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Evolutii macroeconomice recente

e Dinamica PIB-ului global a decelerat la 2.9% anualizat in semestrul I, dupa cum
indica estimarile FMI, confirmandu-se faptul ca economia mondiald se confrunti cu
capcana cresterii economice lente si a ratelor de dobanda scazute.

Economia SUA pare sa re-accelereze dupa pierderea de ritm din prima jumatate a
anului, determinatd de deteriorarea investitiilor. Cu toate acestea, prima economie a
lumii pare la finalul ciclului post-criza, indreptandu-se spre o aterizare normala.

e Zona Euro a depdsit, temporar, socul votului pro-Brexit, dar politica monetard
relaxatd implementata de Banca Centrala Europeand pare si-si fi atins limitele.
Economia Romaéniei a intrat intr-o etapa de consolidare, in asteptarea clarificarii
perspectivelor din plan global, dar si a incertitudinilor interne. Se observa adoptarea
unor masuri care risci sd afecteze nefavorabil ciclul economic post-crizi.

Pietele financiare internationale s-au consolidat in asteptarea alegerilor
Prezidentiale din Statele Unite, persistand divergentele de politici monetard: FED a
semnalat reluarea ciclului monetar, iar BCE nu se grabeste cu iesirea din politica
relaxatd. Evenimentul anului a fost schimbarea configuratiei cosului DST de la 1
octombrie, prin includerea YUAN-ului, cu o pondere de 10.9% (decizie luata de FMI la
finalul anului trecut).

Scenariul macroeconomic central

e Am incorporat evolutiile recente ale indicatorilor din economia reald si din
economia financiard (din SUA, Zona Euro si Roméania) si am actualizat scenariul
central de previziune pentru perioada 2016-2018. Totodatd, am elaborat primele
prognoze macro-econometrice pentru anul 2019.

Noile previziuni indica perspective de evolutie la un ritm usor sub potential pentru
Statele Unite si la o dinamica usor peste potential pentru Zona Euro pe termen mediu.
Pentru economia Romaniei am redus prognozele pentru anii urmatori, pe fondul
acumularii de provociri. Conform noului scenariu central PIB-ul ar putea decelera spre
ritmul potential pana la finalul deceniului: dinamici an/an de 5% in 2016, 4.3% in 2017,
3.8% In 2018, respectiv 3% in 2019.

e In ceea ce priveste pietele financiare considerdm ci ameliorarea climatului este
dependentd de reluarea fluxurilor investitionale in economia americana.

Pe piata financiard din Romania previzionim majorarea costurilor de finantare, pe
fondul accelerarii dinamicii PIB nominal, dar si ca urmare a provocérilor din sfera mix-
ului de politici economice, factori partial contrabalansati de excesul de lichiditate.
Consideram ca principalele riscuri asociate acestui scenariu central constau in:
deciziile de politici economica din SUA, Zona Euro si China; provocarile cu care se
confruntd Uniunea Europeani (inclusiv migratia si terorismul); presiunea populista,
tergiversarea reformelor si riscul politic in Romania.

scenariul macroeconomic central

Indicator / an 2015 2016 2017 2018 2019
PIB nominal (miliarde EUR) 160.4 165.4 177.3 192.0 204.0
PIB real (%, an/an) 3.7 5.0 4.3 3.8 3.0
Consum privat (%, an/an) 5.1 7.2 4.0 3.9 3.6
Investitii productive (%, an/an) 8.1 5.2 6.7 5.4 4.2
Consum public (%, an/an) 0.3 1.6 0.4 1.1 0.5
Exporturi (%, an/an) 5.5 7.2 6.3 5.9 5.5
Importuri (%, an/an) 8.8 9.2 5.8 6.2 6.1
Rata somajului (%) 6.8 6.3 6.0 5.8 5.6
Inflatia* (IAPC) (%, an/an, medie) -0.4 -1.0 1.7 2.3 2.8
Dobanda de politicd monetara (%) 1.75 1.75-2.00 2.75 3.75 4.00
Deficit bugetar (% PIB) 0.8 2.5 2.0 1.5 1.3
Datoria publica (% PIB) 37.9 38.2 36.7 34.5 33.0
Contul curent (% PIB) -1.1 -2.3 -2.7 -2.8 -3.1
Rata de dobanda 10 ani (medie

anual) (%) 35 3-3 3-9 4.0 4.2
EUR/RON (medie anuald) 4.44 4.48 4.43 4.35 4.33

Sursa: INS, Eurostat, Comisia Europeand, AMECO, previziuni Banca Transilvania
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2013 (%) 2014(%) 2015 (%)
Consum privat 61.0 61.7 61.4
Consum public 14.2 14.1 13.5
Investitii productive 24.7 24.3 24.7
Exporturi 39.7 41.2 41.1
Importuri 40.5 41.6 41.6

perioada an/an (%) nivel (%)

PIB real (%, an/an) T2 2016 6.0 -
Inflatie, IPC (%, an/an) Sep-2016 -0.57 -
Rata somajului Sep-2016 5.9
Rata.devdobﬁndé de ] din 175
referintd 07-Mai-2015

Sursa: Bloomberg, INS, Eurostat
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indicator
Rezervele internationale (Oct)
Rata somajului (Sep)
Sedinta de politica monetara
Comertul cu aménuntul (Sep)
Balanta comerciald cu bunuri (Sep)
Dinamica preturilor de consum (Oct)
Comenzile noi in industrie (Sep)
Productia industriala (Sep)
Sectorul de constructii (Sep)
Balanta de plati (Sep)
Dinamica PIB (T3 2016)
Investitii Cercetare&Dezvoltare (2015)
Rata locurilor de munca vacante (T3 2016)
Indicatorii monetari (Oct)
Tendinte in economie (Noi 16-Ian 17)
Autorizatii constructii rezidentiale (Oct)
Rata somajului (Oct)

Sursa : INS, BNR
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CREDITE

¢  Soldul creditului neguvernamental total a revenit pe crestere in septembrie, 25% - Creditul neguvernamental (%, an/an)
@ Creditul neguvernamental (total)

dupa trei luni de scidere, statisticile BNR indicand un avans cu un ritm lunar .
20% - Creditul neguvernamental (RON)

de 0.7%, la 216.8 miliarde RON — cel mai ridicat nivel din luna iunie. Creditul neguvernamental (valutd)
e A persistat divergenta intre dinamica componentelor RON si valuta. 1
e Pe de o parte, soldul creditului neguvernamental in moneda nationala a o
crescut pentru a opta lund la rand (evolutie influentata de nivelul scazut al 5%

costurilor de finantare si de ameliorarea venitului real disponibil al populatie), o%

cu 1.3% lund/luna la 121.9 miliarde RON — nivel maxim istoric. Creditul acordat -5%
populatiei s-a majorat cu un ritm lunar de 1.8%, la 63.6 miliarde RON, in timp 10% |

ce componenta companii a urcat cu 0.7% luna/luni la 58.3 miliarde RON. s |

e Pe de altd parte, soldul creditului denominat in valuta a scizut pentru a 10- Sursa: BNK
a luni la rand in septembrie, cu 0.1% fata de august, la 94.9 miliarde RON,
evolutie determinata de declinul consemnat de segmentul populatie (cu 1.2%

luné/luna la 47.8 miliarde RON). Creditul acordat companiilor a crescut cu un
Creditul neguvernamental (miliarde RON)

ritm lunar de 1.1%, la 47.2 miliarde RON, evolutie sustinuta de nivelul minim 250 1
istoric al costurilor de finantare in euro. 200
e In dinamici an/an soldul creditului neguvernamental a accelerat de la N
0.7% in august la 1.2% in septembrie, dat fiind cd ritmul de scadere pe 501
componenta valutard s-a diminuat in intensitate (la 11% - minimul din 100
ianuarie). 50 | i
e  Soldul creditului neguvernamental in RON a decelerat de la 14.3% an/an in
august la 13.2% an/an in septembrie (minimul din iunie 2015): componentele ° 2 og og é« é é é ? ; ? T '.*m Trwn 'Tme
companii si populatie au crescut cu ritmuri anuale de 0.7%, respectiv 27.7%. g E é §§§ E| éﬁ § 8 é %"5 E é %5‘@ ] g 2%‘
e Astfel, in perioada ianuarie-septembrie 2016 soldul creditului sursa:pNgr " Lersoanefizice - Persoane juridice
neguvernamental total s-a diminuat cu 0.3% ytd, pe fondul sciderii
componentei valutare cu 11.5% ytd, partial contrabalansati de majorarea
creditului in RON cu 10.5% ytd.
e Se evidentiaza avansul creditului acordat populatiei in RON cu 20.9% ytd: . .
Creditul acordat populatiei (%, an/an)
componenta ipotecara a crescut cu 43.2% ytd la 26.7 miliarde RON, iar creditul 50% -
de consum a urcat cu 10.1% ytd, la 34.5 miliarde RON. 50% |
o in abordarea alternativi creditul total acordat populatiei a crescut cu 3.2% 40% emCredit de consum Credit ipotecar
ytd la 111.4 miliarde RON la nou luni, pe fondul majoririi cererii de credite 30% |
(imobiliare si de consum), sub influenta ameliorarii venitului real disponibil al 20%
populatiei si a nivelului scézut al costurilor de finantare. 1% |
e Pe de alta parte, creditul acordat companiilor a scizut cu 3.7% ytd la 105.5 o% |
miliarde RON in perioada ianuarie-septembrie, evolutie determinatd de (0% 1
intensificarea presiunilor din perspectiva costului de oportunitate si de
acumularea de provocéri privind mix-ul de politici economice din Romania. §°u°f;a BNR

e La finele lunii septembrie ponderea componentei RON in totalul creditului
neguvernamental s-a situat la 56.2% (maxim istoric).
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DEPOZITE

e Conform datelor BNR depozitele neguvernamentale au stagnat in
septembrie fatd de august, la 258.5 miliarde RON: scidderea consemnata de
componenta RON (cu 0.2% lunid/lund la 174.3 miliarde RON) a fost
contrabalansatid de majorarea la nivelul segmentului valuta, cu un ritm lunar de
0.5%, la 84.2 miliarde RON.

e In ceea ce priveste componenta RON depozitele populatiei au crescut cu
0.2% lund/luna la 97.1 miliarde RON, iar depozitele companiilor au scizut cu
un ritm lunar de 0.7%, la 77.2 miliarde RON.

e Pe segmentul valutar depozitele populatiei au urcat cu 0.4% luni/luni la
57.2 miliarde RON, iar cele ale companiilor s-au majorat cu un ritm lunar de
0.8%, la 277 miliarde RON.

e In dinamici an/an depozitele neguvernamentale totale au crescut cu 11.1%
in septembrie, notindu-se avansul consemnat pe segmentul RON (14.5%):
depozitele populatiei si companiilor s-au majorat cu 10.5%, respectiv cu 19.9%.

e Depozitele in valutd au urcat cu 4.8% an/an, pe fondul dinamicii
componentei populatie (7.3%). Pe segmentul companii s-a inregistrat stagnare.

e In abordarea alternativi depozitele totale ale populatiei au crescut cu 5.1%
ytd la 154.3 miliarde RON in primele noua luni ale anului: componentelor RON
si valuta au consemnat dinamici de 5.9% ytd, respectiv 3.8% ytd.

e Pe de altd parte, depozitele totale ale companiilor au sciazut cu 2.3% ytd, la
104.3 miliarde RON in intervalul ianuarie-septembrie, evolutie determinatd, in
principal, de declinul consemnat pe segmentul RON (cu 3% ytd) (pe fondul
diminuarii ratelor de dobanda).

CREDITE/DEPOZITE

e  Prin urmare, raportul credite/depozite a crescut cu 0.6 puncte procentuale
luni/luna la 83.9% in septembrie, notdndu-se dinamica componentei RON
(avans cu un ritm lunar de 1 punct procentual la 69.9%). Pe segmentul valutar
raportul s-a ajustat cu 0.7 puncte procentuale luni/luna la 112.7%.

e In dinamici an/an raportul credite/depozite s-a diminuat cu 8.3 puncte
procentuale in septembrie, evolutie determinatd de ajustarea componentei
valutare cu 20 puncte procentuale. Pe segmentul RON s-a inregistrat o scadere
cu 0.8 puncte procentuale.

MARJE DE DOBANDA

e Marjele nete de dobanda practicate in sectorul bancar intern au consemnat
scaderi generalizate in luna septembrie, evolutie determinatd de excesul de
lichiditate si de intensificarea concurentei intre actori (pe fondul ameliorarii
performantei financiare, dar si a presiunii din perspectiva costului de
oportunitate).
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o Astfel, pe segmentul credite/depozite noi in RON marja netd de dobénda a
scdzut cu un ritm lunar de sase puncte bazid la 5.34 puncte procentuale in
septembrie: rata de dobandai la credite s-a redus cu 11 puncte baza lunid/luna la
6.02% (nivelul minim din ultimele patru luni); rata de dobanda la depozite s-a
diminuat cu un ritm lunar de patru puncte bazi la 0.68% (minim istoric).

e De asemenea, pentru creditele/depozitele noi in EUR marja netd de
dobanda a consemnat un declin de 40 puncte baza lunéd/luni la 2.62 puncte
procentuale in septembrie (minimul din vara 2013). Aceasta evolutie a fost
determinati de sciderea ratei de dobandi la credite, cu un ritm lunar de 40
puncte baza la 3.01% (nivel minim istoric). Rata de dobanda la depozite s-a
consolidat 1a 0.38%.

e Nu in ultimul rand, marja netd de dobanda a scidzut in septembrie si pe
segmentul credite/depozite existente in EUR, cu sase puncte bazi lunid/luna la
2.99 puncte procentuale, evolutie determinatid de declinul ratei de dobandi la
credite cu un ritm lunar de sapte puncte baza la 3.44% (minim istoric). Rata de
dobandi la depozite a scizut marginal, cu un punct baza fati de august, la
0.46% (nivel minim istoric).

e Pe de altd parte, pe segmentul credite/depozite in sold in RON marja neta
de dobanda a crescut usor in septembrie, cu un punct baza raportat la august, la
5.23 puncte procentuale. Rata de dobanda la depozite s-a redus cu un ritm
lunar de trei puncte bazi la 0.91% (minim istoric). Rata de dobanda la credite a
scizut cu doua puncte bazi lund/luni la 6.14%.

e Astfel, in perioada ianuarie-septembrie marjele nete de dobanda au crescut
pe segmentul credite/depozite in RON (evolutie influentatd de relansarea
cererii de credite si de excesul de lichiditate): cu 35 puncte baza ytd la cele in
sold si cu 94 puncte bazi ytd la cele noi.

e Pe de altd parte, marjele nete de dobandda au sciazut pentru
creditele/depozite in EUR (pe fondul politicii monetare relaxate implementata
de Banca Centrala Europeani), cu 55 puncte baza la cele in sold si cu 45 puncte
baza la cele noi.

SECTORUL BANCAR

e Datele BNR indicid continuarea tendintei de scidere a ratei creditelor
neperformante in august: cu 0.46 puncte procentuale luni/luni si cu 5.46
puncte procentuale an/an la 10.56% (cel mai redus nivel din 2010). Aceasti
evolutie a fost determinati de ameliorarea climatului macro-financiar si de
procesul de restructurare bilantiera din sectorul bancar.

e De asemenea, statisticile BNR indici consolidarea performantei financiare
a sectorului bancar in trimestrul IT 2016, evolutie influentatd de accelerarea
cererii interne si de continuarea ajustarii la nivel de sector, intr-un context
caracterizat prin intensificarea provocarilor (europene s interne).

e Astfel, la finalul trimestrului II 2016 volumul activelor totale s-a situat la
380.1 miliarde RON (circa 84.1 miliarde EUR) (nivel record), in urcare cu 0.8%
ytd si cu 4.6% an/an.

o in semestrul I 2016 rezultatul financiar agregat al sectorului bancar s-a
majorat cu 101.3% an/an la 2.4 miliarde RON (anualizat). Astfel, rentabilitatea
activelor (ROA) si rentabilitatea capitalurilor proprii (ROE) au consemnat
valori de 1.27%, respectiv 12.28% (cele mai ridicate din 2008).

e Indicatorul de solvabilitate la nivel de sector a scizut de la 19.52% in
trimestrul I la 19.10% in trimestrul II, nivel de peste doua ori mai ridicat fata de
pragul minim reglementat.
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PERSPECTIVE

e Conform scenariului central actualizat prin incorporarea evolutiei recentea Creditul neguvernamental total (%, an/an)
indicatorilor macro-financiari (globali, europeni si interni) soldul creditului |,
neguvernamental total ar putea creste cu ritmuri medii anuale de 1.8% in 2016,

3.8% in 2017, 4.6% 1n 2018, respectiv 3.8% in 2019. 6

e Acest scenariu este sustinut de ciclul economic post-criza (previziunile

macroeconomice sunt prezentate in tabelul din prima pagini), dar si de excesul

]
|

de lichiditate din sectorul bancar.
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e Pe de altd parte, atragem atentia cu privire la acumularea de factori de risc N

in perioada recenta, in special initiativele care pot afecta stabilitatea financiara

Sursa: previziuni BT, pe baza datelor BNR, octombrie 2016

si increderea investitorilor (spre exemplu, Legea conversiei creditelor in franci

elvetieni la cursul istoric).

e Estimarile realizate de BNR indicd faptul ca sase banci vor fi afectate
nefavorabil (rata de adecvare a capitalului se va reduce sub nivelul prudential)
in cazul implementarii acestei masuri. Totodati, specialistii Deloitte estimeaza
deteriorarea indicatorilor de profitabilitate in acest scenariu: rata rentabilitatii
capitalurilor proprii la nivel de sector bancar s-ar putea diminua de la 11.8% in

2015 la 7% in 2016.

e In acelasi timp mentionam si riscurile la adresa stabilitatii financiare pe Spread dobéndi (3-10 ani) vs. Marja neté de dobénd (pp)

@mmm)\arja netd de dobanda (credite/depozite in sold RON)

5.0 Marja netd de dobanda (credite/depozite noi RON) o~
. . . . . o . . - . ~ .

finantare si de depreciere a monedei nationale), mai ales daca se vor decide noi SPREAD 3-10 ani (dr) 20

termen mediu (care pot determina presiuni de majorare a costurilor de

misuri de majorare a salariilor si de reducere a taxelor fira accelerarea y "
reformelor structurale. 30
e Nu in ultimul rand, subliniem faptul ca initiativele recente privind sectorul 2o

bancar sunt divergente de principiile Uniunii Bancare Europene, cel mai .o 05

ambitios proiect devenit pilon fundamental al Guvernantei Economice

0.0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0.0

Europene post-criza.

Sursa: Banca Transilvania pe baza datelor BNR

e Pe de altd parte, consideram ca sectorul bancar va continua si prezinte un
rol important in finantarea economiei Romaniei in viitor, dat fiind gradul de
protectie mai ridicat fatd de alte componente pietei financiare: bancile sunt
reglementate si supravegheate si au capacitatea de absorbtie a riscurilor de
lichiditate, creditare si piata.

e  Printre provocarile pentru sectorul bancar intern pe termen scurt si mediu
mentiondm: adresarea masurilor legislative recente (inclusiv proiectul
conversiei creditelor in franci elvetieni la cursul istoric); identificarea si
implementarea unui nou model de business, cu strategii de dezvoltare axate pe

asimilarea Revolutiei Digitale; diverficarea structurii de venituri.
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fonduri de actiuni (indice sau fara reper) in lei sau euro

BT Asset Management S.A.L°
Grupul Financiar Banca Transilvania

finantari rapide catre persoane fizice, credite de
consum pentru nevoi personale sau pentru achizitii in
rate in locatiile comerciantilor parteneri

acceseaza AICI

@ BT Direct’
Grupul Financiar Banca Transilvania
@ BT Leasing”
Grupul Financiar Banca Transilvania

acces rapid si simplificat la suport financiar in vederea
achizitiei de bunuri de folosinta indelungata; se
adreseaza persoanelor juridice, companii mici, mijlocii
si corporate

acceseaza AICI

solutii de finantare si management pentru folosinta
autovehiculelor, impreuna cu administrarea
externalizati a tuturor operatiunilor de care depinde
functionarea flotei auto

acceseazd AICI

@ BT Operational Leasing”
Grupul Financiar Banca Transilvania

LIMITAREA RASPUNDERII

Acest raport este publicat in Romaénia de cétre Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie financiar-bancara ale cérei activitati sunt reglementate si supravegheate consolidat de Banca Nationald a
Romaniei (BNR) si Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF).

Rapoartele de analizd emise de Banca Transilvania si subsidiarele sale au un caracter pur informativ, pot fi utilizate ca instrumente auxiliare in procesul de luare a deciziilor de investitii. Cu alte cuvinte,
analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Oferta de vAnzare/subscriere la instrumente financiare mentionate in rapoarte; b) Instrument de
reclamd pentru instrumentele financiare mentionate in rapoarte. Informatiile care stau la baza acestor rapoarte au fost obtinute din surse publice, considerate relevante si de incredere: Institute de
Statisticd, Banci Centrale, Agentii Financiare & Organizatii Interne si Internationale, etc. Atragem insd atentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor informatii din surse publice nu poate
fi verificata si/sau contestati de institutia noastra.

Opiniile analitice exprimate in rapoarte reflecta punctul de vedere al analistilor la momentul publicérii, rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Recomandairile emise pot sa
nu coincida cu pozitia tuturor institutiilor din grupul Bancii Transilvania. Opiniile au fost exprimate cu buna-credinta, fara omisiuni intentionate si in conditii limitate de acces la informatii: a existat acces
doar la datele si informatiile facute publice de citre organisme si organizatii interne si internationale.

Atragem atentia cu privire la faptul cd recomandarile din rapoartele de analizd ale Bancii Transilvania sau ale subsidiarelor sale ar putea fi nepotrivite pentru unii investitori (in functie de situatia
financiara, orizontul si obiectivele investitionale). Valoarea instrumentelor financiare la care se face referire in analizele elaborate fluctueaza in timp, iar performanta trecutd nu constituie sub nicio forma
un indicator pentru performanta viitoare. Totodata, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori de risc, care nu sunt totalmente explicitati in rapoarte. Altfel spus, Banca Transilvania sau orice
colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere directa si/sau potentiald, rezultati din utilizarea elementelor publicate in raport.

Recomandarile emise pot fi modificate oricind fara o notificare prealabild, Banca Transilvania/subsidiarele sale rezervandu-si dreptul de a intrerupe publicarea fira aviz prealabil.
Remuneratia autorilor rapoartelor de analizd nu este in niciun fel influentata de recomandérile exprimate in cadrul acestora.

Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sdi sau ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in raport.

Reproducerea totald sau partiald a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizi emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi consultatd accesand link-ul urméator: www.bancatransilvania.ro/rapoarte-de-analiza/.
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