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Evolutii macroeconomice recente

e Climatul macro-financiar mondial s-a stabilizat recent, dupa unda de turbulente
din debutul anului, sub influenta politicii monetare acomodative in implementare pe
glob si a consolidarii cotatiilor internationale la titei si alte materii prime.

o Tn SUA consolidarea si inflexiunea indicatorilor macro-financiari, dupa decelerarea
din ultimele luni, au determinat FED sa semnaleze continuarea ciclului monetar.

e De asemenea, indicatorii macroeconomici s-au ameliorat recent si in Zona Euro,
intensificarea factorilor de risc fiind anulata de noile masuri de relaxare monetara
implementate de Banca Centrala Europeana la a doua sedinta din acest an.

 In Romania climatul macro-financiar se mentine pozitiv, desi economia a resimtit
recent provocarile din pietele financiare internationale si din economiile emergente,
precum si distorsiunile pe plan intern, determinate de proiectul Legii darii in plata.

o In sfera economiei financiare, dinamica anuald a preturilor de consum a fost
influentata in perioada recenta indeosebi de evolutia cotatiilor internationale la titei.
Se noteaza revenirea in teritoriu negativ a dinamicii anuale a preturilor de consum in
Zona Euro in februarie (-0.2%), luna in care in Romania s-a inregistrat un ritm record
de declin (2.68%). Pietele financiare au consemnat evolutii favorabile in ultimele
cinci saptamani, fiind contrabalansate efectele panicii de la inceputul anului.

Scenariul macroeconomic central

e Am ajustat scenariul central de previziune pe termen mediu pe Romania prin
incorporarea evolutiilor macro-financiare recente (globale, europene si interne)
(inclusiv a estimarilor provizorii (1) privind dinamica componentelor PIB din 2015).
Noile prognoze indica premise de continuare a procesului de accelerare in
economia Romaniei, prin motorul investitiilor productive, evolutie sustinuta de
consolidarea momentului favorabil in sfera consumului privat, dinamica favorabila
din piata creditului in RON si relansarea economica europeana. Cu toate acestea, am
redus previziunile privind dinamica PIB-ului pe termen mediu (la 5% in 2016, 4.9% in
2017 si 4.5% in 2018), pe fondul ajustarii componentei investitionale, in contextul
intensificarii provocarilor de ordin european (terorismul) si intern (proiectul Legii
darii in plata, perspectiva modificarii mix-ului de politici economice).

o In sfera economiei financiare continudm si ne asteptdm la inflexiunea dinamicii
anuale a preturilor de consum, care, coroborata cu procesul de accelerare a
economiei sa determine BNR sa initieze un nou ciclu monetar in 2016.

Printre factorii de incertitudine, a caror evolutie ar putea determina abateri de la
acest scenariu central mentionam: climatul macro-financiar global/european
(inclusiv dinamica perceptiei de risc pe pietele financiare globale); provocarile din
Uniunea Europeana (terorism, Brexit, tensiuni geo-politice); configuratia politicii
economice interne, cu impact in sfera stabilitatii macroeconomice si financiare.

scenariul macroeconomic central

Indicator / an 2014 2015 2016 2017 2018

PIB (miliarde EUR) 150.2 159.8 167.1 177.6 191.3
PIB (%, an/an) 3.0 3.7 5.0 4.9 4.5
Consum privat (%, an/an) 3.8 6.1 6.0 5.7 4.9
Investitii productive (%, an/an) 2.5 7.5 8.1 9.0 9.1
Consum public (%, an/an) 0.3 1.8 0.6 1.6 0.8
Exporturi (%, an/an) 8.6 4.7 6.0 6.0 6.2
Importuri (%, an/an) 8.9 8.4 7.7 8.4 8.3
Rata somajului (%) 6.8 6.8 6.3 6.1 5.8
Inflatia* (IAPC) (%, an/an, medie) 1.4 -0.4 -0.9 0.6 1.0
Dobanda de politica monetara (%) 2.75 1.75 2.25 3.00 3.25
Deficit bugetar (% PIB) 1.4 1.5 2.3 1.5 1.0
Datoria publica (% PIB) 39.8 38.6 38.7 37.1 34.8
Contul curent (% PIB) -0.5 -1.1 -2.1 -2.6 -3.4
:Qaaﬁz(a) c;iid(o%b)anda la titluri de stat 4.6 35 35 4.1 3.8
EUR/RON (medie anuala) 4.44 4.44 4.43 4.39 4.31

Sursa: INS, Eurostat, Comisia Europeand, AMECO, previziuni Banca Transilvania
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2013 (%) 2014 (%) 2015 (%)
Consum privat 61.0 61.2 61.6
Consum public 14.2 13.9 13.5
Investitii productive 24.7 24.2 24.5
Exporturi 39.7 41.2 40.9
Importuri 40.5 41.5 41.5
Indicatori macro perioadd an/an (%)  nivel (%)
PIB real (%, an/an) T4 2015 3.7 -
Inflatie, IPC (%, an/an) Feb-2016 -2.68

Rata somajului lan-2016 6.5
Rata .devdobéndé de __din 1.75
referinta 07-Mai-2015

Sursd: Bloomberg, INS, Eurostat
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indicator
Rezervele internationale (Mar)
Rata somajului (Feb)
Comertul cu amanuntul (Feb)
Salariul mediu net (Feb)
Dinamica PIB (T4 2015, P2)
Comertul international (Feb)
Dinamica preturilor de consum (Mar)
Comenzile noi in industrie (Feb)
Productia industriala (Feb)
Balanta de plati (Feb)
Sectorul de constructii (Feb)
Indicatorii monetari (Mar)
Tendinte in economie (Apr-lun)
Autorizatii constructii locuinte (Mar)
Rata somajul (Mar)
Rate de dobanda sectorul bancar (Mar)

Sursa : INS, BNR



Sectorul

Lunar / Martie 2016

CREDITE

e Statisticile comunicate de Banca Nationala a Romaniei (BNR) indica
scaderea creditului neguvernamental total pentru a treia luna la rand in
februarie, cu un ritm lunar de 0.4%, la 215.3 miliarde RON, evolutie
determinata de intensificarea divergentei dintre componentele RON si valuta.

e Pe de o parte, creditul neguvernamental in moneda nationala a crescut
cu 1.2% luna/luna, la 111.3 miliarde RON (maxim istoric), dinamica sustinuta
de accelerarea cererii interne si de nivelurile reduse ale ratelor de dobanda.
Se noteaza dinamica creditului acordat populatiei, in urcare cu un ritm lunar
de 2.3%, la 54.1 miliarde RON (nivel maxim istoric); creditul catre companii a
crescut cu doar 0.2% luna/luna, la 57.2 miliarde RON.

e Pe de alta parte, creditul neguvernamental in valuta a scazut cu un ritm
lunar de 2.1%, la 103.9 miliarde RON: componentele populatie si companii au
consemnat ritmuri de declin luna/luna de 2.9% (la 53.2 miliarde RON),
respectiv 1.1% (la 50.8 miliarde RON).

e in dinamica an/an creditul neguvernamental total a decelerat de la 2.7%
in ianuarie la 2.4% in februarie, pe fondul intensificarii ritmului de declin la
nivelul creditului in valuta, la 11.9%: componentele companii si populatie au
scazut cu 9.8%, respectiv cu 13.8%.

e Creditul neguvernamental in RON a crescut cu 20.7% an/an (cel mai bun
ritm din ianuarie 2009), evolutie influentata de nivelul redus al costurilor de
finantare, ameliorarea venitului real disponibil al populatiei (cu impact
pentru increderea consumatorilor) si cresterea preferintei pentru creditele in
RON (aspect reflectat si de conversia creditelor din valuta in moneda
nationald): componenta populatie a urcat cu 33.5% an/an (cel mai bun ritm
din vara anului 2008); componenta companii a consemnat un avans de 10.6%
an/an (in decelerare de la 11.1% in ianuarie).

e in perioada ianuarie-februarie 2016 creditul neguvernamental a scazut cu
1% ytd, pe fondul declinului creditului in valuta cu 3.1% ytd (componentele
populatie si companii s-au redus cu ritmuri de 3.9% ytd, respectiv 2.2% ytd).

e Pe de alta parte, creditul neguvernamental in RON a crescut cu 0.9% ytd,
dat fiind ca avansul componentei populatie cu 2.8% ytd a contrabalansat
declinul componentei companii cu 0.7% ytd.

o in abordarea alternativa, creditul neguvernamental total catre populatie
a scazut cu 0.7% ytd, la 107.2 miliarde RON, iar creditul neguvernamental
total acordat companiilor s-a redus cu 1.4% ytd la 108 miliarde RON.

e La final de februarie ponderea creditului in RON in totalul creditului
neguvernamental s-a situat la 51.7%, nivelul maxim din vara anului 2007.
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DEPOZITE

e Conform statisticilor BNR depozitele ne-guvernamentale au crescut cu un
ritm lunar de 0.1%, la 250.7 miliarde RON in februarie.

i 0
- Depozite (%, an/an)

e Aceasta evolutie a fost determinata de majorarea depozitelor %

neguvernamentale in valuta cu 1.8% luna/lund, la 83.9 miliarde RON, 0%
notandu-se avansul componentei companii cu ritm lunar de 6.2%, la 28.7

AW
miliarde RON. 5 V /Vv\./"

e Pe de alta parte, depozitele neguvernamentale in RON au scazut cu 0.8% 0% —
luna/luna, la 166.8 miliarde RON, pe fondul declinului ratelor de dobanda la
depozite spre minime istorice: componentele populatie si companii au
consemnat ritmuri de declin de 0.2% (la 92.8 miliarde RON), respectiv 1.4%
(la 74 miliarde RON). sursa:BNR T opulatie Companii Total
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o In dinamica an/an depozitele neguvernamentale au accelerat la 9.5% in
februarie: componentele RON si valuta au urcat cu 10.6%, respectiv 7.5%.

o in abordarea alternativa, depozitele companiilor s-au redus cu 3.7% ytd,
la 102.7 miliarde RON, iar depozitele populatiei au urcat cu 0.8%, la 148 Depozite neguvernamentale (miliarde RON)
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declinul componentei valutare (cu 4.8 puncte procentuale, la 123.8%).

e Raportul credite/depozite in RON a crescut cu un ritm lunar de 1.3
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e Raportat la februarie 2015 raportul credite/depozite s-a diminuat cu 6
puncte procentuale, pe fondul ajustarii componentei valutare cu 27.2 puncte
procentuale. Pe de alta parte, raportul credite/depozite pe segmentul RON a

crescut cu 5.5 puncte procentuale. s Credite/Depozite (%)
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e Luna trecuta ratele de dobanda practicate in sectorul bancar intern au
consemnat scaderi generalizate, spre noi minime istorice, cu exceptia celor
la creditele in RON (in sold si noi), evolutie influentata de excesul de
lichiditate cu care se confrunta sectorul bancar, precum si de presiunea
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politicii monetare relaxate implementate de Banca Centrala Europeana.
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e Cresterea ratelor de dobanda la creditele in RON (in sold si noi) a fost
determinata de perspectivele de inflexiune a politicii monetare pe plan
intern si de distorsiunile induse de Proiectul Legii darii in plata.

e Astfel, pe segmentul credite/depozite in sold in RON marja neta de
dobanda a crescut cu noua puncte baza luna/luna, la 4.87 puncte
procentuale in februarie, dat fiind ca rata de dobanda la credite a urcat cu
un ritm lunar de trei puncte baza la 6.04%, iar rata de dobanda la depozite s-
a redus cu sase puncte baza luna/luna la 1.17% (minim istoric).

e De asemenea, marja neta de dobanda a crescut si pe segmentul
credite/depozite noi in RON in februarie, cu un ritm lunar de 12 puncte baza,
la 4.87 puncte procentuale: rata de dobanda la credite a urcat cu cinci
puncte baza luna/luna la 5.76%; rata de dobanda la depozite a scazut cu un
ritm lunar de sapte puncte baza, la 0.89% (minim istoric).

e Pe de alta parte, marja neta de dobanda a scazut cu trei puncte baza
luna/luna, la 3.45 puncte procentuale pe segmentul credite/depozite in sold
in EUR in februarie, dat fiind ca ratele de dobanda la credite si depozite au
consemnat ritmuri lunare de declin de noua puncte baza, respectiv sase
puncte baza, la 4.06%, respectiv 0.61% (ambele la minime istorice).

e Totodata, marja neta de dobanda s-a redus si pe segmentul
credite/depozite noi in EUR in februarie, cu 15 puncte baza luna/luna, la
3.08 puncte procentuale, pe fondul declinului ratelor de dobanda la credite si
depozite cu ritmuri lunare de 25 puncte baza, respectiv 10 puncte baza, la
3.46%, respectiv 0.38% (ambele la minime istorice).

e Raportat la decembrie 2015 in februarie 2016 marjele nete de dobanda
erau in general mai ridicate (cu exceptia segmentului credite/depozite in
sold in EUR, in scadere cu opt puncte baza).

SECTORUL BANCAR

e 1n 2015 sectorul bancar intern a intrat intr-un nou ciclu, evolutie sutinuta
de accelerarea cererii interne, declinul costurilor de finantare si vanzarea de
active neperformante (un volum total de 2 miliarde euro, conform estimarilor
companiei Deloitte, publicate de Ziarul Financiar).

e Activele sectorului bancar au crescut cu 3.6% an/an la 377.3 miliarde
RON in T4 2015, nivel maxim istoric. In 2015 valoarea medie a activelor
bancare s-a situat la 365.3 miliarde RON, in urcare cu 2.9% an/an.

e Totodata, sectorul bancar a inregistrat un profit net de 4.9 miliarde RON
in 2015 (nivel maxim istoric): ROE (rentabilitatea capitalurilor proprii) de
12.82%; ROA (rentabilitatea activelor) de 1.35%.

e La final de 2015 indicatorul de solvabilitate din sectorul bancar se situa
la 17.51%, in scadere de la 18.69% (valoare maxima istorica consemnata in T3
2015), dar un nivel aproape dublu fata de pragul minim de referinta (8%).

e Nu in ultimul rand, rata creditelor neperformante a scazut cu 0.37
puncte procentuale luna/luna (si cu 3.3 puncte procentuale an/an) la 11.65%
in noiembrie 2015, nivelul minim din 2010.

e Pe standardele EBA (Autoritatea Bancara Europeand) rata creditelor
neperformante s-a redus cu 2.1 puncte procentuale trimestru/trimestru si cu
7.1 puncte procentuale an/an, la 13.61% in T4 2015. Tendinta descendenta a
continuat si in ianuarie 2016 (nivel de 13.57%).
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PERSPECTIVE

e Am incorporat dinamica recenta a indicatorilor macro-financiari externi si
interni (inclusiv a indicatorilor monetari din Romania) si am redus previziunile
privind evolutia pietei creditului pe termen scurt si mediu.

e Conform scenariului central actualizat creditul neguvernamental total va
accelera gradual in anii urmatori, pe fondul perspectivelor favorabile pentru
consum privat si investitii productive si a nivelului accesibil al ratelor de
dobanda.

o In acest scenariu soldul mediu anual al creditului neguvernamental total
va creste cu ritmuri an/an de 3% in 2016, 5% in 2017 si 7.5% in 2018.

e Totodata, ne asteptam ca ratele de dobanda (si marjele de dobanda) din
sectorul bancar intern sa fie influentate de forte contradictorii in lunile
urmatoare: deciziile si semnalele de politica monetara din SUA, Zona Euro,
Romania (consideram ca FED va continua ciclul monetar inceput in 2015, iar
BNR va initia un nou ciclu monetar pe termen scurt); ciclul post-criza din
sectorul bancar; excesul de lichiditate; dinamica perceptiei privind riscurile
globale, europene, interne; distorsiunile introduse de Proiectul Legii darii in
plata.

e Per ansamblu, apreciem ca sectorul bancar intern se va dezvolta pe
termen mediu, inclusiv prin diversificarea ofertei de produse si servicii si
continuarea procesului de consolidare.

o In acest context mentiondm tranzactia dintre BT Securities si Capital
Partners (anuntata in martie), care consolideaza pozitia Bancii Transilvania
pe segmentul bancar de investitii din Romania.

e Totodata, consideram ca noul ciclul monetar va avea implicatii pozitive
pentru rezultatul financiar agregat din sectorul bancar.

e Atragem insa atentia cu privire la principalele provocari pentru sectorul
bancar intern pe termen scurt si mediu: intensificarea concurentei din partea
bancilor din Zona Euro (dat fiind accesul acestora la finantarea foarte ieftina,
in contextul politicii monetare a BCE) (de asemenea, bancile poloneze ar
putea fi interesate de piata interna, in urma masurilor de taxare/conversie
adoptate in Polonia); implementarea strategiilor de excelenta in relatia cu
clientii; identificarea solutiilor optime pentru realitatea post-criza (excesul
de lichiditate, nivelul minim istoric al ratelor de dobanda, volatilitatea
ridicata pe pietele financiare internationale); lansarea unui nou model, pro-
activ si preventiv, cu accent pe serviciile bancare de investitii; gasirea unei
forme de raspuns la necesitatile reale de dezvoltare ale economiei/societatii
interne; identificarea de solutii pentru scenariul adoptarii Legii darii in plata;
implementarea cadrului macro-prudential UE concomitent cu mentinerea
accentului pe provocarile curente (plati, managementul riscului, securitatea
cibernetica); procesul de consolidare si cresterea costurilor cu reglementare,
personal, IT; nivelul ridicat al expunerii pe datoria publica; Revolutia
Digitala; proiectul UE privind Piata Unica a Capitalului; integrarea in Uniunea
Bancara Europeana si in Zona Euro.

e in incheiere subliniem faptul ca indicatorul privind riscul din sectorul
bancar intern s-a redus spre nivelul de dinainte de criza (graficul doi din
prima pagina). Cu toate acestea, se mentin o serie de incertitudini privind
performanta sectorului bancar intern pe termen scurt-mediu, printre care
amintim: evolutia climatului macro-financiar global, european, intern, cu
accent pe riscurile din Uniunea Europeana (terorism, BREXIT); tensiunile geo-
politice; mix-ul intern de politici economice, cu implicatii pentru
comportamentul economic din sectorul privat; proiectul Legii darii in plata.
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* cursuri spot - operatiuni cont acceseaza AICI
@ BANCA TRANSILVANIA® + depozite - persoane juridice acceseaza AIC
o + cursuri case de schimb acceseaza AICI
« titluri de stat si eurobonduri acceseaza AlCI
 tranzactionare online pe bursele din Bucuresti si Viena acceseaza AICI
@ BT SECURITIES" « credite marja acceseaza AICI
YV e—— + administrare discretionara acceseaza AlCI
+ imprumuturi de actiuni pentru vanzarea in lipsa acceseaza AlCI
HICASSET . fondur1: dg venit fix in lei sal{ el.Jro LEI salj EUR
MANAGEMENT" + fonduri mixte (max. 20% actiuni) acceseaza AlCI
- - fonduri de actiuni (indice sau fara reper) in lei sau euro LEIl sau EUR

finantari rapide catre persoane fizice, credite de consum pentru
BT DIRECT" nevoi personale sau pentru achizitii in rate in locatiile acceseaza AICI

comerciantilor parteneri

acces rapid si simplificat la suport financiar in vederea achizitiei
@ BT LEASING de bunuri de folosinta indelungatd; se adreseaza persoanelor acceseaza AIC|
. juridice, companii mici, mijlocii si corporate

LEASING autovehiculelor, impreund cu administrarea externalizatd a acceseaza AICI

solutii de finantare si management pentru folosinta
BT OPERATIONAL
tuturor operatiunilor de care depinde functionarea flotei auto

LIMITAREA RASPUNDERII

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

Rapoartele de analiza 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 reclama 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 Statistica, Banci Centrale, Agentii Financiare & Organizatii Interne si Internationale, etc. Atragem insa atentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor
informatii din surse publice nu poate fi verificata si/sau contestata de institutia noastra.

Opiniile analitice exprimate in rapoarte reflecta punctul de vedere al analistilor la momentul publicarii, rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Recomandarile 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 catre organisme si organizatii interne si internationale.

Atragem atentia cu privire la faptul ca recomandarile din rapoartele de analiza 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 trecuta nu constituie sub nicio
forma un indicator pentru performanta viitoare. Totodatd, 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 potentiala, rezultata din utilizarea elementelor publicate in raport.

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

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

Reproducerea totala sau partiala a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei.

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