valutd ducindu-ne la concluzia ca deprecierea RON nu influenteaza
cererea dar nici oferta pentru creditele in valutd. Masa monetard M1 are o pondere de 57,3% in
masa monetard M3 in anul 2016, comparativ cu anul 2014, unde masa monetard M1 are o
pondere in M3 de 45,3%.

O banca centrald trebuie sd aiba forta sd acopere nu numai baza monetard, ci si masa
monetara. Daca banca centrald nu are capacitatea de a proteja masa monetard comprimarea

lichiditatii determina implozia economiei.

150000 -
M Active externe nete
100000 - W Active interne nete
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Fig. 2.10. Evolutia activelor externe si interne
Sursa: Elaborat de autor.

In acelasi timp, asa cum se observa din figura 2.10, activele externe nete au crescut intr-
un ritm mediu anul de 13,1% in perioada 2014-2016, in timp ce, activele interne nete, au

inregistrat in aceeasi perioadd un ritm mediu anual de 1,02%.
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Tabelul 2.12. Credite acordate gospodariilor populatiei (milioane lei sfarsitul perioadei)

in functie de destinatie si valuti

in functie de valuti

Credite pentru consum Credite pentru locuinte
Perioada Total
o . Alte o in Alte < . Alte
In lei In euro valute Total In lei euro valute Total In lei In euro valute

2014 102117.1 | 40154.5 | 51935.2 | 10027.2 | 54324.2 | 28145.2 | 19718.3| 6460.7 | 44595.2 | 9455.2 | 31580.2 3559.5

2015 107952.8 | 52621.9 | 47441.7 | 7889.2 | 52943.0 | 31356.6 | 17246.6| 4330.8 | 51953.5 | 18673.8 | 29738.2 3541.5

2016 113035.4 | 66074.9 | 41334.0 | 5626.5 | 51911.1 | 35008.0 | 14044.8| 2858.3 | 58445.6 | 28728.1 | 26955.1 2762.4

Sursa: Elaborat de autor.
Creditele acordate gospodariilor populatiei In Romania, in perioada 2014-2016, au un
trend ascendent, creditele pentru consum devansand cu putin creditele pentru locuinte. La nivelul
intregii perioade, populatia a avut incredere mai mult in moneda euro in ceea ce priveste

creditele pentru locuinte, in comparatie cu creditele pentru consum.

027,2

Credite in lei Credite in euro In alte valute

Fig. 2.11. Evolutia creditelor acordate populatiei in Roménia (mil.lei)
Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste creditele acordate gospodariilor populatiei se observa ci, in anul 2014
populatia a preferat creditele in euro fati de creditele in lei. In anii 2015 si 2016, populatia a avut
mai multa incredere Tn moneda nationala, dar si in alte valute.

In perioada analizatai 2014-2016, creditele acordate populatiei au avut o evolutie
ascendenta crescand Intr-un ritm mediu anul de 5,2%, ceea ce demonstreazd Increderea

populatiei in sistemul bancar si In moneda nationala.
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Fig. 2.12. Evolutia creditelor pentru consum acordate populatiei in Roménia (mil)
Sursa: Elaborat de autor.

Creditele pentru consum in perioada analizata, si anume, anii 2014-2016 au inregistrat un
ritm mediu anul negativ de -2,4%. In anul 2016 la creditele pentru consum ponderea cea mai

mare a avut-o moneda nationald leu 67,4%, urmata de euro 27,1% si alte valute 5,5%.
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Fig. 2.13. Evolutia creditelor pentru locuinte acordate populatiei in Roméania (mil)
Sursa: Elaborat de autor.

Creditele pentru locuinte acordate gospodariilor populatiei au avut un ritm de crestere
mediu anual de 14,3%. In cadrul acestora ponderea cea mai mare a avut-o moneda nationali
49,1%, urmatd de moneda euro 46,18% si alte valute 4,72%. Per ansamblu se observa o crestere
accentuatd la nivelul anului 2016 a creditelor in lei si euro, deasemenea, tot in anul 2016

populatia a avut mai putind incredere in alte valute.
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Tabelul 2.13 Credite acordate institutiilor financiare nemonetare, administratiei publice si
nerezidentilor (milioane lei )

Credite acordﬁteenig;tégﬁglor financiare Credite acordate administratiei publice
Societati de Alti intermediari Admi-
asigurari financiari nistra-
tia Credite
Perioada Cu Adminis- | Adminis- | siste- | acordate
Total scad Cu Total tratia tratia mului | nerezi-
Total | enta | Total | scadenta centrald locala de denti-
=1 =<1lan asigu- lor
an rari
sociale
2014 3.578,8 | 126 | 6.0 | 3.566,1 | 1.7534 | 9.788,1 779,2 9.008,9 0.0 38.239,3
2015 46139 | 19.1 | 16.1 | 45948 | 2.376,1 | 9.971,1 834,4 9.136,7 0.0 35.514,0
2016 54224 | 76 5.0 54145 | 2.7485 | 10.486,2| 1.131,6 9.354,6 0.0 55.438,1
Sursa: [45].

Creditele acordate

institutiilor financiare nemonetare,

administratiei publice si

nerezidentilor au Inregistrat un ritm mediu anul de crestere de 23% pe intreaga perioada

analizatd. In ceea ce priveste creditele acordate institutiilor financiare nemonetare, la nivelul

intregii perioade o pondere ridicatd o au alti intermediari financiari, cu valori cuprinse intre

99,65% si 99,85% , fata de societatile de asigurari.
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Fig. 2.14. Evolutia creditelor acordate nerezidentilor din Romania (mil.)

Sursa: Elaborat de autor.

Creditele acordate nerezidentilor in perioada 2014-2016, a inregistrat in anul 2015 o

reducere de 2725 mil.lei, in schimb in anul 2016 s-a inregistrat o crestere de 19924,1 mil lei fata

de 2015. Astfel ritmul mediu anual de crestere pe intreaga perioada a fost de 20,3%.
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Fig. 2.15. Evolutia creditelor acordate administratiei publice in Roméania

in perioada 2014-2016 (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

Creditele acordate administratiei publice au crescut pe intreaga perioada analizata cu un
ritm mediu anual de 43,8%. In cadrul acestor credite acordate administratiei publice, ponderea
cea mai mare a avut-o administratia locala fatd de administratia centrala. Spre exemplu, la

nivelul anului 2016, ponderea in totalul creditelor a administratiei locale a fost de 89,2%.

Tabelul 2.14. Credite acordate societitilor nefinanciare (milioane lei sfarsitul perioadei)

Credite acordate societatilor nefinaciare

Credite in lei Credite in euro Credite in alte valute
Perio
ada Cu scadenta Cu scadenta Cu scadenta
Total
Total Total Total
=1 | 1-5 . =1 | 1-5 . =1 | 1-5 )
. >5 ani . >5 ani . >5 ani
an ani an anl an ani

2014 | 105468.3 |50086.0 |22905.5 |16412.3 | 10768.3 |52261.5 | 10677.9 | 18181.5 | 23402.1 | 3120.8 | 1734.4 | 789.8 | 596.8

2015 | 104832.5 |53344.9 |22586.4 |19577.4|12181.1 |46776.4 | 9594.0 |14515.9 | 22666.6 | 3711.1 | 2274.3 | 1077.0 | 395.8

2016 | 101633.5 |56496.9 |21952.3 |20897.8 | 13646.8 | 42058.5 | 8450.4 |12269.8 | 21338.3 | 3078.6 | 1559.6 | 1247.8 | 270.7

Sursa: Elaborat de autor.

In perioada analizati, si anume 2014-2016 se observa o scidere a creditelor acordate
societatilor nefinanciare, cu un ritm mediu anual de -2%. Volumul si dinamica finantarii
companiilor de la institutiile de credit depind atat de evolutia cat si de capacitatea de

autofinantare a acestora.
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Analizand situatia datd, se observa ca in anul 2014, ponderea creditelor in lei a fost de
47,4%, a creditelor in euro 49,5% iar a creditelor in alte valute a fost de 3,1%. Prin
urmare, societdtile nefinanciare au optat pentru creditele in euro, si in special pentru perioade
mai mari de 5 ani.

La nivelul anului 2015, situatia s-a prezentat astfel: ponderea creditelor in lei a fost de
50,8%, creditele in euro au fost de 46,6%, iar creditele in alte valute au fost de 4,6%. Societitile
financiare au optat tot pentru credite in euro cu scadenta mai mare de 5 ani.

In anul 2016, ponderile au fost urméatoarele: lei 55,6%, euro 41,3%, si alte valute 3,1%.
Prin urmare, se observa ca ponderea in moneda nationald a crescut in fiecare an fatd de anul

2014, in timp ce moneda euro a scazut in fiecare an fata de anul 2014.
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Fig. 2.16. Evolutia creditelor acordate societitilor nefinanciare din Romania (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

Societatile nefinanciare au optat in perioada 2014-2016, pentru credite in lei cu scadenta
mai mici de un an. In ceea ce priveste creditele in euro, in aceeasi perioadi, s-a optat pentru
scadenta mai mare de 5 ani. In privinta creditelor in alte valute, societitile nefinanciare, au optat

pentru creditele cu scadenta mai mica de un an.
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Tabelul 2.15. Depozitele gospodairiilor populatiei din (mil. lei sfarsitul perioadei)

Depozitele gospodariilor populatiei

Depozite overnight Depozite la termen
Perioada in lei
Total P s Alte Cu Cu
Total In lei In euro valute Total Total | scadenta | scadenta
<1lan >1an
2014 138.081,0 | 31.354,6 | 19.786,3 | 9.842,6 | 1.725,7 | 106.628,7 | 66.387,6 | 56.395,2 | 9.9924
2015 146.780,3 | 39.900,1 | 24.701,2 | 12.540,8 | 2.658,1 | 106.880,2 | 66.979,3 | 54.774,5 | 12.204,8
2016 163.463,7 | 55.482,0 | 35.206,2 | 16.824,7 | 3.451,1 | 107.981,6 | 68.437,4 | 54.601,9 | 13.835,5
Sursa: [43].

Depozitele gospodariilor populatiei din Romania, au crescut pe total in perioada analizata

cu un ritm mediu anual de 8,7%. Depozitele overnight au inregistrat o crestere de 32,9% pe

intreaga perioadd analizata, in timp ce depozitele la termen au avut un ritm mediu anual de

crestere de 0,5%. La nivelul anului 2104, populatia care a optat pentru depozite la temen a

preferat depozitele cu scadenta mai mica de un an, in defavoarea depozitelor cu scadenta mai

mare de un an. Aceeasi situatie se prezintd si in anii 2015 si 2016, populatia optand pentru

scadenta mai mica de un an. Acest lucru demonstreaza disponibilitatea populatiei de a avea acces

intr-un timp cat mai scurt la propriile economii, deasemeni, comportamentul populatiei vizavi de

economisire poate sa denote o incredere scazutd a acesteia in institutiile finaciar-bancare. O alta

cauzd o reprezintd costurile ascunse ale instrumentelor de creditare utilizate de banci si care

reflecta lipsa de transparentd a acestora si explica atractivitatea scazuta a unor instrumente

financiare de creditare.
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Fig. 2.17. Evolutia depozitelor populatiei overnight si la termen din Romania (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.
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In general, populatia opteazi pentru depozite la termen si pentru depozite cu o scadenti
mai micd de un an. Depozitele la termen ale populatiei au avut un trend ascendent in anul 2016
fatd de anul 2014, ajungand de la 66387,6 in anul 2014 la 68437.4 in anul 2016. Aceastd marire
s-a datorat dinamicilor pozitive consemnate de ambele componente ale depozitelor persoanelor

fizice, respectiv depozite in lei si depozite in valuta.
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Fig. 2.18. Depozite overnight acordate populatiei din Romania, in lei si diferite valute (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

In cazul depozitelor overnight, in anul 2014 populatia a preferat depozitele in lei, si
anume, 63%, in euro 31,3% si alte valute 5,7%. Aceeasi situatie s-a repetat si in anul 2015 si
anul 2016, cand populatia a optat pentru depozite in lei 62%, respectiv 63,4%, pentru moneda
euro 31,4% respectiv 30,3% si alte valute 6,6%, respectiv 6,3%. Prin urmare, populatia
demonstreaza ca are incredere in moneda nationald prin economii in lei. In ceea ce priveste
valuta, populatia opteaza clar pentru depozite n euro in ideea ca n anul 2017, Romaénia va adera
la moneda unica europeand euro. Desigur ca acestea pot fi pure speculatii, dar tindnd cont de

psihologia consumatorului este posibil ca aceasta sa fie o varianta viabila.
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Tabelul 2.16. Depozitele institutiilor financiare nemonetare din Romania
(mil. lei sfarsitul perioadei)

Perioa-

Depozitele institutiilor financiare nemonetare

Depozite overnight

Depozite la termen

d in lei in euro
a Total S Alte C C C C
Total | Inlei |1 Total u u u u
1 euro valute Total | scadenta | scadenta | Total | scadenta | scadenta

<1lan >1lan <1lan >1an

2014 14.889,0 | 2.545,1 | 1.724,2 | 7450 75,3 12.243,8 | 8.654,6 | 8.183,6 4719 3.452,8 | 2.926,2 526.6

2015 | 15.203,9 | 3.327,0 | 24737 | 78,2 782 | 11.872,8 | 85785 | 7.922,2 656,4 31923 | 2.6304 561.9

2016 | 15.626,3 | 4.041,3 | 2.688,8 | 1.241,9 | 110,6 | 11.584,9 | 8.7353 | 83.350,0 4004 2.796,7 | 25235 2732

Depozitele overnight au inregistrat o crestere de 1,768 ori, adicd un ritm de crestere de 76,8%.

Depozitele la termen au avut un ritm mediu anual de crestere de 0,6%.
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Fig. 2.19. Depozite acordate institutiilor financiare nemonetare din Romania

pentru depozite (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

La depozitele la termen, in perioada analizatd, ritmul mediu anual a fost de 0,4%.

In ceea ce priveste depozitele la termen in moneda euro, acestea au inregistrat o reducere

avand un ritm mediu anual de -5,9%. Pe ansamblu, cresterea cea mai importantd au avut-0
bl 2 5

depozitele overnight, inregistrand in perioada analizatd un ritm mediu anual de crestere de

25,9%.
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Fig. 2.20. Depozite overnight in lei si diferite valute
Sursa: Elaborat de autor.
Depozitele societitilor nefinaciare
Depozite overnight Depozite la termen
Perioa in lei in euro in alte valute
da Total i Alte

Total |inlei e:;r o va- |Total Cu sca- |Cu sca- Cu sca- |Cu sca- Cusca- | Cusca-
lute Total | denta | denta |Total | denta | denta |Total | denta denta
<lan |>1lan <lan [>1an <lan >1lan

2014 | 80427 | 44031 | 32452 | 9395 | 2184 | 36397 | 26952 | 25514 | 1437 | 8264 | 7685 578 | 1181 | 1140 42

2015 91433 | 59004 | 43506 | 12475 | 3122 | 32430 | 25084 | 23431 | 1653 | 6186 | 5569 624 | 1160 | 1110 50

2016 | 95129 | 64481 | 48310 | 13353 | 2818 | 30648 | 25025 | 23194 | 1831 | 4464 | 4200 464 959 863 96

Sursa: [43].

Depozitele societatilor nefinanciare au inregistrat o crestere pe toatd perioada analizata,
intr-un ritm mediu anual de 28,3%. De asemenea, 1n anul 2016, s-a Inregistrat un spor de 14702

milioane lei fatd de anul 2014.
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Fig. 2.21. Depozite - societati nefinanciare in lei si diferite valute din Romania

in perioada 2014-2016 (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

Depozitele la termen pentru societdtile nefinanciare s-au analizat in functie de moneda
nationald, de moneda europeana si alte valute. Astfel, pe intreaga perioada 2014-2016, se
observa preferinta pentru depozitele la termen in lei cu scadenta mai mica de un an: 95% in anul
2014, 93% in anul 2015, 92.6% in 2016.

Depozitele la termen in valutd au avut aceeasi tendintd: 92.9% in 2014, 90% in 2015 si
94% in 2016. Depozitele la termen in alte valute au fost in urmatoarele procente 97% in 2014,
95,6 in 2015 si 89.9 in 2016.

In concluzie din analiza efectuati au rezultat urmitoarele: in anul 2014 societatile
nefinanciare au optat pentru depozite in alte valute cu scadente mici, in anul 2015 situatia a fost
asemeni celei din 2015, adica s-a optat pentru alte valute, lei si euro.

In anul 2016, societitile nefinanciare au optat pentru depozite la termen in euro, 94%

urmate de depozitele in lei 92.6% si alte valute 89.9%.
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Fig. 2.22. Depozite total - societiiti nefinanciare in Roménia in perioada 2014-2016 (mil.)
Sursa: Elaborat de autor.

85



Depozitele overnight a societatilor nefinanciare, au fost analizate din punct de vedere al
monedei nationale, a monedei euro si a altor value. In urma analizei s-a observat ci toate au
inregistrat valori negative. Astfel, depozitele in lei au inregistrat un ritm mediu anual negativ de
-3.8%, depozitele in euro au avut un ritm mediu anual negativ -26.6%, alte valute au Inregistrat
un ritm mediu anual de -9.9 %.

Societatile nefinanciare in perioada 2014-2016 au diminuat mult depunerile in euro dar si
in alte valute, deoarece, la acel moment, acestea nu erau atractive pentru producatorii romani, de
aceea, multi s-au orientat spre depozitele in lei [43].

2.2. Studiu comparativ prin intermediul modelelor privind asigurarea echilibrului
financiar-valutar

Directiva 2014/17/UE privind contractele de credit pentru consumatori pentru proprietati
imobiliare rezidentiale, avand termen pentru punerea in aplicare de catre statele membre data de
21 martie 2016.

Obiectivele directivei urmaresc asigurarea functiondrii pietelor de credit ipotecar Intr-un
mod responsabil.

In cadrul obiectivelor se urmaresc aspecte privind:

- prevenirea repetdrii practicilor de creditare si imprumut iresponsabile;

- crearea unei piete unice mai eficiente si mai competitive pentru ipoteci;

- consolidarea Increderii consumatorilor si mobilitatea clientilor;

- stabilirea unor conditii de concurenta echitabile si promovarea activitatii

transfrontaliere.

Pentru a putea proteja consumatorii in contractele de credit imobiliar, statele membre
trebuie sd se asigure ca:

- firmele ipotecare actioneaza intr-un mod profesional, iar personalul sa aiba cunostinte

si competente adecvate si adaptate exigentelor pietei;

- publicitatea pe care o fac produselor este una corectd si nu induce potentialul
consumator in eroare, oferindu-i informatii ambigue ce l-ar putea determina sa faca o
alegere eronata;

- creditorii pot efectua un test de accesibilitate cu privire la veniturile si cheltuielile
clientilor, pentru a se putea determina daca acestia 1si pot permite creditul ipotecar;

- sunt respectate standardele minime in cazul in care se ofera consiliere consumatorilor;

- creditorii treuie sd impund anumite masuri de protectie suplimentard consumatorilor,
in cazul 1n care, creditele sunt intr-o moneda straind, pentru a se putea proteja clientul

impotriva riscului ratei de schimb;
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- consumatorilor le este permisa iesirea dintr-un credit ipotecar Inainte de a ajunge la

sfarsitul termenului;

- creditorii exercitd o tolerantd rezonabild pentru clientii aflati in dificultate de plata

inainte de initierea procedurii de repunere;

- functionarea mai facild pentru intermediarii de credit ipotecar pentru a functiona la

nivel transfrontalier; si

- consumatorii sa aiba acces la caile de atac transfrontaliere [46].

Industria bancara europeand sprijind introducerea unor orientdri si evaludri a bonitdtii
institutiilor de credit in ceea ce priveste evaluarea riscului si impactul creditului asupra clientilor,
pentru a asigura coerenta Directivei 2014/17/UE si punerea in aplicare a creditului ipotecar in
statele membre Uniunii Europene.

Evaluarea bonitatii este deja un principiu general al sistemului bancar European, introdus
de Directiva privind cerintele de capital 2006/48 / CE si a Regulamentului UE nr. 575/2013.

Aceste orientari privind punerea in aplicare a Directivei privind creditul ipotecar ar trebui
sd facd referinte la reglementarile existente pentru evitarea suprapunerilor sau duplicarea
dispozitiilor.

Prin Directiva creditului ipotecar se doreste obligarea intermediarilor de credite sa
evalueze solvabilitatea consumatorilor si sd fie informati si consiliati corespunzator, pentru a
alegere corect produsul care li se potriveste.

Avandu-se in vedere acest lucru, industria bancard europeana considera ca este extrem de
important a se constrange liniile directoare ale deciziilor care au fost luate Tn momentul aprobarii
directivei, fara a largi dispozitiile privind solvabilitatea si executarile silite.

Totodata, este necesar sa se mentind un echilibru corect intre colectarea de informatii
relevante cu privire la situatia financiard a clientului si respectarea cerintelor de protectie a
datelor. Aceastd evaluare a bonitdtii implicd informatii precise si clare cu privire la situatia
personala si financiard a clientului.

In acelasi timp, creditorul ar trebui si facd demersuri si sd ia masuri rezonabile pentru
verificarea perspectivei unui consumator de a-si indeplini obligatiile in baza contractului de
credit, inclusiv capacitatea de obtinere a venitului , precum si istoricul consumatorului.

Demersul acestuia ce are in vedere istoricul veniturilor este problematica, putand aparea
dificultati de intelegere a rationamentelor din spatele ei. Istoria veniturilor este relevantd numai
atunci cand se discutd despre consumatori cu venituri neregulate (freelancer etc.).

In general, informatiile relevante fac referire la venitul pe care il primeste consumatorul

atunci cand aplicd pentru un credit ipotecar, precum si pentru estimarea veniturilor viitoare.
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Obligatia verificarii istoricului veniturilor este o procedura anostd, putdnd avea un impact
negativ asupra consumatorului. Pentru a se evita eventualele retineri, consumatorii trebuie
informati ca aceste verificari se fac doar inainte de acordarea creditului.

Tot in cadrul Directivei Creditului Ipotecar este specificat faptul ca, creditorul ar trebui sa
mentind o documentatie completd a informatiilor si s mentind aceastd documentatie pe durata
contractului de credit, iar normele cu privire la durata de pastrare, tipul de arhivare si conditiile
de accesibilitate, sa fie aliniate cu normele juridice existente in tara respectiva.

In anul 2016, Banca Centrali Europeani (BCE)aprimit o solicitare din partea
Ministerului Grec al Finantelor pentru un aviz cu privire la un proiect de lege privind punerea in
aplicare a Directivei 2014/17/UE.

Scopul acestui proiect de lege, a fost acela de a pune in aplicare Directiva 2014/17/UE in
legislatia elend, 1n vederea abordarii problemelor legate de criza financiard in domeniul
contractelor de credit pentru consumatorii de credite imobiliare, precum si dezvoltarea unei piete
transparente si eficiente in acest domeniu, care sa poatd contribui la stabilitatea financiara,
oferind protectie consumatorilor, tinandu-se cont de faptul ca, o mare parte a datoriei
detinute de catre consumatorii din cadrul Uniunii este concentratd in credite pentru proprietati
imobiliare rezidentiale.

Prin acest proiect, Uninea Europeand desemneaza Banca Greciei sa asigure aplicarea si
respectarea cerintelor creditorilor, precum si adoptarea unei legislatii secundare. Banca Greciei
trebuie sd monitorizeze urmatoarele aspecte, si anume:

(1). obligatia de a se pastra o conduita de afaceri;

(2). obligatia de a avea cunostinte si competente In ceea ce priveste acordarea creditelor;

(3). standarde minime pentru furnizarea de servicii de consiliere pentru consumatori;

(4). cerinte privind utilizarea si gruparea practicilor;

(5).cerintele privind furnizarea de informatii generale si explicatii adecvate
consumatorilor cu privire la contractele de credit;

(6).calcularea ratei anuale efective (DAE); si

(7). evaluarea consumatorilor in ceea ce priveste solvabilitatea.

Proiectul de lege prevede ca, Ministerul Economiei si Dezvoltarii sa coopereze cu Banca
Greciei si cu alte autoritati elene relevante in educarea consumatorilor Cu privire la Tmprumutul
responsabil, precum si gestionarea datoriei si furnizarea de informatii corecte si exacte privind
procesul de acordare a creditelor, cu precadere a creditelor ipotecare.

Protectia consumatorilor cu privire la serviciile financiare, este desemnata ca fiind in

atributiile bancii centrale, aceasta completaind competentele de supraveghere ale unei banci
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centrale existente si, astfel, contribuindu-se la soliditatea pietelor financiare si pastrarea
increderii in piata.

Pentru a avea un impact asupra independentei financiare a Béancii Centrale Nationale ar
trebui sa fie luate in considerare mai multe aspecte.

Primul aspect la care se face referire, ar fi necesitatea de evaluare a performantelor
actuale ale bancii centrale, iar in cazul aparitiei unui conflict de interese sa existe
masuri de atenuare suficient de adecvate pentru rezolvarea acestuia, in coditii optime.

Prin aplicarea principiul independentei financiare se presupune ca, Banca Centrald
Nationala dispune de mijloace suficiente pentru a efectua atat sarcinile nationale, cat si sarcini
Operationale si financiare.

Banca Centrala Nationald invita autoritatea de consultanta sa ia in considerare stabilirea
unui regim de recuperare a costurilor. Intermediarii de credite sa plateascd Bancii Greciei o
taxa de autorizare sau un comision anual, pentru a se putea acoperi costurile reale suportate de
catre aceasta in exercitarea supravegherii financiare.

Directiva 2014/17/UE impune statelor membre sa se asigure cd autoritdtile competente
dispun de resurse adecvate pentru indeplinirea eficienta si laborioasa a acestor sarcini.

Cu toate acestea, proiectul de lege prezentat, nu specifica resursele ce urmeaza a fi
utilizate de catre Banca Greciei pentru a se putea indeplini noile sarcini, si nici nu se oferd o
estimare a costurilor directe pe care aceasta poate sa le suporte.

In acest scop, trebuie si se asigure ci costurile de supraveghere efectuate de Banca
Greciei in legdtura cu noile sale sarcinile sunt acoperite 1n mod corespunzator. Mai mult decat
atat, este important sa Se asigure cd noile masuri abordeaza intr-un mod adecvat orice potential
conflict de interese intre Banca Greciei si consumatorii de credite.

Regulamentul privind creditul ipotecar din Marea Britanie are obiective similare de
protectie a consumatorilor cu cele introduse de MCD si se considera ca, cerintele din MCD se
adaugd la masurile de protectie a consumatorilor deja existente in Marea Britanie.

Directiva privind creditul ipotecar va introduce standarde de conduitd pentru
firmele de vanzare cu ipoteci. Acesta va reglementa ipoteci de prim rang, de rangul al doilea si
de ”buy-to-let*.

Autoritatea de conduita financiara a anticipat unele dintre propunerile emergente ale UE,
dar, in ciuda acestui fapt, existd o serie de domenii in care aceasta trebuie sd se adapteze
noilor reguli pentru ca Marea Britanie sa-si poatd indeplini obligatiile Directivei privind

creditul ipotecar.
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In scopul punerii in aplicare a Directivei privind creditul ipotecar, Regatului Unit, prin
Autoritatea de conduita financiara a dispus o serie de dispozitii privind utilizarea si completarea
normelor deja existente.

Definitia actuala a unui contract de credit ipotecar din Marea Britanie este reglementata
ca fiind un Tmprumut pentru o persoand care este asiguratd printr-o prima taxd asupra
proprietatilor rezidentiale de céatre un debitor sau membrii familiei acestuia. Aceastd definitie
exclude cele mai multe abordarea de credit buy-to-let.

In contrast, Directiva privind creditul ipotecar cuprinde toate imprumuturile ipotecare
pentru consumatori, inclusiv buy-to-let de creditare, dar Directiva privind creditul ipotecar
reglementeaza numai creditarea pentru consumatori si, prin urmare, in cazul in care debitorul
intra intr-un credit ipotecar cu buy-to-let in scop de afaceri, atunci nu se vor aplica noile reguli.

Astfel, propunerile Autoritatii de conduita financiara privind creditul ipotecar sunt:

- firma de creditare buy-to-let va trebui sa fie autorizata de FCA. Autorizarea va fi un

proces cu sincope pentru firmele care au deja autorizatie de creditare ipotecara;

- cerinte de raportare privind volumul de tranzactii, precum si informatii despre

eventualele reclamatii;

- regulile pentru reclamatii vor fi modificate pentru a se incorpora creditele ipotecare ;

- supravegherea competentelor creditorilor ipotecari;

- introducerea noilor norme de conduita.

Directiva urmareste asigurarea ca pietele de credit ipotecar functioneaza intr-un mod
responsabil, punand accent pe:

- prevenirea repetarii practicilor de creditare, precum si a imprumuturilor iresponsabile;

- crearea unei piete unice eficientd si competitiva domeniul creditului ipotecar;

- mobilitatea clientilor si consolidarea increderii consumatorilor;

- stabilirea conditiilor de concurenta echitabila si promovarea activitatii transfrontaliere.

Directiva privind creditul ipotecar se va putea aplica atat pentru ipoteci de rang unu, cat si
pentru ipoteci de alte ranguri.

FCA a inclus citeva masuri de protectie suplimentare pe care le considerda adecvate
pentru a proteja consumatorii. Aceste masuri includ propuneri privind divulgarea de optiuni de
finantare alternative, dispozitii privind tratamentul echitabil al consumatorilor vulnerabili cu
deficiente de platd si norme privind schimbul de informatii.

In prezent, marea majoritate a creditelor buy-to-let sunt nereglementate in Marea

Britanie.
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In timp ce majoritatea creditelor buy-to-let vor riméane nereglementate, punerea in
aplicare a MCD introduce o serie de standarde de conduitd pe care firmele vor fi obligate sa le
urmeze in cazul in care acestea vor Imprumuta, administra, sau oferi servicii de consultantd in
legatura cu creditul cu ipoteca.

Avandu-se in vedere suprapunerea cerintelor regimului ipotecar FCA si obiectivele
MCD, noile cerinte FCA impun aplicarea directivei folosindu-se dispozitiile in vigoare.

Acest lucru nu a fost posibil in totalitate, drept pentru care, FCA a decis sa copieze
directiva, considerand cd aceastd abordare va determina si va asigura, o protectie adecvata
consumatorilor.

Prin punerea in aplicare a MCD trebuie sa se asigure ca:

firmele ipotecare actioneaza in mod corect si profesional, personalul lor avand
cunostinte si competente adecvate acestor tipuri de credite;

- publicitatea produselor nu va induce in eroare, folosindu-se informatii reale in care
ratele specifice sunt cotate la valori corecte;

- creditorii pot efectua un test de accesibilitate, privind veniturile si cheltuielile
clientilor, pentru a stabili daca acestia isi pot permite creditul ipotecar;

- este asigurata consilierea consumatorilor;

- creditorii instituie masuri de protectie suplimentare ale consumatorilor in cazul in care
creditele sunt intr-o moneda straind, pentru a proteja clientul Impotriva riscului ratei de
schimb;

- consumatorii au cunostinta despre dreptul de a renunta la un credit ipotecar inainte de
a se ajunge la sfarsitul termenului prevazut in contract;

- creditorii exercitd toleranta ridicatd pentru clientii in dificultate de platd inainte de
initierea procedurii de repunere;

- intermediarilor de credit ipotecar pentru a functiona la nivel transfrontalier; si

- consumatorii de credit ipotecar au acces la cdile de atac transfrontaliere.

Documentatia standardizata ce se intocmeste pentru creditele imobiliare va fi transpusd in

Fisa europeana de Informatii standardizate (FEIS. O mare parte din informatiile solicitate in
FEIS sunt similare cu cele existente, dar, cu toate acestea, va fi nevoie de o serie de informatii
suplimentare, cu privire la noul drept si anume asa zisa perioadd de reflectie de sapte zile,
precum si informatii cu privire la potentialul impact asupra modificarilor ratei.

Directiva privind creditul ipotecar stabileste o formuld de calcul a MCOB [36]. Aceasta

formula este putin diferitd fatd de formula actuala pentru calcularea DAE, FCA propunandu-si
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sd pastreze calculul MCOB pentru credite care nu intrd in domeniul de aplicare al Directivei
privind creditul ipotecar.

Directiva privind creditul ipotecar introduce necesitatea unui al doilea Tmprumut in cazul
in care APRC are o rata variabila.

Calculul APRC trebuie sa utilizeze un nivel ridicat a ratei de referintad externa pentru
creditele cu ipoteca.

Directiva privind creditul ipotecar impune o cerintd majora creditorilor si anume, sa se
acorde o perioada de sapte zile potentiarilor consumatori de credite, pentru ca acestia sa poata
reflecta asupra ofertei de credit ipotecar.

FCA propune sa se solicite creditorilor o perioadd de pre-vanzare de reflectie, care sa
vind in avantajul consumatorilor.

Aceasta Directivd privind creditul ipotecar stabileste standarde minime de
profesionalism, atat pentru echipele de vanzari si consilierii ipotecari, cat si pentru persoanele
implicate in procesu de acordare a creditelor ipotecare. Aceste persoane trebuie sd detind
cunostinte si competente adecvate despre cunoasterea produselor de credit, legile de credit si de
reglementare, cat si despre piata ipotecara si despre etica n afaceri.

Normele propuse de FCA permit creditorilor sa solicite o plata, un cont de economii sau
un produs de investitii pentru a se asigura o securitate suplimentara, iar debitorii trebuie sa detina
polite de asigurare adecvate produselor supuse ipotecii.

Creditorii vor fi obligati sa utilizeze standarde fiabile de evaluare a proprietdtii atunci
cand se decide acordarea de credite ipotecare, iar cei care efectueaza evaluari de proprietate
trebuie sa fie competenti profesional si suficient de independenti, astfel incat, deciziile sa fie
impartiale si obiective.

Creditorii vor fi abilitati sa efectueze propriile evaludri in-house indeplinind conditiile
impuse de Comitetul pentru Standarde Internationale de Evaluare.

Un credit ipotecar intr-o valutd strdina este definit ca fiind un imprumut, care este acordat
dintr-o alta tard decat cea in care obtine venituri clientul, sau intr-o moneda care difera de
moneda din tara in care clientul este rezident.

Creditorii au obligatia sd furnizeze o informare adecvatd cu privire la fluctuatia cursului
de schimb pentru credite ipotecare in valuta si trebuie sd puna in aplicare masuri suplimentare
pentru protejarea clientilor de riscurile cursului de schimb [25].

Firmele implicate in activitdti ce sunt legate de ipoteci sau imprumuturi utilizate pentru
dobandirea sau pastrarea drepturilor de proprietate, trebuie sa ia in considerare ca modul de

functionare sd repecte noile reguli FCA. Pentru ca acestia sd-si poatd desfasura in continuare
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activitatea de creditare, trebuie sd aplice modificarile necesare conforme cu impunerile
legislative.

FCA va contacta societatile autorizate pentru aceastd activitate pentru a stabili noile
conditii in care acestea vor desfasura activitatea de creditare [37].

Modelul asigurdrii echilibrului financiar-valutar aplicat in Spania prin aplicarea Legii
darii 1n plata.

Comisia Europeand a emis in martie 2011 un proiect al Directivei privind creditele
ipotecare (MCD), care include solutia datio in solutum, la articolul 28.4: Statele membre nu ar
trebui sa impiedice pdrtile care incheie un contract de credit de a conveni in mod
expres ca returnarea sau transferul catre banca a garantiei sau a sumelor obtinute
din vdnzarea acesteia sa fie suficienta pentru rambursarea creditului [25]. Parlamentul
European prin respectiva rezolutie, solicitd Comisiei Europene sa imbundtateasca legislatia
privind protectia consumatorilor prin includerea Legii Darii in Plata in toate statele membre.

Totodata, se cere Comisiei sd se analizeze posibilitatea completarii Directivei
2014/17/EU, astfel incat, procedurile privind solutionarea datoriilor precum si relatia
contractuald dintre consumator si creditor sa fie incluse 1n toate fazele contractului.

Comisia va urmari transpunerea prevederilor Directivei in legislatia nationala a fiecarui
stat, acestea avand obligatia sa-si insuseasca aceste prevederi intr-un interval de doi ani.

Spania este singura tard din Europa care are o lege prin care bancile sunt obligate sa ofere
clientilor care detin credite ipotecare darea in plata (datio in solutum).

Aceastd Lege privind darea in platd din Spania, a fost adoptata in martie 2012, si se
numeste “Codul bunelor practici pentru restructurarea viabild a creditelor ipotecare aferente
locuintei principale”, aceasta lege avand un regim optional pentru banci. Béncile erau cele care
alegeau sau nu aplicarea ei, nefiind obligatorie. In cadrul acestei legi era o prevedere privind
aplicarea solutiei de ”dare 1n plata” ca ultima solutie pentru clientii bancilor, dupa ce acestia au
recurs la alte facilitdti de rambursare a creditului, prin actuni de restructurare sau reducerea unei
parti din datorii.[25]

In anul 2013, legea a fost modificati, astfel incat bancile spaniole au fost obligate sa ofere
solutia darii in plata acelor clienti care, dupa un an de la restructurarea datoriei, au continuat sa
aiba dificultati in achitarea ratelor la credite. De asemenea, clientilor 1i s-a permis sa ramana in
locuinta timp de maxim doi ani dupd aplicarea legii de dare in platd, perioada in care au platit
bancii o chirie reprezentand 3% din valoarea datoriei In momentul dérii Tn plata a locuintei.

Pentru a putea beneficia de aceasta lege, clientii bancilor trebuiau sa Indeplineasca o serie

de conditii restrictive, si anume:
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- creditul ipotecar fusese acordat pentru cumpdrarea unui imobil in care locuia familia;

- familia nu detinea alte bunuri care sa poata fi valorificate pentru a se achita datoria;

- niciunul dintre membrii familiei nu avea un loc de munca activ, fiind doar beneficiarii

unor ajutoare de somaj sau ajutoare sociale;

- rata lunard a creditului trebuia sa depaseasca 60% venituri;

- venitul lunar pe familie trebuia sa fie mai mic de 1.597 euro.

Dupa cum se poate observa, criteriile de eligibilitate pentru a beneficia de darea in plata
din Spania erau foarte selective, astfel incat sa nu reprezinte ultima solutie pentru clientii cu
probleme de a scdpa de datorii. Datoritd acestor conditii restrictive, numarul celor care au
beneficiat de solutia darii in plata a fost destul de scazut.

In cadrul unui raport realizat de Human Rights Watch [38] critica faptul ca Spania are o
legislatie cu conditii destul de restrictive privind darea in plata, ceea ce a dus la faptul ca dupa
intrarea in vigoare a legii, In septembrie 2013, din cele aproape 10.000 de cereri primite de banci
de la clienti, 62% au fost respinse, 1.684 au fost rezolvate printr-o solutie de restructuare a
datoriilor, 611 au fost rezolvate prin datio in solutum (darea in platd), iar la sase cazuri le-au fost
taiate datoriile.

In ultimul trimestru din 2013 s-au mai primit aproape 4.000 de cereri, 1.500 dintre
acestea au fost respinse, la 1.200 de cazuri s-a aprobat restructurarea de datorii, iar 397 de cazuri
s-au rezolvat prin datio in solutum, fara sa se mai aprobe vreo stergere de datori.

Opinia Bancii Centrale Europene (BCE) cu privire la legea din Spania, aratd ca
executarea silitd prin vanzarea locuintei trebuie sa fie ultima solutie.

Bancile sunt sfatuite sd evite procedurile de executare silita, aceste proceduri fiind
costisitoare generand venituri mai mici decat prin vanzarea voluntard a locuintei, atunci cand
clientul continua sa-si achite integral sau o parte agreatd de comun acord din obligatiile de plata.

Bancile au executat gajul dar au ajuns in situatia de a fi obligate sd puna paznici la cca
900.000 de blocuri si apartamente, lucru imposibil de realizat. In acest context locuintele au fost
abandonate, lasandu-le prada vandalismului.

Multe case si apartamente au fost ocupate de homelesi care, mai apoi, au vandut tot ce se
putea, inclusiv cablurile electrice si obiectele sanitare. Locatarii buni de plata s-au trezit cu
oprirea utilitatilor de cétre furnizori, datoritd neplatii intretinerii. Astfel, mii de familii cu copii
au fost nevoite sd pardseasca locuintele lasandu-le bancilor. A existat practic un fenomen al
bulgarelui de zapada care i-a maturat si pe cei ce erau buni platnici.

Datorita acestor fenomene s-au produs niste dezechilibre, si anume:

- oamenii cu bani au cumparat la preturi foarte mici case si apartamente;
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- oamenii cu probleme au rdmas fara case si fara bani;

- bancile aveau credite neonorate, dar erau proprietare de case.

Interventia in forta a CE si a BCE, a eradicat sistemul bancar de credite neperformante,
obligand bancile sa scoata pe piata la vanzare, casele la preturi sub valoarea lor de constructie.

Datorita acestui fenomen fortat, respectivele banci au intrat in faliment sau au fost
cumparate de catre bancile mari, creditele s-au scumpit iar executorii au facut averi. Bancile mari
au fost salvate prin interventia statului, care prin bancile nationale au acordat acestora sumele
necesare pentru supravietuire. Aparent au pierdut bancile, dar realitatea este ca a pierdut
cetateanul bun platnic care a devenit contributor obligat la aceasta pierdere, printr-0 decizie
politica. Tot ca o pierdere este consideratd si pentru primdrii cici, nu au mai incasat impozite
precum si furnizorii de utilitdti. Potentialii consumatori de credit, ce Incearca acum sa ia un
credit pentru constructia unei locuinte trebuie sa achite cel putin 45% din avans si sa depund gaj
alte bunuri.

Concluzionand, putem spune ca Spania a fost supusd unui experiment politic populist,
ducand-o intr-o profunda criza a sistemului bancar, fara ca legea initiatd pentru a rezolva o
problema sociala sa aiba succes.[39]

Modelul asigurarii echilibrului financiar-valutar aplicat in Romdnia prin aplicarea
Legii darii in plata: OUG nr. 52/2016 privind contractele de credit pentru consumatori
referitoare la bunurile imobile, pentru modificarea si completarea OUG nr. 50/2010 privind
contractele de credit pentru consumatori. Scopul acestei ordonante este de a transpune si a aplica
prin legislatia nationald Directiva 2014/17/UE a Parlamentului European de modificare a
Directivelor 2008/48/CE si 2013/36/UE si Regulamentul (UE) nr 1093/2010. inci de la inceput
trebuie subliniat faptul ca Directiva 17/2014/EU reglementeaza contractele de credit pentru
consumatori referitoare la proprietiti imobiliare rezidentiale, intimp ce OUG 52/2016
reglementeaza contractele de credit de consum cu privire la orice tip de bunuri imobile.

Facand o comparatie intre OUG 52/2016 si Directiva 2014/17/UE, standardele de
protectie a consumatorilor din Romania sunt mai mari decat cele prevazute de legiuitorul
european. OUG 52/2016 reglementeaza contractele de credit pentru consumatori, care se refera
la: vanzarea, respectiv cumpdrarea unor bunuri imobile ce sunt garantate cu o ipoteca pe imobile
active, sau implica un drept legal pe un bun imobil.

Avutia se compune din active financiare si active nefinanciare, iar principalul activ
nefinanciar este o proprietate imobiliara sau mai multe.

Aceasta lege, dacd se aplicd, va avea impact asupra pietei imobiliare. Potrivit

viceguvernatorului, consecintele Legii darii in platd pot pune risc sistemic asupra sectorului
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financiar, a debitorilor si deponentilor, generand necesitatea unui avans mai mare, dobanzi mai
mari, un numar mai mare de ani necesari pentru a economisi bani pentru plata avansului, posibile
pierderi din partea deponentilor, erodarea incluziunii financiare in sensul in care accesul la
creditare se reduce pentru cei cu venituri mici, dar si impact asupra avutiei nationale.

In opinia BNR, legea va avea consecinte negative pentru sistemul bancar, pentru Guvern
si pentru Intreaga economie, din cauza scaderii consumului. L.Voinea a prezentat si pozitia
Comisiei Europene pe aceastd temd cuprinsd in Raportul de tarda pentru Romania. Aceasta
propunere de lege privind darea in platd nu este o transpunere a Directivei 17/2014, datorita
faptului ca, acolo darea in platd are caracter voluntar, nu obligatoriu, ridicdndu-se intrebari cu
privire la aplicarea retroactiva, aplicarea nediferentiatd, disciplina de platd si sentimentul
investitorilor cu privire la activitatea de creditare pe viitor. Acesta concluzioneaza ca aceasta
lege va genera un risc sistemic ce va afecta stabilitatea financiara.

Elementele problematice pentru banci par a fi actuala versiune a legii privind darea in
plata si impactul anumitor hotarari ale instantelor care pun in aplicare legea privind clauzele
abuzive. Unele initiative legislative privind conversia creditelor in moneda straina in credite in
moneda locala cuprind dispozitii care ar putea avea un impact negativ asupra bancilor.

Mai multe dispozitii din proiectul de lege privind stingerea datoriilor, aprobat recent de
Parlament, ridica preocupari cu privire la impactul lor asupra economiei si asupra stabilitatii
financiare.

In noiembrie 2015, Parlamentul a adoptat un proiect de lege privind darea in plati a unor
bunuri imobile in vederea stingerii obligatiilor asumate prin credite. Proiectul de lege a fost
adoptat fara a se lua in considerare diversele opinii abilitate, privind impactul negativ pe care
respectiva lege 1l va avea asupra sectorului bancar si asupra stabilitatii financiar-monetare.

La 18 decembrie 2015, BCE a formulat un aviz cu privire la acest proiect de lege, prin
care s-a expus impactul negativ pe care il pot avea dispozitiile proiectului de lege asupra
economiei §1 stabilitdtii financiare.

Proiectul de lege privind darea in platd introduce modificari semnificative ale cadrului
juridic aplicabil contractelor de credit, dind dreptul debitorilor de a renunta la datoria dintr-un
contract de imprumut prin transmiterea dreptului de proprietate asupra bunului imobil ipotecat
catre alti creditori, fard a fi nevoie de consimtdmantul creditorului.

Aceste modificari din lege, transforma datio in solutum intr-o obligatie pentru creditori la
stingerea datoriilor legate de creditele care au fost garantate cu bunuri imobile, la cererea

debitorilor.
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In cadrul domeniului de aplicare al proiectului de lege se incadreaza atat contractele de
credit incheiate dupa data intrarii legii Tn vigoare, cat si la contractele de credit deja existente.

Proiectul de lege privind darea in plata au in vedere toate contractele de credit incheiate
intre persoane fizice si institutii de credit ce au drept garantie bunuri imobile.

Obiectivul acestui proiect de lege este protejarea persoanelor fizice, dar prin formularea
dispozitiilor se acordd posibilitatea ca legea sd poatd fi aplicatd si creditelor acordate
intreprinderilor, daca existd un codebitor persoana fizica, ce raspunde solidar cu intreprinderea
care a contractat creditul.

Aceastd lege este aplicabila tuturor tipurilor de credite, indiferent de statutul acestora
(performante sau neperformante) cat si de moneda in care au fost contractate.

Debitori pot beneficia de dispozitiile acestei legi indiferent daca locuiesc sau nu in bunul
ipotecat sau daca mai detin si alte bunuri.

Datorita faptului ca legea 1i vizeaza atit pe consumatorii cat si pe debitorii vulnerabili
care se confruntd cu dificultati financiare, nu se descurajeaza comportamentul speculativ al
debitorilor care decid sa inceteze rambursarea datoriei desi au capacitatea de a plati in
continuare.

Investitorii straini pot considera acest act legislativ a fi o sursa de insecuritate juridica si
isi pot modifica strategia de investitii.

Proiectul de lege privind darea in plata poate afecta activitatea de creditare Intrucat se
afecteaza fluxul de numerar al institutiilor de credit.

Datorita acestor modificari legislative, institutiile de credit vor majora valoarea avansului
solicitat pentru acordarea unui credit, acest fapt restrictiondnd accesul persoanelor fizice la
credite.

O parte dintre dispozitiile acestui proiect de lege privind darea in platd pot genera un risc
sistemic, iar punerea in aplicare a acestei legi poate constitui o provocare pentru stabilitatea
financiara [40]. In prezenta lucrare, urmare a cercetirii de piata efectuate, am identificat unele
dintre aceste riscuri semnificative, inclusiv solutii de gestionare a acestora.

In cadrul simularilor financiare ce au fost intreprinse de analisti s-a ajuns la concluzia ci
prin actuala forma a proiectului de lege, institutiile financiar bancare vor fi puse in situatia de a
recomanda si adopta anumite masuri prudentiale necesare reducerii riscului de credit si pentru a
se proteja fondurile deponentilor si actionarilor din care se acorda credite.

S-a intrevazut un posibil impact asupra majorarii medii a avansului la creditele ipotecare
si imobiliare de la 15% cat sunt in prezent, la un procent de aproape 30%. Acest nivel este

considerat a fi prudential putdndu-se asigura rambursarea fard riscuri a unui credit ce a fost

97



acordat din depozitele atrase de la clienti. Impactul ce a fost identificat, a fost unul negativ
axandu-se pe trei directii primordiale. O consecintd ar fi strictiunea semnificativd a pietei
ipotecare si imobiliare cu aproximativ 60%, ceea ce reprezintd aproximativ circa 160.000 de
clienti ce nu vor avea un avans suficient pentru contractarea unui credit. Daca se tine cont de
pentru un avans de peste 30% din valoarea imobilului. In urma analizei de impact a scos la
iveald faptul ca, raportandu-ne la intreaga pietd, numarul clientilor eligibili va fi redus cu 60% in
urmatorii 5 ani, de la 270.000 de clienti la 110.000 de clienti. Programul Prima Casd se va
dizolva, considerdndu-se situatia concretd 1n care garantia statului devine nuld, conform
reglementarilor actuale ale Legii Darii in Plata, iar fara garantia statului, institutiile financiar-
bancare nu vor mai putea oferi facilitdtile de avans scazut si dobanda redusa. Astfel, volumul
finantarilor imobiliare intermediate de institutiile financiar bancare se va reduce pe o perioada de
5 ani de la aproximativ 50 miliarde lei, la aproximativ 15 miliarde lei. O alta consecinta a acestei
situatii de piata ar fi aceea ca, excedentul de lichiditate a fost creat sd antreneze o micsorare
semnificativa a dobanzilor la depozite. O repercursiune ar fi aceea ca, pentru un client mediu,
aici fiind incluse familiile unde ambii soti sunt codebitori, fiind necesard o perioada suplimentara
cu pana 8 ani mai lungd pentru a putea economisi suficient pentru avansul unui credit pentru
casa. In plus, se estimeaza ci Legea Darii in Plata, va distorsiona piata imobiliara, permitand
unui numar restrans de detinatori de lichiditati in numerar sau depozite, avantajul inechitabil de a
profita de scdderea preturilor imobiliare si de a face investitii speculative, cu risc zero,
beneficiind de prevederile legii pentru a ceda, fard restrictii, imobilele catre bancile creditoare, in
cazul 1n care investitiile nu aduc randamentul scontat.

Ca urmare a acestei situatii de piata, nivelul chiriilor va creste semnificativ, in pofida
lipsei de Tmbunatétiri a fondului locativ destinat Inchirierii, numai in baza unei cereri mult mai
ridicate decat oferta.

Totodatd, o altd consecintd negativa ar fi cd, varsta medie pentru prima achizitie ipotecara
se va majora la 42 de ani, ceea ce duce la efecte adverse semnificative asupra standardelor de
locuit si a vietii de familie.

Banca face cunoscut faptul cd, barierele create de Legea dérii in platd, in forma sa
actuald, vor avea un impact negativ In randul tinerelor familii, considerand conditiile de locuit
din Romania, cele mai precare din Uniunea Europeana. Studiile Eurostat, cét si studiile locale de
piatd, releva faptul ca jumatate dintre romani (55,3%) trdiesc in locuinte supraaglomerate, iar
locuinta de doua camere este standardul comun pentru 40% din familiile cu 3 membri, 30% din

familiile cu 4 membri s1 20% dintre familiile cu 5 ori 6 membri.
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In cel mai pesimist scenariu, o pondere de 45% dintre respondenti sunt de parere ci se va
produce o prabusire a pietei imobiliare, similard celei din perioada de criza economica, In vreme
ce doar 37% se asteaptd la o incetinire temporard a acesteia. De asemenea, 64% dintre
participantii la sondaj apreciaza ca o posibila crestere a avansului solicitat de institutiile bancare
la acordarea de credite ipotecare va influenta negativ si in mare masura piata imobiliara, ca
urmare a scaderii numarului de clienti eligibili sau ca urmare a cresterii gradului de prudenta a
bancilor. Numai 4% considera ca o asemenea masura nu va avea efecte asupra pietei imobiliare,
41% dintre agentii chestionati sunt de parere ca preturile imobilelor de locuit vor fi afectate in
mod semnificativ, anticipandu-se scaderi de peste 20% din pretul imobilelor, in vreme ce o
proportie egala estimeaza ca sciderile vor fi in jur de 10% sau mai mult. In acelasi timp, 12%
dintre cei intervievati considera ca scaderea preturilor imobiliare va fi de cel mult de 5%.

Atunci cand vine vorba despre evolutia nivelului chiriilor, in cazul aprobarii Legii darii in
plata, aproape 30% dintre respondenti cred ca acesta va fi afectat semnificativ (cresteri de 20%
sau mai mult), iar 45% se asteaptd la majorari de 10% sau mai mult. Majoritatea celor
intervievati considera ca efectele economice pe care le va produce aprobarea Legii darii in plata
asupra pietei imobiliare vor fi semnificativ negative. Mai mult de jumatate (55%) dintre agentii
care au participat la sondaj cred ca sectoarele serviciilor de constructii vor fi afectate profund de
efectele acestei legi, inclusiv din prisma pierderii locurilor de munca [41].

Deficitul de baza este preconizat sd se deterioreze pana la 3,8% din PIB in 2017 ca
urmare a unei noi reduceri a TVA, a elimindrii unor accize suplimentare pe combustibil si a taxei
stalp, care vor avea un impact negativ asupra veniturilor.

Pentru a se putea mentine sub control aceastd situatie, institutiile financiare, parte
integrantd a functiei de intermediere financiard , de platd si de decontare, trebuie sa aiba o
gestionare adecvata a riscurilor legate de aceste functii.

In cazul in care stabilitatea sistemului financiar va incepe sa se clatine, in sensul
decelerarii presiunii din sectorul financiar asupra activitdtii economice, s-ar putea intensifica si o
bucla de feedback negativa intre activitatile financiare si economice. Mecanismul de transmisie a
politicii monetare ar putea fi deasemenea afectat. In acest context, stabilitatea sistemului
financiar este importanta, din perspectiva asigurarii stabilitatii preturilor.

Banca efectueaza diverse operatiuni de afaceri, in scopul de a consolida si asigura
stabilitatea sistemului financiar, ceea ce este important atdt pentru activititile economice ale
firmelor, cat si pentru viata de zi cu zi a indivizilor.

Una dintre aceste metode de mentinere a stabilitdtii financiare este monitorizarea

evolutiilor de pe pietele financiare a institutiilor cu activitati de creditare.
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Banca efectueazd examinari la fata locului, accesand birourile institutiilor financiare care
detin conturi curente la banci. In plus, banca efectueaza monitorizare in afara amplasamentului
analizand diferite documente privind activitatile de afaceri ale institutiilor financiare si prin
intervievarea directorilor si a membrilor personalului. In eforturile sale de a identifica conditiile
reale de afaceri din institutiile financiare, banca utilizeaza informatii cantitative, cum ar fi
indicatori de activitati de afaceri si, in egald masura, informatii calitative pentru a analiza
si evalua evolutiile institutiilor financiare.

Pentru a asigura stabilitatea sistemului financiar, este important sa se adopte masuri pe
baza perspectivei microprudentiale de identificare a aspectelor riscurilor suportate de institutiile
financiare individuale, pe baza ameliorarii activitatii de afaceri, dar, si pe baza principiului
macroprudential, procedandu-se la analizarea si evaluarea riscurilor, prin luarea in considerare a

sistemului financiar ca un intreg cu conexiuni multiple.

2.3. Concluzii la capitolului 2

Pentru asigurarea stabilitdtii economice si financiare, se presupune existenta capacitatii
sistemului de a putea face fatd factorilor entropici endogeni sau exogeni si de a genera si stimula
alti factori anti-entropici care conduc la o stare de echilibru dinamic cu reale perspective de
progres. Statele lumii pot asigura stabilitatea economica atat prin limitarea intrarilor speculative
de capital cat si prin incurajarea investitiilor pe termen lung.

Datorita masurilor inadecvate de control al capitalului, exista pericolul formarii unor noi
bule speculative ale activelor de pe pietele emergente [42].

Reformele structurale, inclusiv cele din sectorul financiar, detin un rol esential in cadrul
acestui mix. Globalizarea financiara are un potential mai mic de a genera instabilitate in acele
tari In care sectoarele financiare sunt mai dezvoltate, institutiile mai puternice, politicile
macroeconomice mai sanatoase si sistemele comerciale mai deschise [43].

Realizarea unui mix de politici adecvat este mult mai importanta decat fiecare politica in
parte. Restrictivitatea sporitd a politicii monetare nu poate compensa decat pe termen scurt lipsa
sustinerii din partea reformelor structurale, a politicii fiscal-bugetare si a politicii veniturilor, iar
situatia rezultata ar fi suboptima din perspectiva convergentei reale.

Politica fiscal-bugetara detine un rol-cheie in asigurarea mentinerii dezechilibrului extern
la un nivel sustenabil.

Astfel, sectorul public ar trebui sa se restrangd pentru a oferi un spatiu de manevra mai

extins sectorului privat, evitandu-Se practicarea unei conduite prociclice. Totodata, politica
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veniturilor trebuie sd ramand prudenta si sa nu transmitad semnale inadecvate pentru stabilirea
salariilor in sectorul privat [44].

In sprijinul politicii monetare, s-a studiat produsul intern brut si elementele care il
compun, dar si elemente de politicd monetard — masa monetara, credite acordate gospodariilor
populatiei, societdtilor financiare nemonetare si societatilor nefinanciare, precum si depozitelor
acestora. Din acest motiv, sustinem cd produsul intern brut este cel mai consistent si relavant
indicator macroeconomic, el indicand corect si viabil gradul de dezvoltare al unei tari.

Ca element fundamental, PIB- ul este important in planificarea investitiilor pe termen
lung si a politicii monetare, intre cele doud existand o corelatie directd. Relevanta lui asupra
cursului de schimb monetar se manifestd pe perioade mari de timp. Astfel, o valoare mare a
acestuia denotd o situatie prospera in economia unei tari.

S-a realizat in acest mod o analizd care a permis atdt studierea nivelului de trai al
populatiei, cat si studierea preferintelor consumatorilor de produse bancare, dupad criza
din 2008-2012.

Analizand situatia sistemului bancar, s-a observat cd populatia a continuat s aiba
incredere in acesta, solicitdnd credite atat pentru consum cat si pentru achizitionarea de locuinte.
S-a optat la nivelul anului 2014 pentru credite in euro, dar In urmatorii ani populatia a ales
moneda nationald. De asemenea, populatia a preferat depozitele la termen, in defavoarea celor
overnight, probabil datorita dobanzilor mai atractive.

In ceea ce priveste propunerile care impun utilizarea unor niveluri ale cursului de
schimb, altele decat ratele de piatd pentru conversia creditelor acordate in franci elvetieni,
consider cd aceastd problema ar trebui sa fie tratatd de la caz la caz intre bancile care au acordate
astfel de credite si clientii acestora, pentru a se putea ajunge la solutii viabile. Pentru conversia
totald a creditelor, in afara de cele exprimate in franci elvetieni, bancile vor respecta propriile
prioritdti si practici de conversie in ceea ce priveste creditele, chiar si in absenta unei legislatii
specifice menite sd reglementeze explicit aceste posibilitati, dar in acelasi timp respectand
normele si reglementdril Bancii Nationale a Romaniei. Este in interesul bancilor sa-si pastreze
clientii, de aceea vin cu propuneri eficiente, care ar trebui sa pastreze un echilibru intre clienti,
posibilitatile de a rambursa imprumuturile si capacitatea de a limita pierderile, fiind in masura sa
contribuie la cresterea economica.

Fortandu-se aplicarea unor regulamente legislative, nu se reuseste respectarea principiilor
economiei de piatd sau a principiilor europene relevante, existand riscul generarii unor situatii

de inechitate intre clienti, drept urmare a acestor interpretari, bancile recomanda clientilor sa fie
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prevazatori in luarea unor decizii in perioadele de volatilitate pe pietele valutare, datoritd faptului
ca poate fi afectatd rambursarea creditelor pe termen lung.

O legislatie de tipul Legii darii in plata, ar putea fi benefica, doar atata timp cat nu s-ar
incuraja abuzurile in timpul punerii in aplicare, determinand persoanele sa gestioneze bugetele
mai eficient pentru o adevarata prioritizare a obiceiurilor lor de cheltuieli si nevoi.

La nivel de tara, aceasta initiativd nu este promovata in mod corespunzator, consumatorii
cautdnd solutii pentru mentinerea standardelor de viata ridicate, chiar daca veniturile lor au

scazut ca urmare a crizei financiare [45].
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3. ASIGURAREA ECHILIBRULUI FINANCIAR-VALUTAR
PRIN IMPLEMENTAREA METODEI DARII iN PLATA

3.1. Aprecierea echilibrului financiar prin analiza comportamentului
consumatorului si furnizorului de servicii bancare

Cercetarea stiintifici a fost orientatd spre obtinerea de informatii relevante privind
cunoasterea Legii darii in platd precum si a necesitatii si utilitatii aplicarii unei astfel de legi.
Pentru atingerea scopului propus cercetarea a fost orientatd spre factorii interesati in acest
fenomen (consumatori si reprezentanti ai creditorilor).

Etapele urmate in efectuarea cercetarii au fost: definirea problemei de rezolvat,
determinarea alternativelor de realizare a cercetarii, evaluarea alternativelor, selectarea
alternativei optime si implementarea alternativei selectate [46, p. 87-88].

Definirea corectd a problemei de rezolvat este o conditie esentiald a succesului
operatiunii. In acest context, sustinem faptul ca incorecta stabilire a problematicii cercetarii poate
atrage dupa sine pierderi financiare, precum si risipa de timp.

Identificarea obiectivelor si elaborarea ipotezelor cercetarii a reprezentat etapa urmatoare
in cadrul cercetarii. Obiectivele au fost trasate in functie de necesitatile cercetarii. De regula
orice cercetare are obiective de baza si obiective derivate. Cercetarea risca sa fie un esec, daca
obiectivele au fost incorecte sau neclar definite.

In cadrul cercetirii, un rol important il detin sursele de informatii. Acestea trebuie sa fie
corecte, actuale, disponibile, in concordanti cu realitatea. in functie de felul informatiei furnizate
se pot distinge surse de informatii primare si surse secundare. Diferentierea intre surse este datd
de scopul pentru care informatia a fost inregistrata.

Dupa ce problematica cercetarii a fost stabilita, este necesara stabilirea metodelor de
culegere si sistematizare a datelor. Principalele metode de culegere a informatiilor utilizate in
cercetare au fost [46, p. 62]:

- investigarea surselor statistice-care permit investigarea datelor si informatiilor existente

- metodele de cercetare directd - care se concretizeazd in obtinerea informatiilor de la
purtatorii lor.

- experimentul se desfasoara in conditii controlate. Se bazeaza pe principiul cauza-efect.
Se concretizeaza in culegerea informatiilor de la subiecti.

Ca si instrument de culegere a informatiilor a fost utilizat chestionarul, abordarea
clientilor fiind facuta cu profesionalism. Corecta abordare a acestora asigurd premisele obtinerii

unor informatii de valoare.
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Prelucrarea informatiilor a avut in vedere aducerea informatiilor la o forma care permite
analiza si interpretarea lor.

Analiza si interpretarea datelor: dupa ce datele statistice si celelalte materiale obtinute in
cursul aplicarii chestionarului au fost adunate, revizuite si catalogate, s-a trecut la faza finald a
analizei, adica la identificarea tendintelor si a corelatiilor dintre datele obtinute, apoi la agezarea
lor intr-o forma intuitiva, astfel incat sia se obtind in final o formd de prezentare cat mai
semnificativa. Analiza informatiilor a presupus un proces complex si sistematic de aplicare a
tehnicilor statistico-matematice, in scopul extragerii din baza de date si informatii culese cu
ajutorul mijloacelor de investigare, necesare finalizarii cercetarii prin prelucrarea si interpretarea
lor potrivit cerintelor procesului decizional.

Redactarea studiului si prezentarea informatiilor este etapa cu care se incheie cercetarea,
Aceasta a cuprins nu numai rezultatele si concluziile cercetarii, ci si corelatia cu obiectivele, si
aplicativitatea ulterioara.

Scopul cercetarii a constat in analiza comportamentului consumatorului si furnizorului de
servicii bancare cu privire la Legea darii in platd, prin aplicarea unor chestionare special
elaborate in acest sens. Obiectivul de bazd al cercetarii a constat in analiza reactiei atat a
consumatorilor de credite bancare, cat si a cunoasterii legislatiei privind Darea 1n Platd de cétre
lucratorii bancari.

Alte obiective ce s-au luat in calcul au fost: analiza opiniei consumatorilor cu privire la
necesitatea, motivatia §i avantajele punerii in aplicare a Legii darii in plata; analiza opiniei
consumatorilor cu privire la relatia banca-client; analiza asigurarii echilibrului financiar-valutar
prin aplicarea acestei legi.

Subiectii acestei cercetari au fost persoane care activeazd In mediul bancar si
consumatori efectivi ai serviciilor bancare din Romania.

Volumul esantionului ales a fost calculat in functie de marja de eroare admisibila si de
nivelul de incredere stabilit (probabilitatea de garantare a rezultatelor). Formula de calcul
utilizata a fost [47, p. 112]:

t2 *P*(1-P)
S
Dw?
unde:
N — dimensiunea esantionului
t — coeficientul care corespunde probabilititii cu care se garanteaza rezultatele

cercetarii. Se gaseste in tabele statistice ale repartitiei S Student.
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P — proportia componentelor din esantion care poseda caracteristica cercetata. Intrucét
de cele mai multe ori valoarea lui nu se cunoaste se considera egala cu 0,5 pentru a face
ca dispersia sa aiba valoare maxima posibila.

Dw — eroarea limita stabilitd sau marja de eroare admisibila.

Esantionul ales s-a calculat dupa cum urmeaza:

22%0,5%(1-0,5)

0,052

In cercetarea efectuatd, autoarea a stabilit asigurarea unui nivel de incredere, unei
probabilitdti de garantare a rezultatelor de 95,45%, iar eroarea limitd acceptatd de 5%. Atat
marja de eroare cit si nivelul de incredere stabilit influenteazd marimea esantionului.

Coeficientul care corespunde probabilitatii de garantare a rezultatelor de 95,45%, este
egal cu 2. t=2 pentru un nivel de incredere de 95,45%.

Culegerea infomatiilor s-a realizat In mod direct, prin comunicarea directd dintre
autoare si subiect.

In elaborarea chestionarului s-a tinut cont de mai multe aspecte: continutul intrebarilor;
tipul intrebarilor; calitatea formularii intrebarilor; ordinea intrebarilor.

In formularea intrebarilor s-a pus accent pe obiectivitate, pe evitarea ambiguitatilor, pe
realizarea unei formulari clare, pe intelesul tuturor subiectilor.

Analiza informatiilor de marketing reprezintd un proces complex si sistematic de
aplicare a tehnicilor statistico-matematice, in scopul extragerii din baza de date si informatii
culese cu ajutorul mijloacelor de investigare, a celor necesare finalizarii cercetarii prin
prelucrarea si interpretarea lor potrivit cerintelor procesului decizional.

Principalele obiective urmarite in procesul de analiza a datelor si a informatiilor au fost:

identificarea fenomenelor, variabile sau a grupurilor de variabile care intereseaza;

evidentierea legaturilor cauzale si a gradului de asociere dintre ele;

v
v
v’ caracterizarea modului de variatie si de repartitie a acestora;

v’ evaluarea diferentelor de evolutie dintre ele;

v" determinarea tendintei centrale privind evolutia lor;

v' realizarea unor estimari si previziuni referitoare la evolutia lor viitoare.

Analiza informatiilor culese s-a realizat atat printr-o analiza simpla a intrebarilor, cat si prin
corelatii, pentru a aprofunda valoarea informatiilor obtinute. Informatiile inregistrate au fost

prelucrate in cadrul tabelelor si prezentate prin grafice.
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3.2. Oportunititi de implementare a metodei darii in plata pentru stimularea echilibrului
financiar-valutar in Romania

Cercetarea s-a desfasurat in perioada iulie 2015 — august 2016 pe doua loturi de subiecti:
un lot format din 30 de persoane, functionari in diverse sucursale ale bancilor din Romania si
celalalt lot de 30 beneficiari de credite imobiliare. Celor doud loturi le-a fost aplicat un
chestionar de analiza a influentei Legii darii in plata asupra pietei bancare prezentat in Anexele 3
si 4. Chestionarul contine 16 intrebari despre Legea darii in platd. Datele au fost prelucrare cu

ajutorul programului SPSS versiunea 20.0.

3.2.1. Interpretari asupra chestionarului aplicat personalului angajat al institutiilor

bancare din Roméania
Din analiza tabelului 3.1 anexa 5 se constatd cd varsta persoanelor participante la

cercetare variaza de la 23 de ani pana la 56 de ani.
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Fig. 3.1. Histograma vastei persoanelor intervievate
Sursa: Elaborat de autor.

Cele mai multe persoane sunt peste 30 de ani deoarece acestea au acumulat deja o
experientd in acordarea de credite si pot sa ne furnizeze date importante privind Legea darii in
plata. Doar 4 patru persoane sunt la inceput de cariera.

Experienta acumulata in domeniul bancar este o variabild in functie de care vrem sa
vedem cum este influentatd modalitatea de raspuns la intrebdrile din chestionar. Asa cum se

poate observa din tabelul 3.2 anexa 5, vechimea variaza in intervalul 1-34 de ani de experienta.
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Fig. 3.2. Histograma experientei acumulate in domeniul bancar de grupul tinti participant
la cercetare
Cele mai multe persoane se incadreaza la o vechime cuprinsa intre 9 si 12 ani — pentru 9
persoane, urmate de categoria de vechime 14-18 ani pentru alte 7 persoane. Restul persoanelor
participante la cercetare se incadreaza la 1 an fiind debutanti pana la 34 de ani pentru cate o
persoana.
La intrebarea Care este comportamentul fatd de Legea darii in platd am obtinut

urmatoarea distributie de frecvente:

Tabelul 3.3. Comportament fatia de Legea dérii in plata

Frecventa |Procent |[Valoarea Frecventa
absoluta procentuala cumulata
procentuala

nu sunt informati | 20 66,7 66,7 66,7
Valid sunt reticenti 10 33,3 33,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

Din cele 30 de persoane, functionari in bancile din Romania participante la cercetare,
20 dintre ele au raspuns cd beneficiarii nu sunt informati in ceea ce priveste Legea darii in plata,

iar 10 dintre ele au raspuns c@ beneficiarii creditelor sunt reticenti in ceea ce priveste Legea

darii in plata.
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Comportament fata de Legea darii in plata

B ru sunt informati
[ sunt reticerti

Fig. 3.3. Nivelul de informare a grupului tinta si comportamentul
fata de Legea darii in plata
Sursa: Elaborat de autor.

66,7% dintre respondeti sustin ca beneficiarii creditelor nu cunosc Legea darii in platd iar

restul de 33,3% sunt reticenti fata de beneficiile pe care le-ar produce Legea darii in plata.

Tabelul 3.4. Momentul oportun pentru evaluarea imobilului

Frecventa Valoarea Frecventva
- Procent - cumulata
absoluta procentuala <
procentuald
inainte de incheierea
contractului de credit 27 90,0 900 900
Valid i
dupa semnarea contractului 3 10,0 100 100,0
de credit
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste Momentul oportun pentru evaluarea imobilului 27 de functionari
bancari au raspuns ca evaluarea trebuie facutd inainte de incheierea contractului de credit, iar trei

persoane au raspuns ca evaluarea ar trebui facuta dupa semnarea contractului de credit.
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Momentul oportun pentru evaluarea imobilului
inairte de incheierea
contractului de creclit

dupa semnarea contractului
a de credit

Fig. 3.4. Momentul oportun pentru evaluarea imobilului la

contractarea unui credit ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.

Analizand figura 3.4 observam ca 90% dintre functionarii din banci considera oportuna
evaluarea imobilului Tnainte de Incheierea unui contract de credit, iar 10% considera ca aceasta

evaluare se poate face si dupd semnarea contractului de credit.

Tabelul 3.5. Masuri pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor

Frecventa
Frecventa Valoarea "
4 Procent - cumulata
absoluta procentuald <
procentuald
Darea in plata 6 20,0 20,0 20,0
Asigurarea _obllgatorle a 14 46,7 46,7 66.7
., contractului de creditare
Valid
Folosirea unei alte garantii 10 33,3 33,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Masuri pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor raspunsurile
au fost: 6 persoane au afirmat cad o masurd de asigurare a riscurilor este darea in plata, 14
persoane considerd cd asigurarea obligatorie a contractului de creditare este o masura
asiguratorie bund, iar pentru 10 persoane folosirea unei alte garantii reprezintd o mdsura

asiguratorie suficienta.
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Masuri pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor

M Darea in plata
Asigurarea obligatorie a
contractului e credtare
Folosirea unsi atte garartii

Fig. 3.5. Tipuri de mésuri asiguratorii a contractului cu ipoteca,

identificare de participantii la cercetare
Sursa: Elaborat de autor.

46,67% dintre respondenti apeleaza la asigurarea obligatorie a contractului de creditare,
33,33% apeleaza la alte garantii atunci cand analizeaza dosarul de creditare si 20% apeleaza la

Legea darii in plata.

Tabelul 3.6. Cand ar trebui creditorii sa gestioneze riscul de credit

Frecventa
Frecventa Valoarea o
z Procent - cumulata
absoluta procentuala <
procentuald
la momentul constatarii
deficientei in rambursarea 5 16,7 16,7 16,7
creditului
Valid 5 intea semnirii creditului 23 76,7 76,7 93,3
nu este necesar 2 6,7 6,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Cand ar trebui creditorii sa gestioneze riscul de credit — 5 persoane au
raspuns ca gestionarea riscului de credit trebuie facutd la momentul constatdrii deficientei in
rambursarea creditului; 23 de functionari bancari sunt de parere ca riscul de credit trebuie evaluat
inaintea semnarii creditului, iar 2 persoane considerd cd nu este necesara gestionarea riscului de

credit.
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76,67% considera ca riscul de creditare trebuie evaluat inaintea semnarii contractului de
creditare, 16,67% au declarat ca mai intai sa se constate deficientele si apoi sa calculeze riscul de

creditare, iar pentru 6,67% dintre respondenti nu este necesara calcularea riscului de creditare.

Cand ar trebui creditorii sa gestioneze riscul de credit

la momentul constatarii

deficientei in rambursarea

creditului

W inaintea semnérii crediului

B ru este necesar

Fig. 3.6. Momentul oportun pentru gestionarea riscului la

derularea unui contract cu ipoteca
Sursa: Elaborat de autor.

Tabelul 3.7. Responsabilitatea analizei riscurilor de creditare

Frecventa | Procent Valoarea Frecventa
absoluta procentuala cumulata
procentuala
ofiterul de credit 20 66,7 66,7 66,7
auditorul extern  privind
) evaluarea  consumatorilor | 1 3,3 3,3 70,0
Valid  de credite
evaluatorul imobiliar 9 30,0 30,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

La intrebarea Cui ii revine responsabilitatea analizei riscurilor de creditare 20 de
persoane au raspuns ca responsabilitatea i1 revine ofiterului de credit, 9 persoane au raspuns ca

responsabilitatea este a evaluatorului imobiliar, iar o persoana a raspuns ca responsabilitatea

revine consumatorilor de credite.

Sursa: Elaborat de autor.
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Responsabilitatea analizei riscurilor de creditare

B ofiterul de credit
auditorul extern privind
evaluarea consumatorilor de
credite

Eevaluatorul imobiliar

Fig. 3.7. Distributia responsabilitatii analizei riscurilor de creditare
Sursa: Elaborat de autor.

66,67% dintre respondenti au declarat ca responsabilitatea 1i revine ofiterului de creditare,
30,00% dintre functionarii bancari au raspuns ca responsabilitatea ii revine evaluatorul imobiliar,

1ar 3,33% au raspuns ca responsabilitatea revine consumatorilor de credite.
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Tabelul 3.8. Consecintele executirii silite asupra stabilititii economice
a sistemului bancar

credite date in plata

Frecventa
Frecventa Valoarea o
> Procent - cumulata
absoluta procentuala <
procentuala
numar foarte mare de 14 46,7 46,7 46,7

numar foarte mic de clienti
ce vor accesa serviciul de 2 6,7 6,7 53,3

valig  credit imobiliar
un numar foarte mare de
imobile ce se vor afla in 14 46,7 46,7 100,0
gestiunea bancilor
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In perspectiva unui numar de 14 persoane, consecintele executirii silite asupra stabilitatii
economice a sistemului bancar va avea ca efect un numarul foarte mare de credite date in plata
precum si un numadr foarte mare de imobile ce se vor afla in gestiunea bancilor. Doar doua
persoane considerd ca o consecintd a executdrii silite numarul foarte mic de clienti ce vor accesa

serviciul de credit imobiliar.

Consecintele executarii silite asupra stabilitatii economice a sistemului bancar

mhumar fosrte mare de
credite date in plata
numar foarte mic de clienti
W ce vor accesa serviciul de
credit imobiliar
un numar foarte mare de
Dimobile ce se vor afla in
gestiunea bancilar

Fig. 3.8. Repartizarea grafica a consecintelor executirii silite
Sursa: Elaborat de autor.

In mod egal pentru 46,67% dintre respondenti efectele pe care le-ar aduce executarea
silitd asupra stabilitatii economice 1l constituie numarul foarte mare de credite date In plata si
numdrul mare de imobile ce se vor afla in gestiunea bancilor si doar 6,67% considera ca un

numar foarte mic de clienti vor accesa serviciul de credit imobiliar.
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Tabelul 3.9. Frecventa consumatorilor de credite in valuta

Frecventa
Frecventa Valoarea
Procent cumulati
absoluta procentuald
procentuald
1 8 26,7 26,7 26,7
2 8 26,7 26,7 53,3
3 4 13,3 13,3 66,7
4 4 13,3 13,3 80,0
Valid
5 3 10,0 10,0 90,0
6 2 6,7 6,7 96,7
8 1 3.3 3,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Din totalul persoanelor intervievate, 8 considerd ca 1% dintre consumatori de credite
contracteaza credite 1n valutd, tot 8 persoane au declarat ca 2% dintre cei care apeleaza la credite

le preferd pe cele n valutd, doar o persoand considerd ca procentul celor care vor contracta

credite 1n valuta va fi de 8%.

% dintre consumatori contracteaza credite in valuta

Fig. 3.9. Distributia procentuali a persoanelor care

vor contracta credite In valuta
Sursa: Elaborat de autor.
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Analizand sub aspectul procentelor, 26,67% din cei intervievati considera ca procentul de
persoane care contracteazd credite in valuta este de 1%. Tot 26,67% dintre respondenti au
declarat cd 2% din populatie apeleaza la creditele in valutd. 13,33% dintre respondenti au
considerat ca 3% din populatie prefera sa obtina creditele in valuta. 10% dintre participantii la
cercetare au raspuns ca 5% din populatie contracteaza credite in valuta. 3,33% dintre respondenti

considerd ca 8% din populatie contracteaza credite n valuta.

Tabelul 3.10. Nivelul de protectie a consumatorilor prin contracte de credit

Frecventa Procent Valoarea Frecventa cumulata
absoluta procentuala procentuala
Da 5 16,7 16,7 16,7
Valid Nu 25 83,3 83,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
La intrebarea Considerati ca se asigura un nivel ridicat de protectie a consumatorilor
prin contracte de credit coerente 25 de persoane considera ca aceste contracte nu sunt intocmite
corect. Doar 5 persoane au raspuns ca da, contractele au un nivel ridicat de protectie a

consumatorului.

Considerati ca se asigura un nivel ridicat de protectie a consumatorilor prin
contracte de credit coerente

Hoa
Cnu

Fig. 3.10. Nivelul protectiei consumatorilor este influentat da

calitatea contractelor de credit (coerenta acestora)
Sursa: Elaborat de autor.
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Sub aspectul procentelor 83,33% dintre functionarii intervievati considerd cd nu se

asigurd protectie consumatorilor de credit. Numai 16,67% dintre ei considera ca se asigurd o

protectie consumatorilor prin contractele incheiate.

Tabelul 3.11. Comparabilitatea DAE

Frecventa
Frecventa Valoarea ¢
< Procent < cumulata
absoluta procentuala <
procentuald
Ani 17 56,7 56,7 56,7
Luni 4 13,3 13,3 70,0
Valid Zile 7 23,3 23,3 93,3
Saptamani 2 6,7 6,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Pentru un grad de comparabilitate al DAE cum trebuie sa fie intervalele
utilizate in calcul functionarii bancari intervievati au raspuns astfel: 17 dintre ei considera ca ar
trebui calculatd anual, 4 persoane au raspuns lunar, 7 persoane considera oportun calculul zilnic

si 2 persoane au optat pentru calculul saptdmanal.

Pentru un grad de comparabilitate DAE intervalele utilizate in calcul ar trebui sa
fie

M ani
Hiuni
Ozile

W saptamani

Fig. 3.11. Repartitia grafica a periodicitatii DAE
Sursa: Elaborat de autor.
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Sub aspectul procentelor, raspunsurile la intrebarea de mai sus s-au repartizat astfel:
56,67 dintre respondenti au optat pentru calculul anual, 13,33% pentru calculul lunar, 23,33%

pentru calcularea zilnica a dobanzii si 6,67% pentru calculul saptamanal.

Tabelul 3.12. Acordurile cu privire la anunturile publicitare

Frecventa | Procent | Valoarea Frecventa
absoluta procentuala cumulata
procentuala

Da. Deoarece banca 1si
largeste piata prin 23 76,7 76,7 76,7
atragerea de clienti

Nu. Deoarece datele
prezentate nu sunt
intotdeauna conforme
cu realitatea

Total 30 100,0 100,0
Sursa: Elaborat de autor.

Valid
7 23,3 23,3 100,0

La intrebarea Sunteti de acord cu anunturile publicitare care contin termeni si conditii
speciale, 23 de functionari bancari au raspuns ca sunt de acord cu prezentarea acestora deoarece,
banca 1si largeste piata prin atragerea de clienti si 7 persoane nu au fost de acord cu prezentarea
acestor informatii In anunturile publicitare deoarece, considerd ei, datele prezentate nu sunt

intotdeauna in conformitate cu realitatea, creand interpretari diferite.

Sunteti de acord cu anunturile publicitare care contin termeni si conditii speciale

Moa
L[

Fig. 3.12. Repartitia opiniei functionarilor bancari cu privire

la utilizarea anunturilor publicitare
Sursa: Elaborat de autor.
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Analizand sub aspectul procentelor raspunsurile la intrebarea de mai sus observam ca
76,67% dintre respondenti considera oportun prezentarea termenilor si conditiilor in anunturile
publicitare si 23,33% nu sunt de acord cu prezentarea acestora deoarece exista neconcordante

intre informatiile prezentate si realitatea din banci.

Tabelul 3.13. Protejarea consumatoriilor impotriva publicitatii agresive
Frecventa | Procent | Valoarea Frecventa
absoluta procentuald [ cumulata
procentuala

Da. Pentru a nu fi

influentati negativ in 27 90,0 90,0 90,0

decizia contractarii
Valid Nu. Clientul selecteaza

informatia care il 3 10,0 10,0 100,0
intereseaza.
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Ar trebui protejati consumatorii impotriva publicitatii agresive — 27 dintre
persoanele participante la cercetare considerd ca da, deoarece acestia sunt influentati in luarea
deciziilor de informatiile prezentate in anunturile publicitare, iar 3 persoane din cele 30
participante la cercetare considerd ca nu trebuie protejati consumatorii deoarece acestia stiu sa isi

selecteze informatia de care au nevoie.

Ar trebui protejati consumatorii impotriva publicitatii agresive
Hpa
Eru

Fig. 3.13. Pozitia functionarilor bancari chestionati privind

protectia consumatorilor impotriva publicitirii agresive
Sursa: Elaborat de autor.
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Sub aspect procentual 90% dintre respondenti considera ca trebuie protejati consumatorii
de anunturile publicitare deoarece acestea prin frecventa aparitiei lor pot influenta o persoana in
luarea deciziei, 10% dintre participantii la cercetare considerd cd nu este nevoie de masuri de
protectie a consumatorilor deoarece acestia trebuie sd fie constienti de pericolele si avantajele

oferite de achizitionarea unui credit.

Tabelul 3.14. Influenta DAE asupra comportamentului consumatorului

Frecventa
Frecventa Valoarea .
< Procent < cumulatd
absoluta procentuala <
procentuala
Da. Deoarece fluctuatiile DAE
pot conduce la renuntarea la 22 73,3 73,3 73,3
valid credite
Nu 8 26,7 26,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor

La intrebarea Fluctuatiile DAE influenteaza comportamentul consumatorului - 22 dintre
persoanele participante la cercetare considera ca da, fluctuatia DAE influenteaza
comportamentul consumatorului deoarece, acestd modificare cmportamentald poate determina
decizia de renuntare la credit. Totodata, 8 persoane considera cd nu este influentat

comportamentul consumatorului de credite de fluctuatia DAE.

Fluctuatiile DAE influenteaza comportamentul consumatorului

Cpa
Wy

Fig. 3.14. Influenta fluctuatiilor DAE asupra comportamentului consumatorilor
Sursa: Elaborat de autor.

Procentual raspunsurile functionarilor bancari se plaseaza astfel: 73,33% dintre

respondenti considera ca fluctuatia DAE influenteaza comportamentul consumatorului,
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determinandu-] pe acesta sa renunte uneori la creditul angajat si 26,67% considera ca fluctuatia

DAE nu are nici un efect asupra comportamentului consumatorului.

Tabelul 3.15. Fluctuatia monedei de credit influenteaza comportamentul consumatorului

Frecventa

Frecventa Valoarea "

< Procent - cumulata
absoluta procentuala <
procentuald

Da. Deoarece clientii prefera moneda
nationald 1n urma fluctuatiilor ce au avut 19 63,3 63,3 63,3
loc pe piata valutara bancara

Valid  Nu. Deoarece beneficiarii acestor credite

au salarii in valuta si se considera 11 36,7 36,7 100,0
avantajati.
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
In ceea ce priveste raspunsurile la intrebarea “Fluctuatia monedei de credit influenteaza
comportamentul consumatorului”, 19 persoane considerd ca da este influentat comportamentul
consumatorului si astfel clientii se indreaptd catre credite in moneda nationala, iar 11 persoane

considera ca nu sunt influentati de fluctuatia monedei de credit.

Fluctuatia monedei de credit influenteaza comportamentul consumatorului

Moa
Chu

Fig. 3.15. Influenta fluctuatiilor monedei de credit

asupra comportamentului consumatorului
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual, observam ca, 63,33% dintre respondenti considera ca fluctuatia
monedei influenteaza comportamentul consumatorilor orientandu-i pe acestia catre consumul de
credite iIn moneda nationala, iar 36,67% considera ca nu exista influente ale fluctuatiei monedei

de creditare asupra comportamentului consumatorilor.
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In ceea ce priveste rolul serviciilor de consiliere predictare au fost formulate trei intrebari

care au avut urmatoarea distributie a raspunsurilor:

Tabelul 3.16. Necesitatea serviciilor de consiliere

Frecventa Valoarea Frecventa cumulata
3 Procent . ’ N
absoluta procentuala procentuala
Da 19 63,3 63,3 63,3
Valid Nu 11 36,7 36,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
La intrebarea privind intelegerea corespunzatoare a situatiei financiare 19 persoane au
raspuns ca serviciile de consiliere si predictare au un rol important, iar 11 persoane nu considera

relevant acest serviciu.

Tabelul 3.17. intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului

Frecventa Valoarea Frecventa cumulata
< Procent < y <
absoluta procentuala procentuala
Da 24 80,0 80,0 80,0
Valid Nu 6 20,0 20,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului, 24 de
persoane atribuie reusita acestor servicii de consiliere si precreditare, iar 6 persoane nu le

considera importante.

Tabelul 3.18. Rolul Serviciilor de consiliere predictare: prezentarea unor ipoteze
rezonabile despre riscurile creditului

Frecventa
Frecventa Valoarea o
- Procent - cumulata
absoluta procentuala <
procentuala
Valid Da 30 100,0 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Prezentarea unor ipoteze rezonabile despre riscurile creditului toti cei 30
de functionari bancari participanti la cercetare au raspuns ca 100% este rolul serviciilor de

consiliere si predictare.
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Rolul Serviciilor de consiliere predictare: intelegerea corespunzatoare a situatiei
financiare

Fig. 3.16. Importanta serviciilor de consiliere asupra

perceptiei contractarii unui credit
Sursa: Elaborat de autor.

63,33% dintre respondenti considerd important rolul serviciului de consiliere si
precreditare in intelegerea corespunzatoare a situatiei financiare, iar restul de 36,67% nu acorda
o importantd deosebita acestui serviciu.

Rolul Serviciilor de consiliere predictare: intelegerea preferintelr si a obiectivelor
consumatorului

Fig. 3.17. Influenta serviciilor de consiliere asupra

obiectivelor consumatorilor
Sursa: Elaborat de autor.

80% dintre respondenti considera important rolul serviciului de consiliere si predictare in
intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului, iar restul de 20% nu acordd o

importantd deosebita acestui serviciu.
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Rolul Serviciilor de consiliere predictare: prezentarea unor ipoteze rezonabile
despre riscurile creditului

[ [

Fig. 3.18. Rolul serviciilor de consiliere in elaborarea
riscului asociat creditului

Sursa: Elaborat de autor.
Se prezumd cad existd diferente semnificative in ceea ce priveste numarul de credite

acordate pentru prima jumatate a anului.

Tabelul 3.19. Valorile statistice pe grupuri

credite_acordate N Media Abaterea Eroarea stz_m_dard
standard a mediei
. pana la 01.07.2015 30 11,73 7,965 1,454
nr_credite .
- pand 1la 01.07.2016 30 16,57 10,418 1,902

Analizand numarul de credite acordate in perioada analizata observam ca avem o medie
de 11,73 de credite acordate pana la 01.07.2015 fata de 16,57 credite acordate in aceeasi
perioada a anului 2016.

Tabelul 3.20. Testul t esantioane independente

Levene's Test
pentru egalitatea t-test pentru egalitatea dintre medii
variantelor

95% Intervalul

Prag Pragde | Media | C/03r€@ | de incredere

F de T Df | semni- | diferen- standard = imi

semni- ficati | a Limita | Limita

ficatie icatie | telor | e entei | inferi- | superi-

oard oard
Equal

variances 1,948 ,168 |-2,019 ( 58 ,048 -4,833 2,394 | -9,626 | -,041
assumed

nr_credite  Equal
variances
not
assumed

-2,019 | 54,270 | ,048 -4,833 2,394 | -9,633 | -,034

Sursa: Elaborat de autor.
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In urma verificarii diferentelor dintre media creditelor acordate in prima jumitate a
anului, se constatd ca exista diferente semnificative t=2,019 la un prag de semnificatie p=0,048,

in sensul cd, in anul 2016 s-au acordat mai multe credite decat in aceeasi perioada a anului 2015.

nr_credite

Count

o | ||
pana la 01 .07.2015 pana la 01 .07 .2018

credite_acordate

Fig. 3.19. Evolutia numarului de credite
Sursa: Elaborat de autor.

Se prezuma ca exista o corelatie directa intre vechimea operatorului bancar si numarul de

credite imobiliare acordate pana la 01 iulie 2016.

Tabelul 3.21. Corelatii privind acordirile de credite si vechimea in munca a

operatorului bancar

Credite Credite
. imobiliare imobiliare
vechime_bancar NI N
acordate pand | acordate pana
la 01.07.2015 la 01.07.2016
Pearson Correlation 1 576" ,589™
vechime_bancar Sig. (2-tailed) ,001 ,001
N 30 30 30
o - Pearson Correlation 576" 1 ,985™
Credite imobiliare acordate Sig. (2-tailed) 001 000
péani la 01.07.2015 g " %0 % 0
Pearson Correlation ,589™ ,985™ 1
Credite imobiliare acordate Sig. (2-tailed) 001 000
pand la 01.07.2016 ' ' '
N 30 30 30

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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Credite imobiliare acordate pana la 01,07,2016

Fig. 3.20. Corelatia vechime bancara angajat/numar credite acordate pe an
Sursa: Elaborat de autor.
Analizand tabelul de corelatie, constatam ca, exista o corelatie directd intre experienta
operatorului de credite si numarul de credite acordate in prima jumatate a anului 2016 cu un

coeficient de corelatie r=0,589 semnificativ statistic la p=0,001.

3.2.2. Interpretari asupra chestionarului aplicat grupului de beneficiari a unor

credite imobiliare in Roméania

In urma analizei raspunsurilor beneficiarilor de credite imobiliare a rezultat urmatoarea

distributie functie de varste, conform anexei nr.6:

Varsta persoanelor participante la cercetare variaza intre 22 de ani pana la 49 de ani.

Histogram

4 Mean = 33,43
Std. Dew. = 6,397
M =30
-] —
=
>
=
s
5
F=4
| i
2— — & —
e |

[ Bl |
1 Iy i | T T o T
20 ‘

30 40 Sl:l 60

wvarsta

Fig. 3.21. Reprezentarea lotului de participanti in functie de varsta
Sursa: Elaborat de autor.
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Cele mai multe persoane cu varste cuprinse de intervalul 27-40 de ani, deoarece acestea
au acumulat deja o experientd profesionald si isi doresc achizitionarea de imobile folosind
creditele imobiliare. Apreciez ca acest tip de persoane poate furniza date importante privind

Legea darii in platd. Doar 4 patru persoane sunt la inceput de drum avand pana in 25 de ani.

Tabelul 3.23 Sunteti beneficiarul unui credit ipotecar

F Frecv procentuala
recventa
Frecventa raportata la numarul | Frecventa cumulata
Procentuala S
de participanti
Da 18 60,0 60,0 60,0
Valid Nu 12 40,0 40,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Sunteti beneficiarul unui credit ipotecar din participantii la cercetare,
18 persoane au deja un credit imobiliar in derulare si 12 persoane sunt in faza de analizd a

dosarului, in vederea obtinerii unui credit.

Sunteti beneficiarul unui credit ipotecar

Hpa
CIhu

Fig. 3.22. Reprezentarea procentuali a raspunsurilor la intrebarea
Sunteti beneficiarul unui credit ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.

Dintre persoanele participante la cercetare 60% dintre ele au deja angajat un credit

imobiliar, iar restul de 40% sunt in procesul de acordare a unui credit imobiliar.
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Tabelul 3.24. Frecventa problemelor intimpinate in timpul accesirii unui

credit
Frecv procentuala
Frecventa raportata la
Frecventa Frecventa cumulata
; Procentuala numarul de
participanti
Da 7 23,3 23,3 23,3
Valid Nu 23 76,7 76,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste problemele Intdmpinate la accesarea unui credit imobiliar, 23 dintre
persoanele intervievate, nu au intampinat probleme in accesarea unui credit si 7 persoane au

raspuns ca au Intdmpinat probleme 1n accesarea creditelor imobiliare.

Ati intampinat probleme atunci cand ati accesat acest sistem financiar

MDa
Enu

Fig. 3.23. Proportia de consumatori care au intAmpinat

probleme la contractarea unui credit ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual 76,67% dintre respondenti nu au intdmpinat probleme in accesarea
unui credit imobiliar. Doar 23,33% dintre ei au declarat ca au avut cateva probleme in realizarea

si analiza dosarului de creditare.

127



Tabelul 3.25 Probleme intAmpinate la rambursarea creditelor

Frecv
procentuala
Frecventa Frecventa raportata la Frecventa
’ Procentuala cumulata
numarul de
participanti
Da 10 33,3 33,3 33,3
Nu 13 43,3 43,3 76,7
Valid
Nu este cazul 7 23,3 23,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Ati avut probleme in ceea ce priveste rambursarea creditelor 13 persoane
au declarat ca nu au avut probleme cu rambursarea creditelor angajate. 10 persoane au avut
probleme in rambursarea creditelor, iar 7 persoane au raspuns ca nu este cazul deoarece nu au

avut nici un fel de credit anterior solicitarii creditului imobiliar.

Ati avut probleme in ceea ce priveste rambursarea
EDa
I My
I U este cazul

Fig. 3.24. Proportia consumatorilor care au intampinat
probleme la rambursarea unui credit ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual, 43,33% au rambursat la timp si fara a intampina probleme, ratele
la creditele angajate. 33,33% au intampinat probleme in rambursarea ratelor, iar 23,33% nu au

un raspuns la aceastd intrebare, deoarece nu au beneficiat de nici un tip de credite anterior

solicitarii creditului imobiliar.
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Tabelul 3.26. Comportamentul consumatorilor de credite fati de Legea

darii in plata
Frecv
Frecventa procentuala Frecventa
Frecventa raportata la
’ Procentuala cumulata
numarul de
participanti
cunosc legea darii in plata 5 16,7 16,7 16,7
nu sunt informat 9 30,0 30,0 46,7
Valid .
sunt reticent 16 53,3 53,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
Din cele 30 de persoane, beneficiari ai creditelor imobiliare participante la cercetare, 16
au raspuns ca sunt reticenti in ceea ce priveste Legea darii in plata, iar 9 dintre ei au raspuns ca
nu sunt informati in ceea ce priveste Legea darii in platd. Doar 5 persoane care acceseaza

creditele imobiliare cunosc Legea darii in plata.

Comportament fata de Legea darii in plata
M cunosc legea darii in plata
CJnu sunt informat
W surt reticent

Fig. 3.25. Nivelul de informare al consumatorilor asupra Legii dérii in plata
Sursa: Elaborat de autor.

Analizand raspunsurile sub aspect procentual, 53,33% sunt reticenti fata de Legea darii in
plata, 16,67% dintre beneficiarii de credite cunosc Legea darii in plata, iar 30% nu sunt informati

despre aceasta Lege.
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Tabelul 3.27. Momentul oportun pentru evaluarea imobilului

Frecv
Frecventa procentuala Frecventa
Frecventa raportata la
; Procentuala cumulata
numarul de
participanti
inainte de 1_nchelereg 10 333 333 333
contractului de credit
in timpul (fontr.actarn 6 20,0 20,0 53,3
creditului
Valid dupa semnarea C(_)ntractulw 10 333 333 86.7
de credit
la ultima transa de ) 4 133 133 100,0
rambursare contractuala
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste momentul oportun pentru evaluarea imobilului 10 persoane au raspuns
ca evaluarea trebuie ficutd nainte de incheierea contractului de credit, tot 10 persoane au
considerat ca evaluarea trebuie facutd dupd semnarea contractului de credit, 6 persoane considera
ca evaluarea trebuie facutd in timpul contractarii creditului si 4 persoane au raspuns ca evaluare

ar trebui facuta la ultima transd de rambursare contractuala.

Momentul oportun pentru evaluarea imobilului

ginainte de incheisrea
contractului de credit

in timpul contractarii
-cred'rPului
moupa semnarea contractului
e credit

m'a ultima transa cle
rambursare contractuala

Fig. 3.26. Momentul oportun pentru evaluarea imobilului

ce face obiectul unui contract de creditare
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual raspunsurile la intrebarea Momentul oportun pentru evaluarea

imobilului 33,33% au considerat ca inainte de incheierea contractului de creditare, 33,33% dupa
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semnarea contractului de credit, 13,33% la ultima transd de rambursare a creditului si 20% in

timpul contractarii creditului.

Tabelul 3.28. Misuri pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor

Frecv
Frecventa procentuald Frecventa
Frecventa raportata la o
Procentuala cumulata
numarul de
participanti
Darea in plata 7 23,3 23,3 23,3
Asigurarea obligatorie a
Valid  contractului de creditare 19 633 63,3 86,7
Folosirea unei alte garantii 4 13,3 13,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
Analizand raspunsurile la intrebarea Ce masuri ar trebui luate pentru asigurarea
riscurilor aferente imprumuturilor, 7 persoane au raspuns ca Legea darii in platd este o masura
buna, 19 persoane considerd necesara asigurarea obligatorie a contractului de creditare si 4

persoane recomanda folosirea unei alte garantii.

Masuri pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor

Ooareain plata

[m Asigurarea obligatorie a
contractului cle creditare

CFolosirea unei atte gararti

Fig. 3.27. Masurile identificate de grupul chestionat pentru
asigurarea riscurilor aferente imprumutului ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.
Sub aspect procentual 63,3% dintre participantii la cercetare au considerat necesard
incheierea unei asigurari obligatorii a contractului de creditare, 23,3% propun folosirea unei alte

garantii, iar 13,3% considera oportuna legea darii in plata.
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Tabelul 3.29. Momentul gestionirii riscului de credit

Frecv
Frecventa procentuala Frecventa
Frecventa raportata la
; Procentuala cumulata
numarul de
participanti
la momentul constatarii
deficientei in rambursarea 7 23,3 23,3 23,3
_ creditului
Valid ;- intea semndrii creditului 18 60,0 60,0 83,3
nu este necesar 5 16,7 16,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

La intrebarea Cdand ar trebui creditorii sa gestioneze riscul de credit 7 persoane au
raspuns ca acesta trebuie gestionat la momentul constatarii deficientei in rambursarea creditului,
18 persoane considera necesara evaluarea riscului de creditare inaintea semnarii contractului, iar

pentru 5 persoane din grupul de analizd nu este necesara evaluarea riscului de creditare.

Cand ar trebui creditorii sa gestioneze riscul de credit
la momentul constatarii
deficientei in rambursarea
creditului
Minaintea semnarii crediului
BEnu este necesar

Fig. 3.28. Momentul oportun pentru gestionarea, de citre creditori, a riscurilor asociate

creditelor ipotecare
Sursa: Elaborat de autor.

Procentual, observam ca 60% dintre participantii la cercetare au raspuns cad acest risc
trebuie evaluat inainte de Incheierea unui contract de creditare, 23,3% dintre ei propun evaluarea
in momentul constatarii deficientei In procesul de rambursare si 16,67% nu considerd necesar

acest proces de evaluare.
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Tabelul 3.30. Responsabilitatea analizei riscurilor de creditare

Frecv
Frecventa procentuala Frecventa
Frecventa raportata la
; Procentuala cumulata
numarul de
participanti
ofiterul de credit 21 70,0 70,0 70,0
auditorul extern privind
valid evaluarea consumatorilor de 3 10,0 10,0 80,0
all credite
evaluatorul imobiliar 6 20,0 20,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspectul responsabilitatii analizei riscului de creditare 21 de persoane fizice au
raspuns ca aceastd responsabilitate revine ofiterului de credit, 3 persoane au recomandat
evaluarea riscului de creditare de catre un auditor extern si 6 persoane au indicat drept persoana

potrivita pentru realizarea riscului de creditare pe evaluatorul imobiliar.

Responsabilitatea analizei riscurilor de creditare

M ofiterul de credit
auditorul extern privind
evaluarea consumatarilor de
credite

Eevaluatorul imobiliar

Fig. 3.29. Cui ar trebui si revina responsabilitatea
asupra analizei riscului de creditare
Sursa: Elaborat de autor.

Analizand prin prisma procentelor observam ca 70% dintre participantii la cercetare au
raspuns ca aceasta responsabilitate i revine ofiterului de creditare, 20% ar prefera un evaluator

extern, iar 10% dintre respondenti considera ca aceasta sarcind ii revine evaluatorului imobiliar.
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Tabelul 3.31. Consecintele executarii silite asupra stabilitatii economice a
sistemului bancar

Frecv
Frecventa procenuiala Frecventa
Frecventa ’ raportata la o
; Procentuala _ cumulata

numarul de

participanti

ar f

numar foarte mare de 4 13,3 13,3 13,3

credite date in plata

numdr foarte mic de clienti

ce vor accesa serviciul de 8 26,7 26,7 40,0
Valid credit imobiliar

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste consecintele executirii silite asupra stabiltatii economice a sistemului
bancar, 18 persoane considerd ca un numdr foarte mare de imobile se vor afla In gestiunea
bancilor, 8 persoane considera ca prin aplicarea acestei masuri un numar foarte mic de clienti vor
accesa un credit imobiliar si 4 persoane au raspuns ca va fi un numar foarte mare de credite date

in plata.

Consecintele executarii silite asupra stabilitatii economice a sistemului bancar

m umar fosrte mare de
credite date in plata
numar foarte mic de clienti
Cce vor accesa serviciul de
credit imebiliar
un numar foarte mare de
imobile ce se vor afla in
gestiunea bancilor

e

Fig. 3.30. Influenta executirii silite a ipotecilor asupra stabilititii sistemului bancar
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual consecintele executarii silite sunt vazute de respondenti astfel: 60%
dintre ei considerd cd prin acest proces vor exista foarte multe imobile in gestiunea bancilor,
26,6% dintre ei considera ca prin aceastd masura vor fi descurajati oamenii sd contracteze un

credit imobiliar, iar 13,33% considera ca vor fi un numar foarte mare de credite date in plata.
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La intrebarea Cdat la suta dintre consumatori contracteaza credite in valuta paleta de
raspunsuri a variat intre 1% si 60% dintre consumatori. intre 40 si 60% opteazi doar 3 persoane,
cele mai multe persoane si anume zece, considera ca procentul adecvat este situat intre 20-30%

din populatie.

% dintre consumatori contracteaza credite in valuta

Fig. 3.31. Ipoteze asupra procentajului dintre consumatori
care contracteaza credite in valuta
Sursa: Elaborat de autor.

Si sub aspect procentual se constata varietatea de raspunsuri ale participantilor la
cercetare. Incercand o grupare a lor, constatim ca pentru pana in 10% au optat 23,3% dintre
respondenti, intre 10-20% avem 20% dintre participantii la cercetare. In categoria 20-30% se
regasesc 36,7% dintre respondenti. Pentru grupa procentuald 30-40% au optat 13,3% dintre
participantii la cercetare si ultima categorie este mai mare intre 40-60%, pentru care au optat

doar 6,7% dintre respondentii intervievati.

Tabelul 3.33. Nivelul de protectie acordat a consumatorilor de credit

Frecv procentuala
Frecventa raportata la <
Frecventa . < Frecventa cumulatd
’ Procentuala numarul de ’
participanti
Da 20 66,7 66,7 66,7
Valid Nu 10 33,3 33,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
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La intrebarea Considerati ca se asigura un nivel ridicat de protectie a consumatorilor
prin contracte de credit coerente 20 de persoane au considerat ca da, se asigura protectie, iar 10

persoane nu sunt multumite de protectia asigurata.

Considerati ca se asigura un nivel ridicat de protectie a consumatorilor prin
contracte de credit coerente

Ooa
Chu

Fig. 3.32. Nivelul de protectie asigurat consumatorilor de credite
Sursa: Elaborat de autor.

Procentual, aceste raspunsuri s-au cuantificat astfel: 66,67% dintre respondenti considera
ca se asigurd un nivel ridicat de protectie consumatorilor de credite, iar 33,33% nu au acest

sentiment de siguranta, datorita instabilitatilor de pe pietele financiar-valutare.

Tabelul 3.34. Acordul consumatorilor cu privire la anunturile publicitare

Frecv procentuala
Frecventa Frecvengau rapoirtata la Frecventa cumulata
’ Procentuala numarul de ’
participanti
Da 7 23,3 23,3 23,3
Valid Nu 23 76,7 76,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste intrebarea Sunteti de acord cu anunturile publicitare care contin
termeni §i conditii speciale 7 persoane au raspuns cd da sunt de acord cu aceste anunturi. In

schimb 23 de respondenti nu sunt de acord cu anunturile publicitare care contin termeni si
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conditii speciale deoarece nu de putine ori au apdrut schimbari fatd de informatiile sumare

aparute in reclamele publicitare care au dus in eroare consumatorul.

Sunteti de acord cu anunturile publicitare care contin termeni si conditii speciale

Ooa
Eru

Fig. 3.33. Opinia consumatorilor asupra anunturilor publicitare
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual 76,67% nu sunt de acord cu anunturile publicitare care contin
informatii despre termenii si conditiile speciale de creditare, iar 23,33% nu au nimic Tmpotriva
acestor anunturi deoarece fie nu acordd importantd acestor anunturi fie nu sunt deranjati de

modificarile care pot sa apara de la anunt pana la contractarea unui credit.

Tabelul 3.35. Protejarea consumatorilor impotriva publicititii agresive

Frecv procentuala
Frecventa Frecvengav rapogtata la Frecventa cumulata
; Procentuala numarul de ;
participanti
Da 27 90,0 90,0 90,0
Valid Nu 3 10,0 10,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
La intrebarea Ar trebui protejati consumatorii impotriva publicitatii agresive raspunsurile
au fost in mod clar in favoarea protejarii consumatorului. 27 de persoane au considerat necesara

asigurarea protectiei si doar 3 persoane nu o considera importanta.
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Ar trebui protejati consumatorii impotriva publicitatii agresive

HEpa
Chu

Fig. 3.34. Oportunitatea protejirii consumatorilor impotriva
publicitatii agresive
Sursa: Elaborat de autor.

90% dintre respondenti considerd oportund asigurarea protectiei consumatorilor
impotriva publicitatii agresive, iar 10% nu au o problema cu publicitatea si nu considera necesara
asigurarea protectiei, pe principiul ca, dacd nu te intereseazd nu urmdresti acele reclame sau daca

esti convins contractezi un credit fara sa te lasi influentat de reclamele Intalnite.

Tabelul 3.36. Comparabilitatea DAE in raport cu intervalele utilizate

in calcul
Frecv
Frecventa procentuald
Frecventa o raportata la Frecventa cumulata
Procentuala <
numarul de
participanti
Ani 4 13,3 13,3 13,3
Luni 17 56,7 56,7 70,0
Valid Zile 7 23,3 23,3 93,3
Saptamani 2 6,7 6,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

In ceea ce priveste opinia intervievatilor cu privire la gradul de comparabilitate al
dobanzii DAE cu perioadele de timp in care se calculeaza, interlocutorii au rdspuns astfel:
4 persoane considera potrivit ca unitate de calcul anul, 17 persoane considera potrivit ca unitate
de calcul luna, 7 persoane considerd potrivit ca unitate de calcul ziua si 2 persoane considera

potrivit ca unitate de calcul sdptamana.

138



Pentru un grad de comparabilitate DAEr_intervaIeIe utilizate in calcul ar trebui sa
ie
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W saptamani

Fig. 3.35. Intervalele de timp preferate de consumatori pentru calculul DAE
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual 56,67% dintre respondenti considerd potrivit pentru compararea
dobanzii DAE ca unitate de masura luna, 23,33% sunt de parere ca ar trebui facut calculul
zilnic, 13,33% considera optim calcularea anuala si 6,67% propun calcularea saptamanala a

dobanzii.

Tabelul 3.37. Influenta fluctuatiilor DAE asupra comportamentului

consumatorului

Frecv procentuala
Frecventa Frecvengav rap01:tata la Frecventa cumulata
; Procentuala numarul de ;
participanti
Da 25 83,3 83,3 83,3
Valid Nu 5 16,7 16,7 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

Cercetarea 1si propune sa descopere daca fluctuatiile DAE influenteazd comportamentul
consumatorului, iar raspunsurile au aratat cad da deoarece 25 de persoane au raspuns ca sunt
influentate de fluctuatia dobanzii intrucat nu isi pot permite cresteri foarte mari fatd de calculele
initiale, nivelul de trai din tarda impunand aceste restrictii. Doar 5 persoane au rdspuns ca

fluctuatia dobanzii DAE nu influenteaza comportamentul consumatorului.
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Fluctuatiile DAE influenteaza comportamentul consumatorului

M Da
M My

Fig. 3.36. Influenta fluctuatiilor DAE asupra comportamentului

consumatorilor, potrivit opiniei exprimate de acestia
Sursa: Elaborat de autor.

83,33% dintre respondenti sustin ca este modificat comportamentul consumatorului de
fluctuatia DAE si doar 16,67% nu sunt influentati de aceastd variatie a dobanzii si considera ca

au acelasi comportament de consum.

Tabelul 3.38. Influenta monedei de credit asura comportamentului consumatorului

Frecventa Frecv procentuala
Frecventa . | raportatd la numarul | Frecventa cumulata
’ Procentuala .. .
de participanti
Da 23 76,7 76,7 76,7
Valid Nu 7 23,3 23,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.

O alta intrebare a fost daca fluctuatia monedei de credit influenteazad comportamentul
consumatorului. Si in acest caz, majoritatea respondentilor si anume 23 de persoane, au
considerat ca da, este modificat comportamentul consumatorului din cauza fluctuatiilor monedei
de credit, si in special de variatiile In plus ale monedelor ceea ce se Intdmpla frecvent pe piata
monetard actuald. 7 persoane intervievate au declarat cd nu considerd cd acestd fluctuatie

modifica comportamentul consumatorului.
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Fluctuatia monedei de credit influenteaza comportamentul consumatorului
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CInu

Fig. 3.37. Influenta fluctuatiilor monedei de credit asupra
comportamentului consumatorilor
Sursa: Elaborat de autor.

Sub aspect procentual observam ca 76,67% sustin cd apar modificari In ceea ce priveste
comportamentul de cumpdrare deoarece apar frecvent cresteri ale monedelor de creditare care
duc la destabilizarea bugetului persoanelor care au contractat credite si de cele mai multe ori la
imposibilitatea de a mai putea efectua platile riscand sd piarda bunurile achizitionate pe baza de
credit. 23,33% sunt de parere ca aceste fluctuatii au fost luate in calcul de cei care au contractat

credite si cd nu influenteaza comportamentul de consum al acestor persoane.

Tabelul 3.39. Rolul Serviciilor de consiliere

Frecv procentuala
Frecventa < = =
Frecventa .. | raportatd la numarul | Frecventa cumulata
’ Procentuala Iy . ’
de participanti
Da 5 16,7 16,7 16,7
Valid Nu 25 83,3 83,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor.
In ceea ce priveste rolul Serviciilor de consiliere precreditare sub aspectul intelegerii
corespunzdtoare a situatiei financiare, 5 persoane il considerd important i oportun inainte de
achizitionarea unui credit ipotecar, iar 25 de persoane (beneficiari) considerd cd nu au nevoie de

asa ceva deoarece stiu foarte bine situatia financiara si actioneaza in cunostinta de cauza.
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Tabelul 3.40.

Rolul Serviciilor de consiliere

Frecv procentuala

Frecventa Frecventav rap oEtata la Frecventa cumulata
; Procentuala numarul de ;
participanti
Da 15 50,0 50,0 50,0
Valid Nu 15 50,0 50,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sub aspectul intelegerii preferintelor si a obiectivelor consumatorului raspunsurile au fost

date in mod egal, 15 persoane considerand important acest serviciu si alte 15 nu acorda foarte

Sursa: Elaborat de autor.

mare importanta acestui fapt.

Tabelul 3.41. Rolul Serviciilor de consiliere in prezentarea riscurilor creditului

Frecv procentuala

Frecventa Frecventav raportatd la numarul | Frecventa cumulata
Procentuala .. .
de participanti
Da 27 90,0 90,0 90,0
Valid Nu 3 10,0 10,0 100,0
Total 30 100,0 100,0

In ceea ce priveste prezentarea unor ipoteze rezonabile despre riscurile creditului 27 de

persoane considerd importanta existenta unui astfel de serviciu de consiliere si doar 3 persoane

Sursa: Elaborat de autor.

nu au nevoie de astfel de consiliere.

Rolul Serviciilor de consiliere predictare: intelegerea corespunzatoare a situatiei
financiare

D=
=]

Fig. 3.38. Rolul serviciilor de consiliere in contextul
intelegerii situatiei financiare
Sursa: Elaborat de autor.
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83,33% dintre respondenti nu considera necesar serviciul de consiliere in ceea ce priveste
intelegerea corespunzdtoare a situatiei financiare deoarece acestia o cunosc foarte bine la
momentul deciziei contractarii unui credit. 16,67% dintre respondenti isi doresc un astfel de

serviciu pentru a aduce un plus de claritate in luarea deciziei de contractare a unui credit

ipotecar.

Rolul Serviciilor de consiliere predictare: intelegerea preferintelr si a obiectivelor
consumatorului

Mpa
(=10

Fig. 3.39. Rolul serviciilor de consiliere in intelegerea

corecta a obiectivelor consumatorilor
Sursa: Elaborat de autor.

In Intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului parerile au fost impartite egal

50% pentru si 50% contra acestui serviciu.

Rolul Serviciilor de consiliere predictare: prezentarea unor ipoteze rezonabile
despre riscurile creditului

Hoa
Enu

Fig. 3.40. Rolul serviciilor de consiliere in intelegerea corecta a riscurilor asociate

creditului ipotecar
Sursa: Elaborat de autor.
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90% dintre participantii la cercetare considera oportuna consilierea in ceea ce priveste
prezentarea unor ipoteze rezonabile in ceea ce priveste riscul de creditare deoarece, astfel,
persoanele reusesc sd fie mai bine informate si sd decidd contractarea unui credit in mod

responsabil.

3.3. Concluzii la capitolul 3

In cadrul cercetarii s-au urmarit urmatoarele aspecte:

- identificarea fenomenelor, variabile sau a grupurilor de variabile care intereseaza;

- evidentierea legaturilor cauzale si a gradului de asociere dintre ele;

- caracterizarea modului de variatie si de repartitie a acestora;

- evaluarea diferentelor de evolutie dintre ele;

- determinarea tendintei centrale privind evolutia lor;

- realizarea unor estimari §i previziuni referitoare la evolutia lor viitoare.

Sub aspect procentual observam cd, apar modificari In ceea ce priveste comportamentul
de cumparare a creditelor imobiliare deoarece, apar frecvent cresteri ale monedelor de creditare
care duc la destabilizarea bugetului persoanelor care au contractat credite si de cele mai multe ori
la imposibilitatea de a mai putea efectua platile riscand sa piarda bunurile achizitionate pe baza
de credit.

Fluctuatiile DAE influenteaza de asemenea comportamentul consumatorului de credite
persoanele intervievate spunand ca sunt influentate de fluctuatia dobanzii, drept pentru care nu
isi pot permite cresteri foarte mari fata de calculele initiale, nivelul de trai din tard impunand
aceste restrictii.

Sub aspect procentual, consecintele executdrii silite sunt vazute de respondenti ca un
proces prin care vor exista foarte multe imobile in gestiunea bancilor, considerdnd aceasta
masura descurajatoare n perspectiva contractarii unui credit imobiliar.

Apreciez ca esantioanele selectate si metodele utilizate in cercetare sunt de natura sa
sustind formularea unei opinii fundamentate, cu un grad de asigurare rezonabil asupra
domeniului abordat.

a) Informarea beneficiarilor — educatia economica a acestora

O prima concluzie a cercetarii care se impune cu evidentd, o constituie nivelul scazut

de informare al beneficiarilor asupra continutului, principiilor si implicatiilor Legii darii in plata.

Plecand de la aceasta ipoteza de lucru, toate actiunile ulterioare pe aceastd piatd riscd a fi
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distorsionate intrucat este evident cd nu poti lua decizii corecte sau nu te poti implica cu sanse
reale de succes, intr-un domeniu necunoscut.

Avand 1n vedere concluziile cercetarii efectuate, caracterul de noutate in piata
imobiliara a principiului darii in plata si nu in ultimul rand ponderea economica majora a pietei
imobiliare, cu efectele sociale asociate, apreciez ca se impune dezvoltarea unei directii
concertate de informare si educare economica a beneficiarilor, din partea statulului dar si
a institutiilor financiar-bancare interesate, cu focalizare pe aspectele esentiale ale
prevederilor Legii darii in plata.

b)  Distributia si tratarea riscului

In corelatie cu cele sustinute anterior apreciez ci se impun de asemenea alte doui
solutii pentru cresterea ratei de succes a metodei Darii in plata pe piata activelor imobiliare.

Prima dintre acestea se refera la asigurarea serviciilor de consultanta inaintea semnarii
contractului de finantare, astfel incat, beneficiarul sa constientizeze si sa-si asume partea de
riscuri dintr-un asemenea contract economic.

O a doua directie de actiune identificata de autoare se referd la analiza de risc ce
trebuie efectuata Tnaintea contractarii imprumutului si distributia echilibrata a riscurilor intre cele
doua parti. Evident ca in aceasta etapa trebuiesc identificate si masuri de tratare a riscurilor.

C) Efectul de bumerang

Urmare a cercetdrii efectuate, autoarea, prin metodele analitice de interpretare a
rezultatelor utilizate, a identificat un trend economic cu riscuri structurale asupra pietei
imobiliare si care s-a manifestat violent in perioada ultimei crize economico-financiare globale
(2007 — 2008). Fenomenul consta in utilizarea pe scara larga a unor metode de distorsionare a
pietei si manipulare a beneficiarilor. Procedeele utilizate au fost multiple, cele mai cunoscute
fiind utilizarea unor instrumente financiare derivate sau publicitatea agresiva si Inselatoare.
Aplicarea acestor metode a generat profituri uriase pe termen scurt pentru institutiile financiare si
angajatii lor, dar au avut ca efect final intrarea in incapacitate financiard a beneficiarilor,
blocarea pietei, efecte sociale devastatoare pentru procente semnificative ale populatiei si
falimentul unor institutii financiar-bancare de nivel global.

In concluzie, institutiile financiare care au impins piata spre o degvoltare fara
sustinere economicd au sfairsit prin a intra in faliment — efectul de bumerang.

Solutiile pe care le-am identificat pentru limitarea si controlul repetérii unor asemenea
fenomene economice in piata imobiliara se refera la reglementarea mai aplicata a activitatilor de
creditare, gestionarea adecvatd a riscurilor asociate, eliminarea/limitarea utilizarii unor

instrumente financiare speculative si limitarea/eliminarea utilizarii mijloacelor de manipulare a
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pietei prin publicitate inselatoare sau alte metode alternative. Pe acest segment un rol important
revine institutiilor internationale cu rol de reglementare, dar si organismelor specializate ale
statului (Guvern, Banca Nationala, Parlament)
d) Efectele de nivel doi
Avand in vedere cd metoda darii n platd este una relativ noud si a fost impusa de
necesitatea limitarii riscurilor de supraincélzire a pietei imobiliare (principala cauza a recentei
crize economico-financiare globale), autoarea a incercat sa identifice o serie de riscuri specifice
aplicarii Legii darii in platd. Conform datelor colectate, unul din cele mai semnificative riscuri se
refera la transferul catre institutiile financiar-bancare a unui numar semnificativ de imobile din
partea beneficiarilor. Acest fenomen poate genera dificultati majore pentru respectivele institutii,
cheltuieli de securitate si Intretinere a acestora, scdderea dramatica a pretului in piatd si chiar
falimentul unor institutii bancare.
Pentru limitarea manifestarii unui asemenea risc de nivel doi (blocarea bancii cu
active imobiliare greu valorificabile), autoarea propune urmatoarele solutii de gestionare a
riscurilor:
. Analiza si evaluarea corecta a situatiei financiare a viitorului beneficiar incéd din faza
de selectare si acordare a creditului.
. Consilierea beneficiarilor cu privire la toate categoriile de riscuri asumate intr-0
asemenea tranzactie.
= Evaluarea corectd a valorii imobilului pe principiul prudentialitatii economice.
. Restrangerea aplicarii Legii darii in platd la segmentele de beneficiari unde aplicarea
are efecte sociale reale si evitarea utilizarii speculative a principiilor legii.
e) Limitarea riscurilor financiare
Un alt domeniu de manifestare a efectelor legii darii in plata, identificat ca fiind o
preocupare majora a beneficiarilor dar si a lucratorilor in institutiile financiar-bancare se
referd la gestionarea riscurilor financiare asociate unor contracte de Tmprumut ipotecare.
Astfel, conform raspunsurilor colectate si analizate, doua ar fi aceste categorii de riscuri care
preocupd actorii interesati — evolutia nivelului DAE (dobanda anuala efectivd), respectiv
evolutia cursului monedei de credit in raport cu moneda in care se realizeaza veniturile de
catre beneficiari.
Pentru limitarea/gestionarea riscurilor financiare identificate, in opinia autoarei,
posibile solutii ar fi urmatoarele:
= Recomandarea contractarii Tmprumutului in moneda in care beneficiarul realizeaza

venitul, eliminind astfel riscul evolutiei cursului de schimb. Este esential ca aceasta
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oportunitate sd faca obiectul activitatii de consiliere inainte de acordarea creditului
ipotecar, cu specialistii institutiei bancare.
Detalierea clarda a componentelor DAE in contractul de finantare, astfel incat
beneficiarul sa constientizeze riscul asumat inca din etapa de angajare a creditului.
Masuri de stabilitate economico-financiard macroeconomice, gandite si aplicate la

nivelul statutului pentru a mentine in echilibru evolutia pietei imobiliare.
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CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

Echilibrul macroeconomic presupune executarea echilibrului pe piata bunurilor si
serviciilor, pe piata muncii, pe piata capitalului, pe piata monetard, toate aceste procedee
corelandu-se la un Intreg.

Aparitia eventualelor disfunctionalitti ale acestora pot avea drept consecintd producerea
dezechilibrului macroeconomic cu influente majore in functionarea economiei nationale.

Echilibrul economic general al economiei nationale poate fi influentat de majorarea
resurselor interne prin obtinerea de fonduri financiare si de credite din exterior, respectiv de
micsorarea acestora prin conferirea fondurilor financiare si de credit, rambursarea de credite,
plati de dobanzi si dividende.

In vederea asigurarii sustenabilitatii si mentinerii functionale, in conditii de echilibru a
economiei nationale, precum si pastrarea echilibrului general intre fluxurile de incasari si plati,
se impune identificarea mijloacelor si modalitatilor adecvate pentru activitatea financiar—valutara
internationala.

Asigurarea echilibrul macroeconomic ar trebui sa se poata realiza, astfel:

- in cazul cheltuielilor bugetare sporite prin reducerea nivelului fiscalitatii, stimulandu-se
cererea agregatd si mutandu-se astfel echilibrul catre punctul de utilizare totala a resurselor;

- in cazul in care economia este dincolo de punctul de echilibru, cererea agregata este in
crestere generand inflatie, putandu-se realiza o politicd financiard restrictiva care, presupune
cresterea nivelului fiscalitatii precum si reducerea cheltuielilor bugetare, diminuandu-se astfel
cererea agregata si atfel reducerea inflatiei.

Echilibrul monetar este parte a echilibrului economic §i o consecintd a industrializarii
puternice a pietelor financiare. In acest context are loc globalizarea financiard si indsprirea
concurentei, aceasta din urma fiind generata de actiunile de dereglementare.

Echilibrul monetar este un factor esential al echilibrului general, fiind prezent permanent
in mediul de afaceri, dar si social.

Politicile de gestionare a riscului de firma sunt supuse unei transparente fara precedent,
ceea ce permite o perceptie corectda a influentei monedei asupra cresterii sau descresterii
acestui risc.

Crizele financiare, afecteaza la randul lor mediul de afaceri, inclusiv pe cel international,
astfel, cresterea dezechilibrelor financiare si monetare mondiale duc la nesustenabilitatea

tarii respective.
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Acumularea rapida de rezerve de schimb poate fi coroboratd cu unele crize economice si
atunci efectele devin nemasurabile. Echilibrul valutar este necesar a fi realizat astfel incat,
sa fie posibilda activitatea de import de materii prime, servicii, tehnologii cu un consum
optim de valuta.

Echilibrul financiar-valutar se afla intr-un raport de concordantd cu categoriile de
lichiditate si solvabilitate internationala.

La nivel national, riscul de revenire la politici fiscale prociclice este in crestere, acesta
fiind materializat partial prin adoptarea bugetului pentru anul 2016 cu un deficit de 3 % din PIB,
de peste doua ori mai mare decéat cel realizat in 2015, semnalizandu-se o tendinta de inversare a
consolidarii fiscale din perioada 2010-2015.

In contextul in care nu vor apirea politici fiscal-bugetare noi, deficitul bugetar se va
putea apropia de 4% din PIB in anul 2017, ducand la reintrarea Romaniei Intr-o procedura de
deficit excesiv.

Orientarea politicii datoriei publice este indreptata spre folosirea mai mult a resurselor
externe pentru finantarea si refinantarea deficitelor, pentru a nu crea presiuni asupra pietei
interne. Prin aceasta orientare a politicii datoriei publice este stimulata cresterea investitiilor
interne bazatd pe resursele interne disponibile. Preluarea unei parti importante de finantare a
deficitelor bugetare la extern este posibild datorita intrarii Romaniei pe pietele internationale
de capital.

Pentru asigurarea stabilitdtii economice si financiare, se presupune existenta capacitaii
sistemului de a putea face fata factorilor entropici endogeni sau exogeni si de a genera si stimula
alti factori anti-entropici care conduc la o stare de echilibru dinamic cu reale perspective
de progres.

Statele lumii pot asigura stabilitatea economica atat prin limitarea intrarilor speculative de
capital cét si prin incurajarea investitiilor pe termen lung, si anume:

- prevenirea repetarii practicilor de creditare si imprumut iresponsabile;

- crearea unei piete unice mai eficiente si mai competitive pentru ipoteci;

- consolidarea increderii consumatorilor si mobilitatea clientilor;

- stabilirea unor conditii de concurentd echitabile si promovarea activitatii

transfrontaliere.

Pentru a putea proteja consumatorii in contractele de credit pentru proprietati, statele
membre trebuie s se asigure ca:

- firmele ipotecare actioneaza profesional, iar personalul are un nivel de cunostinte si

competente adecvat si adaptat exigentelor pietei;
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- publicitatea pe care o fac produselor este corectd si nu induce potentialul consumator

in eroare, oferindu-i informatii ambigue ce 1-ar determina sa faca o alegere eronata;

- creditorii pot efectua un test de accesibilitate, privind veniturile si cheltuielile

clientilor, pentru a stabili daca acestia isi pot permite creditul ipotecar;

- sunt respectate standardele minime in cazul in care se ofera consiliere consumatorilor;

- creditorii instituie masuri de protectie suplimentare ale consumatorilor in cazul in care

creditele sunt intr-o moneda straind, pentru a proteja clientul impotriva riscului ratei de
schimb;

- consumatorilor le este permisa iesirea dintr-un credit ipotecar inainte de a ajunge la

sfarsitul termenului;

- creditorii exercitd o tolerantd rezonabild pentru clientii aflati in dificultate de plata

inainte de initierea procedurii de repunere;

- functionarea mai facild pentru intermediarii de credit ipotecar pentru a functiona la

nivel transfrontalier; si

- consumatorii sd aiba acces la cdile de atac transfrontaliere.

Realizarea unui mix de politici adecvat este mult mai importanta decat fiecare politica in
parte. Restrictivitatea sporita a politicii monetare nu poate compensa decat pe termen scurt lipsa
sustinerii din partea reformelor structurale, a politicii fiscal-bugetare si a politicii veniturilor, iar
situatia rezultanta ar fi suboptima din perspectiva convergentei reale.

Politica fiscal-bugetara detine un rol-cheie in asigurarea mentinerii dezechilibrului extern
la un nivel sustenabil. Cu alte cuvinte, sectorul public ar trebui sa se restranga pentru a oferi un
spatiu de manevra mai extins sectorului privat, evitdnd astfel si practicarea unei conduite
prociclice.

In vederea identificirii celor mai bune solutii privind politica monetard s-a studiat
produsul intern brut si elementele care il compun, dar si elemente de politica monetara — masa
monetard, creditele acordate gospodariilor populatiei, societdtilor financiare nemonetare si
societatilor nefinanciare, precum si depozitele acestora. Din acest motiv, sustine cd produsul
intern brut este cel mai consistent si relavant indicator macroeconomic, el indicand corect si
viabil gradul de dezvoltare al unei tari.

PIB-ul este important in planificarea investitiilor pe termen lung si a politicii monetare,
intre cele doud existand o corelatie directd, insa relevanta lui asupra cursului de schimb monetar
se manifestd pe perioade mai mari de timp. De asemenea, este de retinut cd o valoare mare a

acestuia denota o situatie prosperd a economiei unei tari.
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S-a realizat in acest mod o analiza care a permis atat studierea nivelului de trai al
populatiei, cat si studierea preferintelor consumatorilor de produse bancare.

Pe baza analizei evolutiei componentelor produsului intern brut, s-a observat cd acestea
au avut un trend ascendent. Analizand situatia sistemului bancar, s-a observat cd populatia a
continuat sa aiba incredere in acesta, solicitind credite atat pentru consum cat si pentru
achizitionarea de locuinte.

Necesitatea realizarii echilibrului financiar public este impusa chiar de respectarea uneia
dintre functiile statului vizand satisfacerea nevoilor generale ale societatii. Ca urmare, autoritatile
publice contracteaza imprumuturi pentru a restabili echilibrul dintre incasarile si platile ce au loc
la nivelul sectorului public. Totodata, aceste imprumuturi creeazd o cerere suplimentard de
resurse de Tmprumut din partea statului care trebuie sd-si gaseasca exprimarea si in oferta de
capital disponibil. Astfel, are loc o concurenta intre autoritatile statului, pe de o parte, si agentii
economici si persoanele fizice, pe de altd parte. In cadrul acestei concurente, statul este avantajat
prin faptul ca nu poate da faliment, titlurile emise sunt fara risc, oferd avantaje fiscale.

Imprumuturile de stat pentru realizarea echilibrului financiar public sunt contractate in
cea mai mare parte de pe piata internd fapt ce diminueaza capitalul disponibil in economie. Ca
urmare raman mai pufine resurse interne ce pot fi imprumutate de agentii economici din sectorul
privat. Aceasta a creat si o presiune puternicd asupra ratelor dobanzilor la care se imprumuta
statul, cat si a celor practicate de bancile comerciale, ajungandu-se chiar si la niveluri de peste
100%. Masurile intreprinse ulterior au permis reducerea semnificativd a ratelor dobanzilor in
general. Astfel, in prezent s-a ajuns la rate ale dobanzile la titlurile de stat de pe piata interna
de sub 10%.

Politicile de realizare a echilibrului financiar public exercitd o influentd directd si asupra
indicatorilor bugetari. Costul generat de aceste politici, reprezentat de dobanzile si alte costuri
aferente imprumuturilor contractate de stat pentru finantarea si refinantarea deficitelor bugetare
si a datoriilor asumate de stat pe bazd de legi speciale, se regaseste in totalul cheltuielilor
bugetare, respectiv la nivelul cheltuielilor curente. Nivelul acestor cheltuieli este influentat atat
de rata dobanzii la care statul Tmprumuta capitalul necesar acoperirii nevoilor sale, cat si de
maturitatea acestor imprumuturi.

Ajustarea veniturilor bugetare va conduce la modificarea cheltuielilor bugetare, precum si
invers, tinandu-se cont de faptul ca, cheltuiclile bugetare prevazute a se realiza in anul bugetar
reprezinta suma maxima ce urmeaza a fi utilizatd pentru acoperirea obligatiilor banesti publice.

Urmare a finalizarii lucrdrii de fatd, autoarea apreciaza ca performantele domeniul studiat

pot fi imbunatatite prin implementarea urmatoarelor recomandari, dupd cum urmeaza:
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1. Privind mentinerea echilibrului macroeconomic la nivel national:
Utilizarea unui mix de politici economice adecvat si adaptat la contextul economic
national si international care s aiba cel putin urmatoarele componente :

o Politici fiscal-bugetare echilibrate.

o Asigurarea echilibrului balantei de plati.

o Reducerea participdrii statului 1n activitatea economica si stimularea concurentei.

Utilizarea ca instrument de control al echilibrului financiar, a deficitului geaman privind
echilibrul pietei creditelor imobiliare in conditii de reglementare modificate profund (Legea darii
in platd):

» Actiuni concentrate de informare si educare a actorilor din piata creditelor
imobiliare (banci, IFN-uri, consumatori) privind continutul si impactul noilor
reglementari.

» Asigurarea serviciilor de consiliere a consumatorilor inaintea contractarii
creditelor.

» Accesul creditorilor la situatiile financiare ale consumatorilor inclusiv prin
elaborarea si utilizarea unor teste de stres.

2. Privind activitatea didactica la nivel universitar in domeniul economic:

> Dezvoltarea sau completarea programei universitare privind pregatirea viitorilor
specialisti in domeniul economic cu un bagaj de cunostinte solid privind evolutiile
pietei imobiliare. Obiectivul principal fiind dezvoltarea abilitatilor absolventilor n
intelegerea specificului unei asemenea piete si cresterea sanselor acestora de a se

integra pe o piatd a muncii tot mai concurentiala si specializata.
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ANEXA 1. TABELE STATISTICE

Tabelul 2.6. Bilantul monetar al Bincii Nationale a Roméaniei pe conturi si operatiuni
Elemente
componenteale | 5, 2010 2011 2012 2013 2014 2015
bilantului
monetar
Activ — total Mil. Lei Mil. Lei Mil. Lei Mil. Lei Mil. Lei Mil. Lei Mil. Lei
146.472,3 164.435,5 175.014,5 177.527,1 167.895,9 167.492,9 169.033,3
Active externe — | 134.721,7 158.736,4 164.902,2 161607 163.369 164.245,3 165.971,8
total
Numerar si alte 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
valori
Aur monetar 10.788,2 15.050,9 17.502,5 18.600,4 13.027,5 14.723,1 14.669,6
Disponibil DST* 4.149,6 3.403,7 1.970,1 506,2 125,1 71,8 49,3
la FMI
Credite 49.823,8 42.233,2 25.491,8 40.864,2 42.158,3 25.307,2 19.809,7
Titluri de natura 65.094,7 92.784,9 11.522,3 96.177,5 102.775 118.498,3 125.372,3
datoriei
Participatii 4.865,4 5.263,6 5.415,2 5.458,4 5.282,8 5.644,6 6.070,7
Active interne — 11.750,6 5.699,1 10.112,3 15920.1 4526.8 3247.6 3061.6
total
Numerar si alte 19,2 27.1 23.4 24.6 27.7 6.4 6.2
valori
Credite 9.452,6 3.121,6 6.836 12.629,4 1.213,5 687,5 586,6
Participatii 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Active fixe 1.385,5 1.516,8 1.503,3 1.496,5 1.508,1 1.398,6 1.383,7
Alte active 891 871,3 1.747,3 1.767,2 1.775,1 1.152,7 1.082,8
Pasiv — total 146.472,3 164.435,5 175.014,5 177.527,1 167.895,9 167.492,9 169.033,3
Pasive externe 29.173,4 44.395,9 49.747,1 43.966,6 26.243,8 17.174,3 12.983,8
total
Depozite in 29.146,8 44.365,5 49.722,1 43.951,7 26.243,8 11.914,2 7.323,7
valuta (inclusiv
imprumuturi)
Depozite in lei 26,6 30,5 25,0 14,9 - - -
Pasive interne — 117.298,9 120.039,6 125.267.4 133.560,7 141.652 150.318,6 156.049,5
total
Emisiunea 27.520,4 29.964,1 34.249,6 36..036,5 40.433,4 46.368,9 53.593,3
baneasca
Depozite- total 71.087,4 67.391,5 67.268,4 73.314,4 84.033 88.534,9 86.129,9
Depozite 71.087 67.091,4 67.268,4 73.341,4 84.004,6 82.257,5 76.031
overnight
Depozite la 0.3 300 - - 28,4 6.277,3 10.098,9
termen
Capital si 13.822,4 17.397,2 18.446 18.845,3 12.232,6 15.376,9 16.285,9
rezerve
Alte pasive 4.868,7 5.286,8 5.303,5 5.337,3 5.042,1 38 40.4

Sursa: Statistici.insse.ro

*DST - Drepturile speciale de tragere (DST) reprezintd moneda oficiala a Fondului Monetar International. DST
este definitd ca suma valorilor a patru monede majore (dolarul american, euro, yenul japonez si lira sterlind),
reevaluate si ajustate la fiecare cinci ani si evaluata zilnic la dolarul american. fnainte de introducerea monedei euro
in 1999, pozitia lui era ocupata de marca germana si francul francez.
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Tabelul 2.7. Calculul indicatorilor medii pentru active in perioada 2009-2015

Sporul Indicele Sporul Indicele Sporul Indicele
Active Active Active absolut cu baza absolut cu baza absolut cu baza
Anii total externe interne cu baza in in lant cu baza in in lant Ccu baza in lant
lant lant in lant
Ay tit-1 1y tt-1 Ay -1 ly vt-1 Ay w1 1y vt-1
2009 146472.3 134721.7 11750.6 - - - - - -
2010 164435.5 158736.4 5699.1 17963,2 1,122 24023,7 1,178 -6051,5 0,485
2011 175014.5 164902.2 10112.3 10578,5 1,064 6165,8 1,038 4413,2 1,774
2012 177527.1 161607 15920.1 2512,6 1,014 -3295,2 0,980 5807,8 1,574
2013 167895.9 163369 4526.8 -9631,2 0,945 1762 1,010 -11393,3 0,284
2014 167492.9 164245.3 3247.6 -403 0,997 876,3 1,005 -1279,2 0,717
2015 169033.3 165971.8 3061.6 1540,4 1,009 1726,5 1,011 -186 0,942
Total - - - 21174,2 1,151 31259,1 1,229 -8689 0,259
Sursa: Elaborat de autor
Tabelul 2.8. Calculul indicatorilor medii pentru pasiv in perioada 2009-2015
Sporul Indicele Sporul Indicele | Sporul Indicele
Pasiv Pasive Pasive absolut cu baza absolut cu baza absolut cu baza
Anii total externe interne cu baza in in lant cu baza in lant cu baza in lant
lant in lant in lant
Ay w1 1Y w1 AY w1 1Y w1 AY w1 1Y w1
2009 | 146.472,3 | 29.173,4 | 117.298,9 - - - - - -
2010 | 164.4355 | 44.395,9 | 120.039,6 17.963,2 1,122 15.222,5 1,521 2.740,7 1,023
2011 | 175.014,5 | 49.747,1 | 125.267.,4 10.578,5 1,064 5.351,2 1,121 5.227,8 1,043
2012 | 177.527,1 | 43.966,6 | 133.560,7 2.512,6 1,014 -5.780,5 0,889 8.293,3 1,065
2013 | 167.895,9 | 26.243,8 141.652 -9.631,2 0,945 -17.722.,8 0,596 8.091,3 1,060
2014 | 167.492,9 | 17.174,3 | 150.318,6 -403 0,997 -9.069,5 0,654 8.666,6 1,061
2015 | 169.033,3 | 12.983,8 | 156.049,5 1.540,4 1,009 -4.190,5 0,756 5.730,9 1,038
Total - - - 21174,2 1,151 -16189,6 0,447 38750,6 1,326

Sursa: Elaborat de autor
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Tabelul 2.9. Indicatorii mediilor pentru DST—Credite-Titluri de natura datoriei

in Romania perioada 2009-2015 (mil.lei)

Sporul Indicele | Sporul Indicele | Sporul | Indicele
Disponibil | Credite | Titluride | absolut | cubaza | absolut | cubaza | absolut | cubaza
Anii DST la natura |cubazain| inlant |cubazain| inlant | cubaza | inlant
FMI datoriei lant lant in lant
Ay w1 1Y w1 Ay w1 Iy w1 Ay w1 1Y w1
2009 | 4.1496 49.823,8 | 65.094,7 - - - - - -
2010 | 3.403,7 42,2332 | 92.784,9 -718,9 0,820 -7.590,6 0,847 | 27.690,2 | 1,425
2011 1.970,1 25.491,8 | 114.522,3 | -1.460,6 0,578 | -16.741,4 | 0,604 |21.737,4 | 1,234
2012 506,2 40.864,2 | 96.177,5 | -1.463,9 0,256 15.372,4 1,603 |-18.344,8| 0,839
2013 125,1 42.158,3 102.775 -381,1 0,247 1.294,1 1,032 6.597,5 1,068
2014 71,8 25.307,2 | 118.498,3 -53,3 0,573 | -16.851,1 | 0,600 | 15.723,3 | 1,152
2015 49,3 19.809,7 | 125.372,3 -22,5 0,686 -5.497,5 0,782 6.874 1,058
Total - - - -4.100,1 0,011 | -30.014,1 | 0,397 | 60.277,6 | 1,920
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ANEXA 2. FORMULE DE CALCUL

Active totale

_ ZAi/i—l
A =1 = 211674’2 = 3529,03milioanelei

n

I, =4/1151 =1,024

_ n
[ =1
i=1

R = (I —100)-100 = (1,024 —1)-100 = 2,4%
Active externe

A1 3125091

A =1 = 5209,85milioanelei
n

., =%1229 =1035

I =x ili-1 =

n
i=1

R = (I —100)-100 = (1,035 —1) -100 = 3,5%

Active interne

=

_ 4 Ai/ifl —

A =1 = 8689 = —144816milioanelei
n 6

I =111, , =4/0,259 =0,794

Il
UN

R = (I —100)-100 = (0,794 —1) -100 = —20,5%

Pasiv total

n

2Aiia 211742

A== = 3529,03milioanelei
n

1 =211, , =§1151 =1,024
i=1

R = (I =100)-100 = (1,024 —1)-100 = 2,4%

Asa cum este firesc, pasivul total a inregistrat un ritm de crestere de 2,4%
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Pasivele externe

n

_ ZAi/i—l —
A= = 16::589’6 = —2698,26 milioanelei
n

I =2I11,,. , =¢/0,447 =0,872
i=1

R = (I —100)-100 = (0,872 1) -100 = —12,7%

Pasivele interne

Ao ZAui1 387506
n

= 6458,43milioanelei

P=

., =8/1326 =1049

n
i=1

R = (I —100)-100 = (1,049 —1) -100 = 4,91%

Disponibil DST la FMI

_ ZAi/i—l _
A =1 = 4200’1 = —683,35milioanelei
n

P=r

.., =8/0,011 =0,464

n
i=1

R = (I —100)-100 = (0,464 —1) -100 = -53,54%

Credite
_ Zn:Ai/i— —
A== . 300141 = —5002,35milioanelei
n 6
I =211, , =4/0397 =0854
i=1

R = (I —100)-100 = (0,854 —1) -100 = —14,53%
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ANEXA 3. CHESTIONAR DE ANALIZA A INFLUENTEI
LEGII DARII iN PLATA ASUPRA PIETEI BANCARE

AV ) ¢ 7 R

Ani vechime Tn domeniul bancar. ...t

1. Ce numar de credite imobiliare a-ti acordat in anul 2015?

5. Cand considerati ca este important ca bunul imobil rezidential sa fie evaluat corect?
a) Tnainte de incheierea contractului de credit;
b) in timpul contractarii creditului;
c¢) dupa semnarea contractului de credit;

d) la ultima transa de rambursare contractuala.

*intrebarea are o singurd varianta de raspuns

6. Ce masuri considerati a fi aplicate pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor in
valuta strdina?

a) darea in plata;

b) asigurarea obligatorie a contractului de creditare;

c) folosirea unei alte garantii (girarea de cétre terta persoana).
7. Cand ar trebui ca creditorii sa gestioneze riscul de credit ?

a) in momentul in care se constata o deficienta in rambursarea creditului;

b) inaintea semnarii creditului;
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C) nu este necesar.

8. Cine ar trebui sa aiba responsabilitatea analizei riscurilor de creditare?
a) ofiterul de credit;
b) auditorul extern privind evaluarea consumatorilor de credite;

¢) evaluatorul imobiliar.

9. Care ar fi consecintele executarii silite asupra stabilitatii economice a sistemului bancar?
a) numar foarte mare de credite date in plata;
b) numar foarte mic de clienti ce vor accesa serviciul de credit imobiliar;

¢) un numar foarte mare de imobile ce se vor afla Tn gestiunea bancilor.

10. Cat la suta dintre consumatori sunt cei care contracteaza credite intr-o moneda straina?

11. Avand in vedere ca politica bancara ar trebui sa dezvolte o piatd interna mai transparenta,
eficientd si competitiva, prin contracte de credit coerente, flexibile si echitabile pentru bunuri
imobile, promovand totodatd practici sustenabile de Tmprumut si incluziunea financiara

considerati cd se asigurd un nivel ridicat de protectie a consumatorilor?

12. Creditorii si intermediarii de credite utilizeazd frecvent anunturile publicitare care contin
adesea termeni si conditii speciale, pentru a atrage consumatorii cdtre un anumit produs. Sunteti
de acord cu aceste practici?

) I B W0 (oSS PP

0) BN LV [ oc SO S RSSO

13. Ar trebui protejati consumatorii Impotriva publicitatii agresive si ireale care pot duce in

eroare achizitionarea de credite?

Q) DA CBY... ittt e e et e ara e



D) NU.DE CO?... ettt ettt b et e e e e bt et e e ntesneenne s

14. Pentru a se asigura un grad mai mare de comparabilitate a DAE intre oferte provenind de la
diferiti creditori, intervalele dintre datele utilizate la calcul ar trebui exprimate in:

a) ani;

b) luni;

c) zile;

d) saptamani.

15.Considerati ca fluctuatiile DAE influenteaza comportamentul consumatorului?

8) Da.dn Ce Tl oo

16.Considerati ca fluctuatia monedei de credit influenteazdcomportamentul consumatorului?

A) Da.In Ce Tl ..o

17. Care ar fi rolul Serviciile de consiliere precreditare?
a) intelegerea corespunzatoare a situatiei financiare;
b) intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului;
C) prezentarea unor ipoteze rezonabile despre riscurile creditului.

*raspuns multiplu
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ANEXA 4. CHESTIONAR DE ANALIZA A INFLUENTEI
LEGII DARII iN PLATA ASUPRA CONSUMATORILOR DE CREDITE

AV ) ¢ 7 R

AN VEChIME TN ACIVITALE . ..ottt ettt

1. Sunteti/ati fost beneficiarul unui credit imobiliar?

2. Ati intampinat probleme atunci cind ati accesat acest sistem financiar?

Da.Ce fel de probleme?..........oouiiniiii e

3. Daca ati fost/sunteti beneficiarul unui credit imobiliar ati avut/aveti probleme in ceea ce

priveste rambursarea creditului?

5. Cand considerati cd este important ca bunul imobil rezidential sa fie evaluat corect?
a) inainte de incheierea contractului de credit;
b) in timpul contractarii creditului;
c¢) dupd semnarea contractului de credit;

d) la ultima transa de rambursare contractuala.

*intrebarea are o singura varianta de raspuns

6. Ce masuri considerati a fi aplicate pentru asigurarea riscurilor aferente imprumuturilor in
valuta straina?

a) darea 1n plata;

b) asigurarea obligatorie a contractului de creditare;

c) folosirea unei alte garantii (girarea de catre terta persoana).
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7. Cand ar trebui ca creditorii sa gestioneze riscul de credit ?
a) in momentul in care se constata o deficienta in rambursarea creditului;
b) Tnaintea semnarii creditului;

C) nu este necesar.

8. Cine ar trebui sa aiba responsabilitatea analizei riscurilor de creditare?
a) ofiterul de credit;
b) auditorul extern privind evaluarea consumatorilor de credite;

¢) evaluatorul imobiliar.

9. Care ar fi consecintele executarii silite asupra stabilitatii economice a sistemului bancar?
a) numar foarte mare de credite date in plata;
b) numar foarte mic de clienti ce vor accesa serviciul de credit imobiliar;

¢) un numar foarte mare de imobile ce se vor afla in gestiunea bancilor.

10. Cat la suta dintre consumatori sunt cei care contracteaza credite intr-o moneda straina?

11. Avand in vedere ca politica bancara ar trebui sa dezvolte o piatd internd mai transparenta,
eficientd si competitiva, prin contracte de credit coerente, flexibile si echitabile pentru bunuri
imobile, promovand totodatd practici sustenabile de Imprumut si incluziunea financiara

considerati cd se asigurd un nivel ridicat de protectie a consumatorilor?

12. Creditorii si intermediarii de credite utilizeazd frecvent anunturile publicitare care contin
adesea termeni si conditii speciale, pentru a atrage consumatorii catre un anumit produs. Sunteti
de acord cu aceste practici?

Q) DALAE COY...e bbbttt

0) BN VT [ o SRS URPPR
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13. Ar trebui protejati consumatorii Tmpotriva publicitdtii agresive si ireale care pot duce in
eroare achizitionarea de credite?

Q) DIA.DE CO?...eeee et e nra e e e e re s

14. Pentru a se asigura un grad mai mare de comparabilitate a DAE intre oferte provenind de la
diferiti creditori, intervalele dintre datele utilizate la calcul ar trebui exprimate in:

a) ani;

b) luni;

c) zile;

d) saptamani.

15.Considerati ca fluctuatiile DAE influenteaza comportamentul consumatorului?

2) Da. I Ce FR12. ..o,

16. Considerati ca fluctuatia monedei de credit influenteazdcomportamentul consumatorului?

A) Da. TN Ce Fel. . oo

17. Care ar fi rolul Serviciile de consiliere precreditare?
a). Intelegerea corespunzdtoare a situatiei financiare;
b). intelegerea preferintelor si a obiectivelor consumatorului;

C).prezentarea unor ipoteze rezonabile despre riscurile creditului.

*raspuns multiplu
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ANEXA 5. DATE STATISTICE

Tabelul 3.1. Varsta persoanelor intervievate

Frecventa |Procent Valoarea Frecventa
absoluta procentuala cumulata
procentuald
23 1 3,3 3,3 3,3
27 1 3,3 3,3 6,7
28 1 3,3 3,3 10,0
29 1 3,3 3,3 13,3
31 1 3,3 3.3 16,7
32 1 3,3 3,3 20,0
34 1 3,3 3,3 23,3
35 1 3,3 3,3 26,7
36 2 6,7 6,7 33,3
37 1 3,3 3,3 36,7
39 1 3,3 3,3 40,0
41 1 3,3 3,3 43,3
. 42 1 3,3 3,3 46,7
valid s |4 33 33 50,0
44 1 3,3 3,3 53,3
45 3 10,0 10,0 63,3
46 1 3,3 3,3 66,7
47 1 3,3 3,3 70,0
48 2 6,7 6,7 76,7
51 1 3,3 3,3 80,0
52 1 3,3 3,3 83,3
53 2 6,7 6,7 90,0
54 1 3,3 3,3 93,3
55 1 3,3 3,3 96,7
56 1 3,3 3,3 100,0
Total |30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor
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Tabelul 3.2. Vechime in domeniul bancar

Frecventa Procent Valoarea Frecventa
absoluta procentuala cumulata
procentuala

1 1 33 33 3,3

3 1 33 33 6,7

4 2 6,7 6,7 13,3

6 1 33 33 16,7

8 1 33 33 20,0

9 3 10,0 10,0 30,0

10 2 6,7 6,7 36,7

11 1 33 33 40,0

12 3 10,0 10,0 50,0

14 1 33 33 53,3
Valid 4 2 6.7 6.7 60,0

16 2 6,7 6,7 66,7

17 1 33 33 70,0

18 1 33 33 73,3

20 3 10,0 10,0 83,3

21 1 33 33 86,7

24 1 33 33 90,0

25 1 33 33 93,3

30 1 33 33 96,7

34 1 33 33 100,0

Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor
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Tabelul 3.22. Varsta beneficiarilor

Frecv procentuala
Frecventa Frecventa raportata la Frecventa cumulata
’ Procentuala numarul de
participanti
22 1 33 33 33
23 1 33 3,3 6,7
25 2 6,7 6,7 13,3
26 1 33 3,3 16,7
27 3 10,0 10,0 26,7
29 3 10,0 10,0 36,7
30 1 33 3,3 40,0
31 1 33 33 43,3
32 1 33 3,3 46,7
33 1 33 33 50,0
34 2 6,7 6,7 56,7
valid 35 1 33 33 60,0
36 1 3,3 3,3 63,3
37 2 6,7 6,7 70,0
38 2 6,7 6,7 76,7
40 2 6,7 6,7 83,3
41 1 33 33 86,7
42 1 3,3 3,3 90,0
43 1 33 33 93,3
44 1 33 3,3 96,7
49 1 33 33 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor
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Tabelul 3.32. Consumatori care contracteazi credite in valuta

Frecv

Frecventa P rocentlialé Frecventa

Frecventa . raportata la "

Procentuala . cumulata

numarul de
participanti
1 1 3.3 3,3 3,3
2 1 3.3 3,3 6,7
4 1 3,3 3,3 10,0
7 1 3,3 3,3 13,3
8 1 3.3 3,3 16,7
10 2 6,7 6,7 23,3
11 1 3,3 3,3 26,7
15 1 3,3 3,3 30,0
17 2 6,7 6,7 36,7
18 1 3,3 3,3 40,0
19 1 3,3 3,3 43,3
20 2 6,7 6,7 50,0
Valid 21 2 6,7 6,7 56,7
24 2 6,7 6,7 63,3
25 2 6,7 6,7 70,0
26 1 3,3 3,3 73,3
28 1 3,3 3,3 76,7
30 1 3,3 3,3 80,0
32 1 3,3 3,3 83,3
35 1 3,3 3,3 86,7
38 1 3,3 3,3 90,0
40 1 3,3 3,3 93,3
45 1 3,3 3,3 96,7
60 1 3,3 3,3 100,0
Total 30 100,0 100,0

Sursa: Elaborat de autor
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ANEXA 6. CERTIFICATE DE IMPLEMENTARE
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ATRACTIV %> CONSULTING

v SOLUTIA VHTORULUI TAU |

CERTIFICAT DE IMPLEMENTARE
a rezultatelor stiintifice in cadrul tezei de doctor la
specialitatea 08.00.10, Finante, moneda:credit cu tema
Asigurarea echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economica™,
elaborata de CARMEN-ELENA COCA (ZELESNEAC)

In urma analizrii temei ., Asigurarea echilibrului financiar-valutar in conditii
de instabilitate economica”, consideraim ca lucrarea constituie rezultatul unei
cercetari stiintifice complexe cu un caracter sporit de originalitate si inovatie.
Importanta acestei cercetari este determinata de contextul aparitiei la nivel european
a Directivei nr.17/2014 si de criza economica ce predomina atat statele membre UE,
cat si cele non membre UE. Aceasta cercetare, prin abordarea atat stiintifica, cat si
prin cea practica are o importanta deosebita privind imbunatatirea, elaborarea si
implementarea unor modele de asigurare a echilibrului financiar-valutar.

Valoarea practica a tezei rezulta din modelele elaborate de autor, concluziile
si recomandarile propuse, implementarea carora urmeaza sa asigure un echilibru atat
la nivel financiar-valutar, cét si la nivel de echilibru global.

Contributia semnificativa a cercetarii efectuate de autor deriva din:

- primirea de fonduri financiare si de credite din exterior, majorarea resurselor interne,
acordarea fondurilor financiare si de credit, restituirea de credite, plati de dobanzi si
dividende etc., diminuandu-se resurse interne

- cresterea economica, angajarea totala (prin lipsa somajului involuntar), stabilitatea
preturilor.

- realizarea unui mix de politici adecvat

- orientarea spre piefele externe de capital, diversificarea instrumentele financiare,
precum si extinderea maturitatii titlurilor de stat.

- asigurarea unei protectii suplimentare atat beneficiarilor de credite imobiliare, cat si
finantatorilor.

Urmarind cele expuse considerdm ci teza de doctor este pozitiv apreciat, iar
rezultatele cercetarii sunt de o importantd semnificativa atat stiintifica, cat si
practica.

DIRECTOR GE;
MARIA CRETU

ATRACTIV CONSULTING S.R.L. CUI 35875610 , J13/811/28.03.2016 CU SEDIUL IN STRADA ION BANESCU NR.
CONSTANTA Tel:0040722.503.000 Email: atractiv.consulting@gmail.com
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UNIVERSITATEA "TOMIS" CONSTANTA
Str. Petru Vulcan, nr.100, Constanta
Tel: 0241/558.700; 0732/600.169
E-mail: fundatia _gaudeamus@yahoo.com
WWW.univ-tomis.ro

CERTIFICAT DE IMPLEMENTARE
a rezultatelor stiintifice in cadrul tezei de doctor la
specialitatea 08.00.10, Finante, moneda, credit cu tema
~Asigurarea echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate economici”,
elaborata de CARMEN-ELENA COCA (ZELESNEAC)

Lucrarea analizata este rezultatul unei activitdti de pregatire, acumulare si aplicare prolifica
a capacitatilor de analiza, sinteza si cercetare stiintifica ale autoarei.

Tema aleasd, ,Asigurarea echilibrului financiar-valutar in conditii de instabilitate
economicd”, reprezinta o actualitate perend, stabilitatea economica nefiind, in realitate, decat un
pasaj intre doud perioade de dezechilibru economic, materializat, mai mult sau mai putin, in crize
economice.

Uniunea Europeana fiind unul din cei mai importanti actori globali in economia mondiala,
are preocupdri constante in reglementarea activitatilor financiare ale statelor membre, cu scopul
declarat de pastrare a echilibrelor economice si asigurarea unei dezvoltari durabile si controlate.
Domeniul economic este unul fundamental pentru formarea studentilor nostri, cu rezultate notabile
in ceea ce priveste succesul absolventilor pe piata muncii, rezultatele obtinute fiind un reper pentru
calitatea activitdtii didactice a institutiei noastre. In acest context, teza elaboratd de autoare
reprezintd o contributie substantiala la dezvoltarea pregatirii de specialitate a studentilor nostri in
domeniul echilibrului economic in conditii de crizd, dar mai ales pentru o abordare avizatd, cu
noutati in de ultima ora privind efectele aplicarii Legii darii in plata. Apreciem ca fiind deosebit de
valoroase rezultatele cercetarii stiintifice ale autoarei privind efectele Legii darii in plata, pe de o
parte din perspectiva noutatii absolute a domeniului, cu reglementari specifice aparute in ultima
decadd la nivel european si national, iar pe de altd parte privind concluziile si recomandarile
formulate care, insusite dezvoltate si aplicate contextual, pot constitui domenii de excelentd in
activitatea specifica a viitorilor nostri absolventi.

Sunt de remarcat si cel putin doud contributii teoretice substantiale prezente in lucrarea
analizatd, obtinute ca rezultat al abordarii domeniului mentionat. Una dintre acestea consta in
identificarea unor metode de analizd complexe ale evolutiilor echilibrului macroeconomic la
nivelului economiei unui stat, cu accent pe utilizarea balantei de plati ca element esential de
influentare si control.

Cealalta se referad la identificarea unui set minim de masuri ce se impun a fi aplicate in
activitatea bancara de finantare a contractelor de credit pentru proprietiti in vederea stabilirii
riscurilor asociate acestor instrumente financiare intr-o zona controlabild. Importanta contributiei
autoarei la domeniul abordat precum si utilitatea solutiilor identificate sunt sustinute de rezultatele
cercetarii stiintifice realizate, dar si de realitatile economice globale ale ultimului deceniu, in care
utilizarea unor instrumente de credit supraevaluate, cu riscuri asociate ascunse mult peste limita
controlabild, au stat la baza declansarii celei mai mari crize economice globale din istoria moderna
a lumii.

(5" TAVNRECTOR,
m@;g&g?: ANETE
\ TRis

Prof.uni
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DECLARATIA PRIVIND ASUMAREA RASPUNDERII

Subsemnata, COCA CARMEN ELENA, declar pe raspundere personald cd materialele
prezentate in teza de doctorat sunt rezultatul propriilor cercetari si realizari stiintifice.

Constientizez cd, In caz contrar, urmeaza sa suport consecintele legislatiei in vigoare.

Coca Carmen Elena

Data
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CURRICULUM VITAE

COCA Carmen Elena
B-dul Ferdinand nr.52, Constanta tel.0040722344269

Email: zelesneacarmen@yahoo.com

STUDII

2011 Varietati functionale ale limbii engleze:limbajul in afaceri Academia de Studii

Economice din Bucuresti Postuniversitar

2004-2006  Master-Situatii financiar contabile si auditarea acestora Universitatea TITU

MAIORESCU BUCURESTI/Facultatea de Stiinte Economice,

2004-2006  Universitatea Spiru Haret Bucuresti Departamentul pentru pregatirea

personalului didactic

2000-2004 Facultatea de Relatii Comerciale si Financiar-Bancare Interne si Internationale
Universitatea Romano-Americana Bucuresti

1991-1995 Liceul Agricol Palas Constanta — specializarea economie

EXPERIENTA PROFE SIONALA

2010- prezent Asistent universitar Fundatia Gadeamus-Universitatea Tomis din Constanta

2008- 2009 Profesor Colegiul Tehnologic C.A.Rosetti Constanta

2004 -2008 Director economic SDS AGROPRODUCTS

2000- 2004 Contabil SDS AGROPRODUCTS

1998-1999 Contabil SC Korting Grup Srl

STAGII PROFESIONALE

Septembrie 2017-octombrie 2017 Lector formator AJOFM Constanta

Februarie 2017-Aprilie 2017 Lector curs contabilitate AJOFM Constanta

Februarie 2017-Martie 2017 Lector Manager de proiect S.C. ATRACTIV Consulting S.R.L.

Martie 2015- Decembrie 2015 MANAGER PROIECT POSDRU 182/2.3/S/154732 Com Form-

O societate mai performanta prin dezvoltarea capitalului uman Asociatia NOUL VAL Constanta

Aprilie 2015-Decembrie 2015 Responsabil financiar POSDRU/183/5.1/S/154207 EQUALS

JOBS-Locuri de munca adecvate tuturor HANDMADE ROMANIA,

Aprilie 2015-decembrie 2015 Responsabil financiar POSDRU/173/6.1/S/147301 Sa fim solidari

pentru asigurarea dezvoltarii sociale HANDMADE ROMANIA,

Mai 2014-Mai 2015 Responsabil financiar POSDRU /161/2.1/G/139824 INVESTIM IN

VIITOR! UNIVERSITATEA DANUBIUS din GALATI

Octombrie 2014- Octombrie 2015 Responsabil financiar POSDRU /161/2.1/G/138860

ALATURI DE CARIERE TA! UNIVERSITATEA DANUBIUS din GALATI

Mai 2014-Octombrie 2014 Responsabil financiar POSDRU /161/2.1/G/135953 Asigurarea

succesului in cariera prin stagii de practica! UNIVERSITATEA DANUBIUS din GALATI

COMPETENTE LINGVISTICE

Lb Romana Limba materna

Lb.Engleza  Bine

Lb Franceza Bine

CUNOSTINTE IT

MSWord, Excel,PowerPoint,Internet,Programe contabilitate, SEAP
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