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Directiile principale de cercetare (1)

v

Studiul isi propune sd cerceteze mecanismele prin care
dinamica economiei reale si conditiile pietei monetare
influenteazad evolutia ratelor creditelor neperformante pentru
principalele sectoare de activitate, respectiv:

agriculturd,

industrie,

comert

constructii.



Directiile principale de cercetare (2)

» obiectivul operational al prezentului studiu este a
construi un set de modele econometrice care
raspunde la numar de patru intrebari strans legate intre

ele, respectiv:

Care sunt componentele setului de variabile macroeconomice ce pot
semnala din timp sensul evolutiei creditelor neperformante in randul
societatilor nefinanciare!?

Care sunt intervalele de timp si intensitatile individuale cu care indicatorii
macroeconomici relevanti isi produc efectele asupra ratei creditelor
neperformante in randul companiilor?

Cum arata ierarhia factorilor determinati, avand in vedere contributia lor la
dinamica restantelor companiilor?

Care sunt reperele comportamentului de rambursare a creditelor bancare
atunci cand intervin socuri ale economiei reale sau ale pietei monetare?



Modelul conceptul

Sisteme de ecuatii simultane - pun in evidenta profilul diferit al
factorilor explicativi intre cele patru sectoare de activitate

analizate
Forma legaturii functionale este studiata atat liniar, cat si logistic
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Mecanismul de identificare a factorilor determinanti este
completat prin aplicarea metodei vectorilor autoregresivi,
care surprinde mai bine eventuala persistenta in dinamica a

variabilelor dependente



Datele utilizate

» Dinamica imprumuturilor restante ale companiilor a
fost exprimata prin ponderea valorica a
imprumuturilor restante.

» Un imprumut este considerat neperformant, daca
serviciul datoriei depaseste 90 de zile.

» Datele utilizate in cadrul analizei empirice acopera
informatii cu frecventa trimestriala din perioada
trimestrul 3 2004 — trimestrul | 201 .

» Inceputul perioadei de estimare este determinati de
disponibilitatea datelor privind variabilele
dependente.



Evolutia variabilelor dependente
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Evolutia variabilelor economiei reale (1)
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Evolutia variabilelor economiei reale (2)
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Evolutia conditiilor monetare
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Rezultatele analizei empirice

» Realitatile empirice au condus la selectarea a unei singure
speC|f|cat|| pentru care valoarea adaugata la nivel sectorial este
exprimata atat in preturi curente, cat si in preturi constante,

» Estimarile sunt realizate folosind atat modelul liniar, cat Si
functia logit.

3 Pentru a controla robustetea estimarilor la nivelul fiecarei
specificatii, coeficientii celor doui regresii au fost estimati
simultan, folosind metoda SUR.



Estimarea sistemelor de ecuatii (SUR)

Agricultura Industrie Servicii Constructii
VANo| VANo | VARe|] VARe |VANo| VANo | VARe| VARe | VANo| VANo | VARe| VARe | VANo| VANo | VARe| VARe
Limiar Logit Liniar | Logit Liniar | Logit | Limtar | Logit | Limtar | Logit | Limiar | Logit | Limiar | Logit | Liniar | Logit
Variabile ale economiei reale
ral a _ i -0.03 -0.39 -0.03 -0.05 -1.00 -0.06 -1.58 -0.13 -2.60 -0.17 -3.79 -0.03 -0.08
K‘ aloarea a ﬂugﬂra a sectorulul (3)** {2)** {3)** {3)** (3)1* Ez)*** {_})*** (3)*** (zji £ ES)*** Ez)*** (3)** {4)*1*
renit b -0.23 -3.69 -0.20 -3.77 -2.47 -2.33
\. enit brut (3)*** {j}*** ES)*** (3)1*1 {2)*1* (2}1*
- 0.07 -0.12 0.06 1.13
Combustibil
(1)* (1}11* (1)3: (1)1*1
-0.008 | -0.123 -0.009 | -0.136 -0.030 | -0002 | -0036 | -0.003 -0.003
PDI (4):1:*:: {4}13* (_1)*1* (4]1 HE EG)* (_1)**1 {4)*** (z)x*x (2)*1*
Export -0.026 | -0322 | -0032 | -0.569
h p {6)*** (6)* ES)*** {S)***
Conditii monetare
5 2 25 2 2.62 2.52 2
Rata de dobinda RON T o T o To oo To=TorT o To=T -
. L. 048 12.52 0.74 19.27 1.02 17.59
l’lﬂ.f}ﬁ de dcbm]dﬂ. EU-R (4)*3‘:* (4)3(:*3(: (_1)*11 (4)*3‘:* {5)*1* (1)*
Curs de schimb 1.05 0.96 0.05 1.49 0.04 2.46
) (:TI)** {5)31 {6)*** (Sj* (6}** (S)***
Credit i -0.02 -1.02 -0.03 -0.73
“redit ipotecar o o T o
Constanta 0.060 0.909 0.063 0.989 0.004 0.074 0.002 0.056 0.027 0.119 0.025 0.078 0.008 0311 0.010 0.264
R2 - ajustat 70.4% | 68.0% | 70.9% | 648% | 542% | 58.1% | 59.4% | 67.7% | 76.8% | 63.0% | 76.6% | 68.3% | 84.8% | 53.6% | 77.5% | 68.3%
DW 2.12 1.58 1.54 1.36 1.37 1.38 1.28 1.89 1.54 1.40 2.02 1.70 2.10 1.59 1.76 1.70

() — numarul de lag-uri

» Modelele liniare par a fi solutia preferabila, cu exceptia industriei
» Modul de exprimare a valorii adaugate pare a nu fi important in agricultura si servicii




Descompunerea factoriala

Agricultura

Industrie

Servicii

Constructii

VAN VAN VAR VAR VAN VAN VAR | VAR VAN VAN VAR | VAR | VAN| VAN | VAR | VAR
Liniar Logit Logit Logit Liniar | Logit Liniar | Logit | Liniar Logit | Liniar | Logit | Liniar | Logit | Liniar | Logit
Contributie economie reala relativ Ia ~ ~
" 1.82 1.83 1.71 1.64 1.47 0.44 1.01 0.56 2.96 2.40 3.85 4.10 0.07 0.98 0.85 0.39
conditii monetare

» Analiza factoriala evidentiaza faptul ca variabilele monetare sunt

mai importante decat cele ale economiei reale in explicarea
dinamicii creditelor neperformante la nivelul sectorului industriei
si pentru cel al constructiilor; in timp ce pentru agricultura si

servicii situatia este inversa

Agricultura: venitul mediu brut, investitiile straine directe si rata dobanzii

(lei)

Industrie: costul de finantare (rd lei si prima eur) si valoarea adaugata
Servicii: valoarea adaugata, investitiile straine directe si rata dobanzii (lei)
Constructii: creditul ipotecar, venitul mediu brut si cursul de schimb




Rezultatele functiilor de impuls-raspuns
cumulate, pentru un orizont de 2 ani

. . | (1) un soc al venitului brut are un impact asupra ratei volumului creditelor restante
Agricultura . .
care dureaza patru trimestre.

(1) un soc al ratei de dobanda pentru RON are un impact semnificativ din punct de
vedere statistic asupra ratei volunului creditelor neperformante dupa un trimestru;

Industrie | 2y un soc al investitilor striine directe afecteazi rata volumului creditelor
neperformante timp de patru trimestre, incepand din primul trimestru.
(1) impactul unui soc al valorii adaugate in constructii este semnificativ din punct de
Comert si vedere statistic dupa un trimestru si dureaza 4 trimestre;
Servicii | (2) un soc al investitillor straine directe afecteaza rata volumului creditelor
neperformante timp de patru trimestre, incepand din al doilea trimestru.
(1) impactul unui soc al marjei de dobanda la euro este semnificativ din punct de
vedere statistic dupa un trimestru;
Constructi (2) impactul unui soc al cursului de schimb este semnificativ din punct de vedere

statistic dupa trei trimestre;

(3) impactul unui soc al creditului ipotecar este semnificativ din punct de vedere

statistic dupa patru trimestre si are persistenta ridicata.




Concluzii

» Rezultatele econometrice sugereaza faptul ca dinamica
economiei reale reprezinta principalul vector al evolutiei
restantelor la nivelul portofoliului de credite acordare
societatilor nefinanciare, presiunea financiara indusa de
conditile monetare fiind un element secundar, cu exceptia
sectorului constructiilor)

Evolutia economiei reale este relevanta in special pentru dinamica creditelor
neperformante din sectoarele agricultura si servicii

Conditiile monetare au o pozitie dominanta in randul factorilor explicativi ai
ratei creditelor neperformante din sectoarele industriei si constructii

Analiza empirica confirma ipoteza existentei unei puternice Iegaturl de determlnare
intre evolutia creditului ipotecar si cea a dinamicii creditelor neperformante in
sectorul constructulor

» Modelele liniare par a fi solutia preferabila, cu exceptia industriei

» Modul de exprimare a valorii adaugate pare a nu fi important in
agricultura si servicii,
insa pentru industrie relevanta este valoarea reala (preturi constante), iar
pentru COHStI"UCtII ceain preturl curente
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