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Rezumat

Acest studiu analizeaza structura profitabilitatii sectorului bancar romanesc, cu accent
asupra determinantilor marjelor nete de dobanda, ca principal motor al rentabilitatii.
Este investigata influenta factorilor microeconomici, a celor specifici pietelor bancare,
dar si a celor macroeconomici asupra marjelor nete de dobanda, inclusiv intr-un
context mai larg, al bancilor central si est-europene.

In primul rand, este modelata alocarea veniturilor si cheltuielilor pentru obtinerea
marjelor de profitabilitate pe linii de afaceri la nivelul specific al sectorului bancar
romanesc, cu o abordare inovativa in privinta evaludrii pretului riscului de credit
atat la un moment in timp (PiT), cat si de-a lungul unui ciclu economic (TtC), aspect
util pentru evaluarea politicilor macroprudentiale. in al doilea rand, sunt evidentiati
determinantii marjei nete de dobanda in Romania, distinct pentru cele mai
consistente portofolii (creditele ipotecare si cele acordate companiilor nefinanciare),
prin estimari de tip VAR Bayesian. In al treilea rand, studiul extinde analiza principalilor
determinanti ai marjelor de dobanda bancare la nivelul a zece tdri din regiunea
centrala si est-europeand, in perioada ulterioara crizei financiare internationale,
folosind si date granulare pe banci.

Prima linie de analiza aplicata sectorului bancar romanesc a aratat ca, anterior si de-a
lungul pandemiei COVID-19, marjele de profitabilitate au fost pozitive la nivel agregat,
atat din perspectiva unui cost al riscului PiT, cat si TtC, in special datorita bancilor O-SII.
Dintre liniile de afaceri, creditul de consum a prezentat cel mai ridicat randament,
asigurand cea mai mare contributie la profitul generat de activitatea de creditare
bancara. In privinta factorilor care contribuie la modificarea in sensul cresterii dinamicii
marjei nete de dobanda in Romania, estimarile de tip VAR Bayesian identifica: calitatea
portofoliilor bancilor, respectiv nivelul ratei de neperformanta, precum si rata inflatiei
sau ratele dobanzilor interbancare pe termen scurt.

La nivelul regiunii centrale si est-europene, determinantii marjelor nete de dobanda,
evidentiati prin estimdri de tip panel dinamic GMM, sunt primordial cei microeconomici,
urmati de cei specifici pietei bancare si monetare, iar dintre cei macroeconomici, se
remarca rata somajului. Persistenta marjelor de dobanda este importanta. O contributie
relevantd a acestei lucrdri consta in completarea literaturii existente pe tematica
determinantilor marjelor de dobanda cu analize recente pentru aceasta regiune
(2013-2020), inclusiv prin evaluarea impactului primului an al pandemiei COVID-19,
dar si al promovatrii serviciilor digitale bancare asupra marjelor de dobanda, aspecte
inovative in acest domeniu de analiza.

Cuvinte-cheie: marje de dobandd, profitabilitate, sector bancar, stabilitate financiara,
VAR Bayesian, modele dinamice panel GMM

Coduri de clasificare JEL: G21, J24, M12, C33,C11
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Context si motivatie

Analiza sustenabilitatii si a determinantilor profitabilittii bancare este relevanta pentru
evaluarea stabilitatii financiare a sectorului bancar, iar tehnicile de investigare
acopera o arie larga de metodologii. Pe de o parte, exista o serie de indicatori pentru
monitorizarea marjelor de profitabilitate, cei mai cuprinzatori fiind rata rentabilitatii
economice sau rata rentabilitatii financiare. Un element analizat in literatura de
specialitate este si marja neta de dobanda (NIM - determinata ca raport intre
veniturile nete din dobanzi si active), aceasta avand cea mai mare importanta pentru
profitabilitatea bancara. Pe de alta parte, metodele de modelare a componentelor
profitabilitatii pornind de la particularitatile unui sector bancar, dar si diverse tehnici
econometrice permit o incursiune in structura profitabilitdtii si a determinantilor
specifici, aspecte utile pentru evaluarea politicilor macroprudentiale. Pentru aplicarea
instrumentarului de analiza a fost ales, in prima faza, sectorul bancar romanesc, prin
prisma disponibilitatii de informatii exhaustive de tip microeconomic si apartenenta
la zona tarilor Centrale si est-europene (CEE). Aria tehnicilor econometrice a fost
dezvoltata la nivelul unui grup al bancilor CEE, pentru care s-au folosit inclusiv date
financiare si prudentiale individuale.

Profitabilitatea sectorului bancar romanesc a fost consistentd incepand cu anul 2015,
odata cu atenuarea costurilor riscului de credit asociate crizei financiare internationale
din 2008. Aceste evolutii ascendente s-au ajustat temporar la izbucnirea pandemiei
COVID-19, dar anul 2021 a marcat o revenire la valori prepandemice a indicatorilor

de rentabilitate (Grafic 1). Ulterior anului 2014, indicatorii de profitabilitate ai sectorului
bancar romanesc s-au situat la un nivel superior medianei UE sau celei a zonei CEE.

Grafic 1. Indicatorii de rentabilitate financiara si de rentabilitate a activelor bancare in
Romania si statele europene

4 procente procente
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*) mediana UE, CEE (date consolidate), 2021 - date anualizate

Nota: ROA, ROE sector bancar romanesc (date individuale)
CEE - Bulgaria, Croatia, Cehia, Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovacia, Slovenia si Ungaria

Sursa: BNR, BCE

Consolidarea profitabilitdtii incepand cu anul 2015 a oferit sectorului bancar romanesc
resurse pentru intarirea solvabilitatii si rezilientei la socurile potentiale recente. De
altfel, criza sanitard COVID-19, instalata in prima parte a anului 2020, dar si contextul
geopolitic tensionat generat de conflictul din Ucraina in 2022 au gasit sectorul bancar
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romanesc intr-o pozitie financiara si prudentiala considerabil mai buna comparativ cu
cea existenta la debutului crizei financiare internationale din 2008, similar situatiei la
nivel european. Aceasta pozitie prudentiala adecvatd a sectorului bancar romanesc s-a
construit si prin implementarea reglementarilor macroprudentiale privind amortizoarele
de capital si cerintele de lichiditate, dar si a celor orientate spre partea cererii de credit
(conditiile de creditare a debitorilor persoane fizice, DSTI/LTV). in plus, in Romania,
masurile microprudentiale care au fintit calitatea activelor au intarit rezilienta sectorului.
Istoricul ultimelor decade evidentiaza, ins, o ciclicitate mai pronuntata a profitabilitatii
in Romania comparativ cu UE sau zona CEE, pe fondul crizei financiare internationale,
efectele negative mai ample fiind vizibile in special in faza economica descendenta.
Costul riscului de credit, anterior implementarii mdsurilor micro- si macroprudentiale,
a fost semnificativ, fiind un factor proeminent pentru deteriorarea profitabilitatii in
Romania. Prezenta si eficacitatea acestor politici par sa atenueze raspunsul bancilor la
socuri, in special ulterior anului 2014, chiar si in contextul crizei sanitare.

Grafic 2. Evolutia marjei nete de dobanda (NIM)
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Sursa: BCE, date consolidate, valori medii

Veniturile nete din dobanzi reprezinta componenta principald a veniturilor operationale,
respectiv a profitabilitatii sectoarelor bancare. Aportul acestei componente este mai
accentuat in Romania sau CEE (72 la sutd in Romania la februarie 2022, 63 la suta

in CEE si 59 la suta in zona euro la septembrie 2021), comparativ cu zona euro,

unde diversificarea produselor si veniturilor este mai mare decat in CEE, iar politica
de dobanzi reduse a fost norma ultimilor ani. Acest aspect evidentiaza tipologia
traditionald a modelului de afaceri promovat de bdncile din Romania (finantare
asigurata predominant prin atragerea de depozite, active financiare reprezentate
preponderent de credite si obligatiuni), dar si de sectorul bancar din CEE.

Ca urmare, valoarea marjei nete de dobanda este un semnal pentru capacitatea
bancilor de a genera profit, aceasta fiind componenta primordiala a profitabilitatii.
Indicatorul NIM pentru Romania a prezentat valori superioare mediei UE (Grafic 1),
dar apropiate de valorile inregistrate in unele tari din CEE. In Romania, media
agregatd a NIM este relativ similara la nivelul grupurilor de banci de importanta
sistemica (O-SllI), non-OSlI, respectiv sucursale.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Grafic 3. Marja creditelor ipotecare si marja creditelor acordate societatilor nefinanciare
(sold, decembrie 2021)
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Intrebarea care se erijeaza este care sunt sursele acestor evolutii ale profitabilitatii in
Romania si cat de mult contribuie caracteristicile bancilor, ale pietei bancare sau ale
mediului economic la dinamica si structura profitabilitatii (sectiunea 2), respectiv, la
marja de dobanda (sectiunea 4). Metodologiile si rezultatele prezentate in literatura
de specialitate sunt detaliate in sectiunea 3. n plus, un aspect relevant al analizei este
evidentierea determinantilor marjei nete de dobanda, ca principal element de semnal
pentru evolutia profitabilitatii, la nivelul bancilor central est-europene, prin prisma
apartenentei Romaniei la acest grup si a unor similitudini economice (sectiunea 5).
Studiul contribuie la literatura existenta prin metodologia de investigare a profitabilitatii
cu abordari de tip point in time (PiT) si de-a lungul unui ciclu economic (TtC) in
privinta evaluarii riscului de credit, dar si prin actualizarea analizelor specifice cu date
recente (2013-2020) pentru aceasta regiune, inclusiv prin evaluarea impactului
primului an al pandemiei COVID-19 si al promovarii serviciilor digitale bancare asupra
marjelor de dobanda, aspecte inovative in acest domeniu de analiza.

Modelarea marjelor de profitabilitate
pe linii de afaceri: evidente la nivelul
sectorului bancar romanesc

O prima linie de analiza vizeaza modelarea alocarii marjelor de profitabilitate pe linii
de afaceri la nivelul specific al sectorului bancar romanesc, cu o abordare atat

de tip pointin time (PiT), cat si de-a lungul unui ciclu economic (TtC) in privinta
evaluarii costului riscului de credit. In acest sens, defalcarea simplificata a liniilor
de afaceri a urmarit: (i) activitdtile de creditare (societdti nefinanciare corporatii,

1



Caiete de studii = Nr. 59

12

societati nefinanciare IMM, populatie consum, populatie ipotecare); (ii) activitatile de
cumparare de titluri de stat; (iii) investitiile in alte active financiare; (iv) activitatile

de atragere de depozite; (v) activitatile asociate altor surse pasive financiare. Marjele
de profitabilitate au fost calculate distinct pe aceste linii de afaceri, folosind o serie

de ipoteze detaliate in Anexa 1, un aspect inovator fiind folosirea unor date granulare
pentru creditele acordate de banci, atat in privinta expunerilor, cat si a probabilitatilor
de nerambursare asociate, modelate si alocate fiecarei expuneri in mod individual,
conform Nier E. et al (2019) si Costeiu A. si Neagu F. (2013).

Grafic 4. Marje de profitabilitate bancii O-SIl Romania (conform modelului de alocare
a costurilor si veniturilor pe linii de afaceri)
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Sursa: calcule autori; TTC — through the cycle

Grafic 5. Marje profitabilitate banci non O-SIl Romania (conform modelului de alocare
a costurilor si veniturilor pe linii de afaceri)
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Sursa: calcule autori; TTC - through the cycle
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Pentru a evidentia structura profitabilitatii bancare pe linii de afaceri, respectiv pentru
a identifica de facto o structura a rentabilitatii activelor din aceasta perspectiva, s-a
calculat o marja de profitabilitate ca diferenta intre: (a) veniturile din dobanzi specifice
produselor bancare, veniturile din comisioane, respectiv veniturile din tranzactii
valutare alocate produselor si (b) suma cheltuielilor alocate: pretul de transfer al
fondurilor (FTP), cheltuielile asociate costului riscului, cheltuielile operationale alocate
liniilor de afaceri. In scopul exprimarii in forma relativa, diferenta este raportata la
cuantumul expunerilor relevante.

De-a lungul perioadelor investigate, prepandemice si pandemice, la nivelul agregat
al sectorului bancar romanesc marjele de profitabilitate au fost pozitive, atat din
perspectiva unui cost al riscului de credit specific anului de referintd, cat si al celui
estimat de-a lungul unui ciclu economic, care include impactul recesiunii economice
ulterioare crizei financiare din 2008/2009. Analiza reflectd, insa, o asimetrie puternica
a capacitatii de a genera profit in raport cu dimensiunea bancii (Graficele 4 si 5), acest
aspect semnaland potentialul de continuare a procesului de consolidare bancara.
Bancile O-SIl au marje de profitabilitate pozitive, inclusiv luand in considerare nivelul
costului riscului aferent unui ciclu economic (TtC, 0,8 la suta), dar cele non O-SlI sunt
mai sensibile la un soc, pe fondul unei marje de profitabilitate mai reduse PiT si chiar
negative TtC (-0,6 la sutd). Reculul marjei de profitabilitate inregistrat in anul declansarii
pandemiei s-a recuperat partial in 2021, dar cu o volatilitate mai ampla in cazul bancilor
non-O-Sll, odata cu imbunatatirea conditiilor macroeconomice si a bonitatii clientilor.

Socul pandemic inregistrat in anul 2020 a afectat intr-o mai mare masura bancile
non-O-Sll, marja curentd de profitabilitate deteriorandu-se mai acut comparativ cu
valoarea estimata pe baza mediei pe termen lung a costului riscului de credit
(Graficele 4 5i 5). Pe de alta parte, marjele de profitabilitate ale bancilor O-Sll au
convers catre media TtC, inclusiv in cazul manifestdrii unui soc advers consistent
datorat pandemiei. Rezultatele bancilor O-SlI, semnificativ superioare celor
inregistrate de bancile non O-SlI, se datoreaza eficientei operationale mai ridicate si
capacitatii mai mari de negociere cu clientela. Intre estimarile marjelor de
profitabilitate, conform modelului de alocare pe linii de afaceri, si indicatorul ROA
anteimpozitare inregistrat la nivel de sector exista o serie de mici diferente, care

se explica in special prin interferenta moratoriilor pentru credite ca urmare a
pandemiei, aspect care nu a fost inclus in ipotezele modelului de estimare a costului
riscului de credit folosit.

Structura bilantierd a unui sector bancar se translateaza in diferite proportii in
structura profitabilitatii. n privinta alocarii pe linii de afaceri a expunerilor sectorului
bancar romanesc, se remarca orientarea activitatii de creditare catre segmentul

retail (credite ipotecare, credite de consum, credite de mica valoare acordate IMM).
Totodatd, Romania prezinta o pondere ridicata a detinerilor de titluri de stat in active,
cea mai mare din UE (24 la sutd). Pe partea de pasiv, principala linie de afaceri este
reprezentata de atragerea depozitelor de la sectorul real, depozite remunerate la

rate ale dobanzii situate semnificativ sub costurile finantarii de pe piata interbancara.
Costul redus este sustinut si de o proportie consistenta a depozitelor la vedere, a caror
tendinta de crestere se observa si in alte tari ale UE in ultimii ani.
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Grafic 6. Descompunerea profitului si marjele de profitabilitate pe linii de afaceri pe

total sector bancar (septembrie 2021)
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Sursa: calcule autori; valorile negative reprezinta cheltuieli, iar cele pozitive venituri;
creditele ipotecare includ toate creditele populatiei avand o garantie imobiliara

Grafic 7. Evolutia marjelor estimate de profitabilitate pe linii de afaceri
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Sursa: calcule autori; TTC — through the cycle; PIT - point in time

Tntre liniile de afaceri analizate (corporatii, IMM, ipotecare, consum, titluri de stat, alte
active financiare, depozite, alte pasive financiare), anterior si pe parcursul pandemiei
COVID-19, creditele de consum prezinta cel mai ridicat randament (3,05 la suta in 2021,
Graficele 6 si 7). Acest portofoliu reprezinta ,locomotiva” profitului generat de
activitatea de creditare bancara in Romania. Odata cu aparitia pandemiei, creditele
ipotecare marcheaza o marja de profitabilitate aproape nula. Nivelul scazut al marjelor
asociate segmentului societdtilor nefinanciare, data fiind orientarea preponderenta
catre retail a sectorului bancar roméanesc, subliniaza necesitatea stimularii creditarii
acestui segment. De altfel, companiile nefinanciare din Romania sunt caracterizate de
o serie de vulnerabilitati structurale, precum disciplina la plata sau aspecte
neadecvate la nivelul bilanturilor (de ex.: capitaluri negative), care perpetueaza

mentinerea unei intermedieri financiare scazute.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Pentru segmentul societatilor nefinanciare, rezultatele analizei indica marje de
profitabilitate relativ scazute, chiar si negative in anul declansarii pandemiei, existand
astfel un spatiu de manevrd limitat pentru reducerea mai pronuntata a marjelor de
dobanda pentru acest sector.

Spre deosebire de creditarea societatilor nefinanciare, creditarea populatiei, in special
acordarea de credite de consum, permite mentinerea unor randamente bune. Tn acest
context, mentinerea masurilor macroprudentiale deja implementate si indreptate
catre limitarea indatorarii persoanelor fizice este oportuna. Marjele de profit asociate
creditelor ipotecare sunt reduse, reflectand cresterea costurilor aferente riscului de
credit. Aceste portofolii sunt insa caracterizate de costuri scazute in ceea ce priveste
capitalul necesar sustinerii lor, respectiv de o volatilitate redusa a ratelor de nerambursare,
constituind una dintre optiunile de mentinere/crestere a bilantului, alaturi de
expunerile suverane.

Titlurile de stat au reprezentat o sursa sigura, facila si constanta de realizare a veniturilor
in conditiile unei finantdri la costuri situate sub cuponul acestora, insa nu reprezinta
principalul determinant al profitului. Marja de profitabilitate a acestei linii de afaceri
s-a mentinut in pandemie la un nivel similar anului 2018, ajutata de reducerea ratelor
de dobanda, dar prezinta o tendinta descrescatoare pe finalul anului 2021, pe fondul
reluarii ciclului ascendent al ratelor de dobanda in Romania.

Marja aferenta activitatii de atragere de depozite s-a ajustat tranzitoriu in anul
debutului pandemic, pe fondul ingustarii ecartului intre dobanzile la depozite si
nivelul ratelor interbancare. Odata cu normalizarea activitatii bancare in 2021, marja
de profitabilitate a depozitelor a revenit la valorile prepandemice, persistent peste
valorile marjei TtC.

Cel mai probabil, in anii urmatori, bancile vor continua sa stimuleze acordarea
creditelor de consum catre populatie in Romania, iar marjele ridicate se vor mentine.
Motivul este ca aceasta linie de afaceri genereaza cea mai buna profitabilitate
raportata la riscuri si la costuri, chiar si dupa impactul crizei sanitare. Plasamentele in
titluri de stat genereaza randamente pozitive, fara necesitatea alocarii de capital
propriu pentru sustinerea acestor expuneri. Finantarea firmelor rdméne neatractiva
din perspectiva randamentului raportat la risc. Asadar, modelul actual de afaceri

al bancilor din Romania (finantare retail, creditare populatie si administratie centrald)
prezinta premise favorabile pentru perpetuare, in special in noul context economic
postpandemic si al incertitudinilor economice generate de efectele conflictului
Rusia-Ucraina.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 15
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Literatura de specialitate in privinta
investigarii determinantilor marjelor
de dobanda bancare

In literatura de specialitate, marja neta de dobanda (NIM) este considerata un indicator
al profitabilitatii bancilor, dar si un proxy informativ pentru costul intermedierii financiare.
Demirgli¢-Kunt si Huizinga (2000) ilustreaza faptul ca bancile tind sa practice marje

de dobanda mai ridicate in sistemele financiare subdezvoltate, in timp ce un astfel de
comportament nu se observa si in cazul economiilor dezvoltate.

Costurile de intermediere eficiente par a fi indicate de rate scazute de dobanda

si reflecta eficacitatea politicii monetare, mentinerea stabilitatii financiare si
competitivitatea sistemului bancar. Kalucci (2014) a aratat o legatura directa intre
volumul creditelor neperformante si consecinta directa a cresterii riscului de credit,
respectiv marjele de dobanda ridicate. Pierderile generate de creditele neperformante
pe care bancile trebuie sa le acopere se translateaza in costuri aditionale pentru
clienti, sub forma unor rate de dobanda mai mari la credite si mai scazute la depozite.
Pe de altd parte, Angbazo (1997) a testat determinatii marjei de dobanda pentru
bancile localizate in SUA, rezultatul analizei aratand ca atunci cand volumul creditelor
neperformante creste, marja neta de dobanda scade. Kannan et al. (2001), Dumicic¢

si Rizdak (2013) si Rahman et al. (2015) au ajuns la aceeasi concluzie pe baza unor
modele de regresie.

Studiile in domeniu cuprind o multitudine de analize care vizeaza factorii ce determina
dimensiunea si modificarile marjei nete de dobanda, insa rezultatele sunt mai degraba
contradictorii. Abreu si Mendes (2001) au analizat determinantii marjei nete de
dobanda pentru patru state europene pe baza modelelor de regresie si au evidentiat
faptul ca intre raportul credite/activ total si marja neta de dobanda exista o relatie
pozitiva. Aceeasi concluzie a fost subliniata si de rezultatele Lopez-Espinosa et al.
(2011) pe baza datelor a 15 tari dezvoltate si in curs de dezvoltare, utilizand aceeasi
metoda econometrica, respectiv regresia. Yuksel si Zengin (2017) au identificat factorii
ce influenteaza marja netd de dobanda in sectorul bancar turc, utilizand un model MARS.
Cele mai importante rezultate ale acestei analize puncteaza faptul ca marja neta de
dobanda este negativ influentata de veniturile non-dobanda, creditele neperformante,
activul total si cursul de schimb.

Intr-o analiza pe baza datelor din Macedonia, lloska (2014) pune in evidenta o relatie
pozitiva intre marja netd de dobanda si capitalul bancii. O marja neta de dobanda
ridicata indicd o profitabilitate crescuta ce poate majora capitalizarea bancii.
Fungacova si Poghosyan (2008) au gasit dovezi, pe baza datelor aferente bancilor
din Rusia, care indica faptul ca tipul de proprietate al bancii reprezinta un factor
important in determinarea NIM. Impactul aversiunii la risc, riscul de credit si
dimensiunea operatiunilor variaza in functie de tipul de proprietate al bancii: publica,
privata, straina.
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In privinta influentei dimensiunii institutiei de credit asupra marjelor de dobanda,
Naceur (2003) considera ca bancile mari tind sa practice marje de dobanda mai
reduse ca rezultat al economiilor de scala. intr-un studiu intreprins pe baza a 6 tari
din Asia Centrala si Caucaz, Almarzoqi si Naceur (2015) pun in evidenta faptul ca intre
dimensiunea bancii si marja neta de dobanda exista o relatie pozitiva. Gerlach et al.
(2005), Valverde si Fernandez (2007) si Beck si Hesse (2006) au demonstrat rezultate
similare utilizand diferite metode.

In ceea ce priveste componentele NIM si factorii determinanti, literatura indica o serie
de elemente care variaza in functie de tara. Conform Busch si Memmel (2014), pentru
0 banca mediana din Germania, aproape jumatate dintre veniturile nete din dobanzi
(47 la suta) provine din plati si gestionarea de lichiditati ale clientilor, mai mult de o
treime (35 la sutd) provine din transformarea maturitatii si 16 la suta rezulta din
asumarea riscului de credit. intr-o lucrare ulterioara, Busch si Memmel (2015) ilustreaza
pe baza unei serii de timp de-a lungul a peste 40 de ani aferenta sistemului bancar
german, faptul ca o crestere cu 100 de puncte de baza a nivelului ratei dobanzii
conduce la o crestere estimata de 7 puncte de baza a marjei nete de dobanda a bancii.

Efectul politicii monetare asupra marjei reprezinta o consecinta a impactului acesteia
asupra structurii ratelor de dobanda, precum si asupra conditiilor macroeconomice

in sens larg. Alessandri si Nelson (2014) furnizeaza un model teoretic ce pune in
evidenta o relatie pozitiva intre nivelul ratei dobanzii si NIM. n contrast, in modelul
teoretic al Dell’Ariccia et al. (2014), o crestere a ratelor dobanzii conduce la o crestere
a NIM, cu impact asupra riscurilor asumate de banca ulterior. Mai mult, Davis et al.
(2020) pun in evidenta faptul ca in general, politicile macroprudentiale reduc marja de
dobanda, respectiv exista un efect negativ direct pe termen lung asupra NIM, generat
de o serie de politici macroprudentiale.

Exista studii care sustin faptul ca determinantii marjei de dobanda sunt factori
specifici bancii, in timp ce alte studii au subliniat faptul ca factorii specifici industriei,
in special instrumentele de politicd monetara, sunt mai importanti. Nu in ultimul
rand, unele studii au aratat ca variabilele macroeconomice se numara printre cei mai
importanti determinanti ai NIM, in special in tarile in curs de dezvoltare. Obeid si
Adeinat (2017), utilizand date anuale aferente perioadei 2005-2015 pentru 19 banci
comerciale si folosind modele panel cu efecte fixe si aleatorii, au pus in evidenta
faptul ca factorii externi au un efect mai important asupra marjei nete de dobanda,
comparativ cu factorii interni, specifici bancii. Studiul lui Hamadi si Awdeh (2012)
ainclus o analiza a determinantilor NIM pentru bancile care opereaza in Liban,
utilizand variabile specifice bancilor si industriei, masuri ale politicii monetare si
variabile macroeconomice. Lucrarea analizeaza separat bancile autohtone si pe cele
straine, unul dintre rezultate ilustrand diferentele semnificative intre nivelul marjei
nete de dobanda pentru bancile domestice fata de cele straine. Conform studiului,
pe de o parte, dimensiunea bancii, lichiditatea, eficienta, indatorarea, riscul de credit,
concentrarea, dolarizarea si cresterea economicd au un impact negativ asupra NIM.

Pe de alta parte, rata de crestere a depozitelor, creditarea, inflatia, investitiile si ratele
de dobanda interbancare la credite au un impact pozitiv asupra NIM. Raharjo et al.
(2014) a analizat determinantii marjei nete de dobanda pentru bancile comerciale
din Indonezia prin studierea factorilor interni (specifici bancii) si a factorilor externi.
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In ceea ce priveste factorii interni, variabilele testate au fost: activele, profitabilitatea,
eficienta, adecvarea capitalului, lichiditatea si riscul. Factorii externi au inclus inflatia
si ratele de dobanda. Rezultatele modelului panel cu efecte fixe au dus la concluzia
ca marja neta de dobanda practicata in Indonezia este afectata de factorii interni,

in timp ce dintre factorii externi numai inflatia influenteaza nivelul NIM. Maudos si
Fernandez de Guevara (2004) si Saunders si Schumacher (2000) evidentiaza faptul ca
un factor determinant important al marjei de dobanda este reprezentat de costurile
administrative.

Abreu si Mendes (2003) si Agoraki (2010) au ilustrat o relatie negativa intre rata inflatiei
si marja netd de dobanda, aratand faptul ca masura in care costurile bancilor cresc
este superioara veniturilor, cel mai probabil din pricina constrangerilor cu privire la
ajustarea ratelor de dobanda la credite. Burgstaller (2006) a concluzionat, pe baza
metodologiei VAR, ca exista o legaturd intre rata de crestere a PIB si marja netd

de dobanda. Variabilele introduse in model au inclus rata de crestere economic,
ratele de dobanda overnight, gradul de concentrare a sectorului bancar, veniturile
operationale, rata de adecvare a capitalului, raportul credite/total activ, raportul
credite ipotecare/total activ. Totodata, Ben Nassar et al. (2014) releva ca ritmul

de crestere economica nu are un impact semnificativ statistic asupra marjelor de
dobanda ale bancilor.

Analize distincte asupra determinantilor marjelor de dobanda in tarile central si
est-europene nu prezintd o acoperire foarte extinsa a perioadelor mai recente.
Claeys si Vander Vennet (2004) investigheaza marjele de dobanda in cazul a

2 279 de banci din 36 de tari vest si est-europene in perioada 1994-2001 si extinde
aria de analiza a determinantilor specificati de Berger (1995), Allen si Rai (1996) si
Vander Vennet (2002) la patru categorii: (i) caracteristici ale pietelor bancare din
tarile analizate, (ii) caracteristici macroeconomice specifice tarilor, precum inflatia,
cresterea economica, rata dobanzii pe termen scurt, (i) caracteristici structurale
specifice bancilor, precum gradul de eficienta operationald, adecvarea capitalului,
cota de piatd, ponderea creditelor in total active, ponderea depozitelor la termen in
total depozite si (iv) aspecte ce tin de cadrul de reglementare, precum indicele BERD
privind gradul de reformare a bancilor si companiilor. Principalele concluzii releva

ca eficienta operationala (active/costuri operationale), concentrarea, adecvarea
capitalului si comportamentul la risc sunt determinanti importanti ai marjelor, atat in
tarile vest-europene, cat si in cele est-europene. O eficientd operationala mai mare
se reflecta in marje de dobanda mai reduse, atat in pietele bancare vest-europene, cat
siin tari care se pregateau sa intre in UE in anul 2004, dar nu incd in sectorul bancar
est-european pe ansamblu. Totodata, comportamentul la risc joaca un rol important
in explicarea marjelor de dobanda ridicate, dar pe masura ce sectorul companiilor se
reformeaza acest efect se diminueaza.

Agoraki (2010) analizeaza efectele specifice bancilor, industriei bancare, cadrului
macro- si cadrului de reglementare asupra NIM, la nivelul tarilor sud-est-europene,
in perioada 1998-2007. Variabile precum capitalul, riscul asumat sau marimea bancii
sunt relevante, dar si reformarea cadrului de reglementare si evolutia favorabild a
conditiilor macroeconomice.
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Analiza derulata de Dumicic si Rizdak (2013) vizeaza 152 de banci din CEE de-a lungul
perioadei 1999-2010. Rezultatele indica faptul ca marjele nete de dobanda in CEE

s-au redus anterior 2008, in primul rand ca urmare a fluxurilor semnificative de capital
si a mediului macroeconomic stabil. In perioada crizei financiare, cresterea semnificativa
a datoriei publice, majorarea riscurilor macroeconomice si temperarea intrdrilor

de capital au contribuit la cresterea marjelor, in timp ce alti factori precum cererea
redusa de credit, o capitalizare mai ridicata si cresterea semnificativa a creditelor
neperformante au redus marjele. O eficienta operationald mai ridicatd induce o crestere
a marjelor bancilor.

Cel mai recent studiu axat pe CEE este cel al Agoraki si Kouretas (2019), care extinde
temporal analiza Agoraki (2010) asupra determinantilor marjelor de dobanda bancare
din CEE, fiind folosite date pe o serie de banci din 1998 pana in 2016, cu accent asupra
influentei cadrului de reglementare, alaturi de variabile structurale specifice bancilor
si cadrului macroeconomic. Rezultatele acestui studiu aratd ca: (i) factorii determinanti
ai marjelor de dobanda pentru bancile CEE sunt caracteristicile individuale bancare
precum capitalul, riscul, ineficienta operationald, (ii) cadrul de reglementare si prezenta
capitalului strdin in CEE joaca un rol important pentru NIM, iar (iii) cresterea economica
curenta si viitoare are un impact crescut asupra marjelor bancare.

Studiul Angori (2019) acopera activitatea unui esantion de banci din zona euro in
perioada 2008-2014 si evidentiaza ca exista o vulnerabilitate persistentd legata

de sustenabilitatea profitabilitatii. Costurile operationale ale bancilor din zona euro

au ramas in general ridicate si au contribuit la reducerea marjelor din activitatea
traditionald. Cadrul de reglementare influenteaza marjele nete de dobanda, care

au ramas mai reduse in tari cu cerinte de capital mai ridicate si cu o exercitare mai
accentuata a puterii de supraveghere. O eficienta mai ridicata (definita prin indicatorul
venituri/costuri operationale) se asociaza cu marje de dobanda mai mari, conform
semnului pozitiv si semnificativ din estimarea statistica.

Analiza Pislaru A., Kubinschi M. si Neagu F. (2020) investigheaza printr-un panel
bayesian eficienta bancilor din Romania dintr-o perspectiva mai ampla a eficientei
costurilor si veniturilor, determinate anterior prin metoda neparametrica a
frontierei de productie. Sunt utilizate caracteristici structurale ale bancilor (marime,
solvabilitate, concentrare), dar si indicatori specifici pregatirii personalului bancar.
Se concluzioneaza ca majorarea cheltuielilor cu pregatirea personalului este benefica
in termeni de eficienta a veniturilor pe termen mediu si lung, desi pe termen scurt
implica in mod natural un nivel mai scazut al eficientei costurilor.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI 19



Caiete de studii = Nr. 59

20

4. Determinantii marjelor de dobanda

in sectorul bancar romanesc:
0 aplicatie a modelelor BVAR

4.1. METODOLOGIE

Odata evidentiata structura pe linii de afaceri a profitabilitatii bancare romanesti,
firul analizei a continuat in sensul investigarii factorilor micro- si macroeconomici
determinanti ai profitabilitatii in sens restrans la nivelul portofoliilor de credite,
respectiv ai marjelor de dobanda. Folosirea acestui indicator este preferata avand in
vedere ca oferd istoric de date in functie de tipologia portofoliilor, dar si posibilitatea
unor analize comparative europene in cazul acelor portofolii'. Au fost vizate doud
portofolii relevante pentru cresterea sustenabila a intermedierii financiare (creditele
ipotecare si creditele acordate societdtilor nefinanciare), iar modelarea s-a realizat
prin vectori autoregresivi estimati cu tehnici Bayesiene (BVAR, Bayesian Vector
Autoregression). Aceasta tehnica rezolva problemele de endogenitate si cauzalitate
inversa intre variabilele economice, imbunatatind precizia estimdrilor in cazul
esantioanelor scurte si al unui numar mai mare de variabile. Aria temporala considerata
a fost perioada T2 2007 - T1 2021, fiind incluse cinci variabile in fiecare model.

Analiza pe baza unor ecuatii simultane are capacitatea de a cuantifica interactiunile
dintre variabilele macroeconomice de interes, iar principalul castig este posibilitatea
de a evalua efectele unor socuri asupra variabilelor din sistem, fiecare variabila fiind
afectata atat de socurile (sau inovatiile) proprii, cat si de inovatiile celorlalte variabile.

in scopul surprinderii evolutiilor economice de ansamblu, o serie de variabile au fost
comune tuturor specificatiilor: cresterea economica reala (variatia anuala a PIB real) y,,
rata inflatiei (indicele preturilor de consum lunar) ipc, , iar impactul politicii monetare
a fost reprezentat prin variatia trimestriala a ratei dobanzii pe termen scurt
(ROBOR3M) i.

Variabila de interes, marja de dobanda, a fost reprezentatd separat, prin variatia
trimestriala a marjei de dobanda pentru creditele ipotecare acordate populatiei,
respectiv pentru creditele acordate companiilor nefinanciare. Astfel, variabilelor
comune li s-au addugat, pe rand, urmdtoarele variabile testate ca factori determinanti
pentru dinamica marjelor de dobanda: (i) variatia trimestriala a cursului nominal RON/
EUR mediuy, e, (ii) rentabilitatea activelor, ROA, si rentabilitatea capitalurilor proprii, ROE,
(i) modificarea trimestriald a ratei de neperformanta (rata NPL) aferenta creditelor
destinate achizitiei de locuinte si cea aferenta creditelor acordate companiilor
nefinanciare, (iv) modificarea trimestriald a indicatorului sentimentului economic, ESI,
(v) indicatorul de solvabilitate, (vi) modificarea cererii de credite conform Sondajului

Sursa indicatorului marja de dobénda este BCE.
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BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, (vii) rata somajului,
(viii) compensarea angajatilor si (ix) raportul credite/depozite.

Identificarea socurilor structurale in modelele cu vectori autoregresivi se realizeaza
prin aplicarea unei scheme recursive. O astfel de procedura presupune ca un soc
asupra unei variabile are un impact contemporan asupra variabilei insasi si asupra
variabilelor ce sunt ordonate dupd aceasta in sistem, in timp ce impactul contemporan
asupra variabilelor pozitionate inaintea variabilei respective este restrictionat la zero.

Toate modelele BVAR au fost estimate in niveluri, la baza deciziei stand testele pentru
verificarea existentei radacinii unitate, Augumented Dickey-Fuller. Pentru toate seriile

de date se respinge ipoteza de nestationaritate cu o probabilitate de peste 95 la suta,
cu exceptia seriei cresterii economice reale, pentru care datele sunt stationare cu

o probabilitate de 67 la suta (Anexa 2). Ordinul vectorului a fost determinat in
concordanta cu criteriile de selectie Akaike, Hannan-Quinn, Schwarz si LR, ce au indicat
ordinul intai pentru fiecare dintre modele BVAR. Mai mult, toate modele BVAR estimate
satisfac conditia de stabilitate. In total au fost estimate 12 modele BVAR de ordinul intai
pentru evidentierea determinantilor marjei de dobanda asociate creditelor imobiliare
si 12 modele BVAR de ordinul intai pentru evidentierea determinantilor marjei de
dobanda pentru creditele acordate companiilor nefinanciare, avand la baza date cu
frecventa trimestriala (T2 2007 - T1 2021), distributii a priori conjugate (normala pentru
coeficienti si inversa Whishart pentru matricea de covarianta a erorilor) si o procedura
recursiva de identificare a socurilor (descompunerea Choleski).

Functia de impuls-raspuns descrie efectul unui soc asupra valorilor viitoare ale fiecarei
variabile din model, principalele informatii oferite de aceasta concretizandu-se in

semnul raspunsului (+/-) si persistenta efectului in timp. Acestea sunt construite astfel
incat sa furnizeze informatii cu privire la dimensiunea si viteza de transmisie a socului.

4.2

REZULTATELE ANALIZEI FACTORILOR DETERMINANTI
Al MARJEI DE DOBANDA A CREDITELOR IPOTECARE

Marja de dobanda aferenta creditelor ipotecare a fost permanent mai ridicata in
Romania comparativ cu mediana UE sau CEE, regasindu-se printre cele mai mari
valori europene in perioada 2019-2021 (Grafic 8, Grafic 3). Factorii determinanti
investigati in cadrul acestei analize, pentru care se asteapta o relatie directa cu marja
de dobanda, sunt cei macroeconomici (rata inflatiei, rata somajului, cursul de schimb)
si rata de neperformanta a creditelor ipotecare. Cel mai important efect asupra marjei
de dobanda a creditelor ipotecare il imprima rata NPL (relatie pozitivd), urmat de rata
reala de crestere economicd (relatie de sens contrar).
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Grafic 8. Marja de dobanda aferenta creditelor ipotecare - perspectiva istorica
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*) Conform definitiei BCE, marjele de dobanda sunt masurate ca diferenta intre ratele dobanzilor la imprumuturile
noi si o ratd medie ponderatd a dobanzii la depozitele noi.

Sursa: BCE*

Conform rezultatelor estimarii BVAR pe baza functiei de impuls-raspuns, avansul ratei
de crestere economica reald cu 1 punct procentual determina scaderea dinamicii marjei
de dobanda aferente creditelor imobiliare cu 0,03 puncte procentuale contemporan,
pana la un efect cumulat de -0,35 puncte procentuale dupa 10 trimestre de la
producerea socului. Similar ratei reale de crestere economica, intre rata medie a
dobanzii pe piata interbancara pentru creditele in lei cu scadente la 3 luni (ROBOR 3M)
si dinamica marjei de dobanda aferenta creditelor ipotecare existd o relatie negativa.
Astfel, o crestere a ROBOR 3M cu 1 la suta conduce la o scadere a dinamicii marjei de
dobanda pentru creditele ipotecare de circa 0,01 puncte procentuale pe toata
perioada analizata (10 trimestre, Grafic 10). Pe de alta parte, o crestere cu 1 punct
procentual a ratei inflatiei se translateaza contemporan intr-o majorare a dinamicii
marjei de dobanda a creditelor ipotecare cu 0,02 puncte procentuale, efectul
avansand marginal, gradual, pana la 0,05 puncte procentuale dupa 5 trimestre.
Impactul deprecierii cu 1 punct procentual a monedei nationale nu determina nicio
modificare contemporana a marjei de dobanda a creditelor ipotecare, insa incepand

cu urmdtorul trimestru, dinamica acesteia creste cu 0,02 puncte procentuale, pana la
0,09 puncte procentuale dupa 10 trimestre de la aparitia socului asupra cursului de
schimb (Grafic 9).

Merita a fi mentionat efectul pe care o crestere de 1 punct procentual a ratei de
rentabilitate a activelor, ROA, il are asupra marjei de dobanda la creditele ipotecare,
respectiv o scadere a dinamicii trimestriale cu maximum 0,08 puncte procentuale
incepand cu cel de-al doilea trimestru de la producerea modificarii ROA, efectul
diminuandu-se progresiv odata cu trecerea timpului (Grafic 10). Impactul cresterii
rentabilitatii capitalurilor proprii consta, de asemenea, in scadderea dinamicii marjei
de dobanda, insa cu o intensitate mai redusa (o crestere cu 1 punct procentual a
ROE conduce la scaderea dinamicii marjei de dobanda aferente creditelor ipotecare
cu circa 0,01 puncte procentuale pe toata perioada analizatd, ulterior socului). Asadar
o profitabilitate in crestere permite o reducere a variabilitatii marjelor practicate la
creditele ipotecare.

22 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

lulie 2022

Din categoria variabilelor cu puternic impact de crestere a marjei de dobanda pentru
creditele ipotecare face parte rata creditelor ipotecare neperformante. Astfel, o crestere
de 1 punct procentual a dinamicii ratei NPL aferente creditelor destinate achizitiei de
locuinte conduce la o crestere de pana la 0,55 puncte procentuale a dinamicii marjei
de dobanda (Grafic 9). De asemenea, imbunatatirea sentimentului economic, respectiv
cresterea indicatorului ESI? cu 1 punct procentual, se translateaza in diminuarea cu
0,02 puncte procentuale a dinamicii marjei de dobanda in trimestrul imediat urmator
modificarii ESI, pana la -0,08 puncte procentuale efect cumulat dupa 10 trimestre.

Grafic 9. Impactul de sens pozitiv al modificarii cu 1 punct procentual a determinantilor
asupra dinamicii marjei de dobanda a creditelor ipotecare

0,6

0,5

0,4

03

0,2

0,1

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
e [PC e curs de schimb RON/EUR e NPL somaj === indicatorul de solvabilitate
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Grafic 10. Impactul de sens contrar al modificarii cu 1 punct procentual
a determinantilor asupra dinamicii marjei de dobanda a creditelor ipotecare
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O valoarea peste 100 a indicatorului pune in evidenta un sentiment economic peste medie.
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4.3

Modificarea in sensul cresterii solvabilitatii (fonduri proprii bancare raportate la activele
ponderate la risc) cu 1 punct procentual pune in evidenta o crestere a dinamicii marjei
de dobanda de maximum 0,02 puncte procentuale dupa un an de la un astfel de soc
pozitiv asupra solvabilitatii. Asadar, pretul imbunatatirii solvabilitatii, fie prin atragerea
de capital sau orientarea catre active cu risc scazut, se translateaza in cresterea dinamicii
trimestriale a marjelor pentru creditele ipotecare. Pe de alta parte, raportul dintre
credite si depozite nu pare a imprima o influenta semnificativa asupra dinamicii marjei
de dobanda in cazul creditelor ipotecare.

O altd variabila testata pentru influenta asupra marjei de dobanda este cererea
populatiei pentru creditele destinate achizitiei de locuinte, reprezentata de

soldul conjunctural obtinut in urma Sondajului BNR privind creditarea companiilor
nefinanciare si a populatiei, la intrebarea ,,Cum s-a modificat cererea pentru creditele
de achizitionare a locuintelor si a terenurilor in ultimele trei luni (bazandu-va pe
numarul de cereri)?”. Astfel, o crestere cu 10 puncte procentuale a ponderii bancilor
care considera ca cererea pentru creditele ipotecare a fost substantial sau moderat
mai mare conduce la o scadere a dinamicii marjei de dobanda cu -0,05 puncte
procentuale in trimestrul imediat urmator cresterii cererii, pand la un efect cumulat de
-0,13 puncte procentuale dupa 10 trimestre (Grafic 10).

Rata somajului are un efect semnificativ asupra marjei de dobanda, o crestere cu
1 punct procentual a acesteia conducand la o majorare a dinamicii marjei de dobanda
cumulate de pana la 0,38 puncte procentuale dupa 10 trimestre (Grafic 9).

REZULTATELE ANALIZEI FACTORILOR DETERMINANTI
Al MARJEI DE DOBANDA PENTRU CREDITELE ACORDATE
COMPANIILOR NEFINANCIARE

In cazul creditelor acordate companiilor nefinanciare, marjele de dobanda practicate
in Romania sunt printre cele mai ridicate din statele UE, respectiv din tarile CEE
(Graficele 3 si 11). Din perspectiva istorica, Romania si Bulgaria au inregistrat pe
toata perioada analizata marje medii de dobanda aferente creditelor acordate
companiilor nefinanciare superioare statelor din regiune, cu exceptia perioadei
ulterioare declansarii crizei financiare globale din 2008, cand a existat o corectie
importanta (Grafic 11).

Astfel, se contureaza necesitatea determinarii factorilor care stau la baza cresterii
marjei de dobanda, dintre variabilele testate in cadrul acestei analize evidentiindu-se
rata inflatiei, ROBOR 3M, compensarea angajatilor si rata de neperformanta aferenta
creditelor acordate firmelor, ca avand o relatie directa cu nivelul marjei de dobanda.
Cel mai important efect asupra dinamicii marjei de dobanda aferenta creditelor
companiilor nefinanciare il imprima rata NPL (relatie pozitiva), respectiv rata reala de
crestere economica si rata somajului (relatie de sens contrar).
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Grafic 11. Marja de dobanda aferenta creditelor acordate companiilor nefinanciare -
perspectiva istorica

5 medie mobila anuala

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

BG z HU PL RO mediana CEE

*) Conform definitiei BCE, marjele de dobandd sunt masurate ca diferenta intre ratele dobanzilor la imprumuturile
noi si o ratd medie ponderatd a dobanzii la depozitele noi.

Sursa: BCE*

Conform rezultatelor analizei BVAR pe baza functiei de impuls-raspuns, avansul ratei
de crestere economica reald cu 1 punct procentual determina scdderea dinamicii
marjei de dobanda aferente creditelor acordate companiilor nefinanciare cu 0,46 puncte
procentuale contemporan, pana la un efect cumulat de -3,2 puncte procentuale dupa
10 trimestre de la producerea socului. In ceea ce priveste impactul preturilor de
consum asupra dinamicii marjelor de dobanda, o crestere cu 1 punct procentual

a ratei inflatiei se translateaza contemporan intr-o majorare a dinamicii trimestriale a
marjei de dobanda aferente creditelor acordate firmelor cu 0,13 puncte procentuale,
efectul avansand marginal, gradual, pana la 0,5 puncte procentuale la sfarsitul
perioadei analizate. intre rata medie a dobanzii pe piata interbancara pentru creditele
in lei cu scadente de 3 luni (ROBOR 3M) si dinamica marjei de dobanda a creditelor
acordate companiilor nefinanciare exista o relatie pozitiva: o crestere a ROBOR 3M

cu 1 punct procentual conduce la o majorare a dinamicii marjei de dobanda de circa
0,12 puncte procentuale contemporan, efectul diminuandu-se treptat panain al
10-lea trimestru de la soc. Pe de alta parte, impactul deprecierii cu 1 punct procentual
a monedei nationale nu determina nicio modificare contemporana a marjei de
dobandd, insa incepand cu urmatorul trimestru, dinamica marjei de dobanda scade
cu circa 0,03 puncte procentuale, cumulat, in fiecare trimestru din intervalul de timp
analizat (Grafic 12).

Similar creditelor ipotecare acordate populatiei, o profitabilitate bancara in crestere
stimuleaza temperarea dinamicii marjelor de dobanda. O crestere de 1 punct
procentual a ratei de rentabilitate a activelor (ROA) ar genera o scadere de peste
2 puncte procentuale a dinamicii marjei de dobanda pe toata perioada analizats,
incepand cu cel de-al doilea trimestru de la producerea modificarii ROA (Grafic 13).
imbunatatirea rentabilitatii capitalurilor conduce, de asemenea, la diminuarea
dinamicii trimestriale a marjei de dobanda, insa de o intensitate mai redusa.

Rata creditelor neperformante are un impact semnificativ asupra dinamicii marjei
de dobanda pentru creditele companiilor, in sensul cresterii, similar marjei creditelor
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ipotecare. Astfel, o crestere de 1 punct procentual a ratei NPL aferente creditelor
acordate companiilor nefinanciare conduce la o crestere de pana la 0,61 puncte
procentuale a dinamicii trimestriale a marjei de dobanda. De asemenea, compensarea
angajatilor, respectiv cresterea castigurilor salariale si a contributiilor cu 1 punct
procentual se translateaza in cresterea cu 0,14 puncte procentuale a dinamicii marjei
de dobanda cumulat dupa 10 trimestre (Grafic 12).

Grafic 12. Impactul de sens pozitiv al modificarii cu 1 punct procentual a determinantilor
asupra marjei de dobanda a creditelor acordate companiilor nefinanciare
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Grafic 13. Impactul de sens contrar al modificdrii cu 1 punct procentual a determinantilor
asupra marjei de dobanda a creditelor acordate companiilor nefinanciare
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Sursa: BNR, BCE, FMI, Comisia Europeand, calcule autori

O majorare a indicatorului de solvabilitate cu 1 punct procentual pune in evidentd
un impact important, in sensul scaderii dinamicii marjei de dobanda, efectul
amplificandu-se odata cu trecerea timpului pana la -4,5 puncte procentuale la
finalul perioadei analizate (Grafic 13). Pe de altd parte, cresterea raportului credite/
depozite determind o majorare a dinamicii marjei de dobanda aferente companiilor
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nefinanciare, efectul acestui indicator fiind relevant, in comparatie cu analiza asociata
creditului ipotecar (Grafic 12).

Un element inovator este investigarea influentei variabilei referitoare la cererea

de creditare a firmelor, reprezentatd de soldul conjunctural obtinut in urma
Sondajului BNR privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, la intrebarea
,Cum s-a modificat cererea pentru credite sau linii de credite in ultimele trei luni
(bazandu-va pe numarul de cereri)?”. Astfel, o crestere cu 10 puncte procentuale

a ponderii bancilor care considera ca cererea de credit din partea companiilor
nefinanciare a fost substantial sau moderat mai mare conduce la o scadere a dinamicii
marjei de dobanda cu 0,02 puncte procentuale in trimestrul imediat urmator cresterii
cererii, pana la un efect cumulat de -0,06 puncte procentuale dupa 10 trimestre
(Grafic 13).

Similar cazuisticii marjelor de dobanda specifice creditelor ipotecare in Romania, rata
somajului este un determinant macroeconomic cu un impact puternic, inclusiv in
cazul marjelor asociate creditelor companiilor nefinanciare. Totusi, sensul de influenta
este unul divergent la nivelul celor doud portofolii. Astfel, o crestere cu 1 punct
procentual a ratei somajului determind o diminuare cumulata cu pana la 4 puncte
procentuale dupa 10 perioade a dinamicii marjei de dobanda (Grafic 13).

Determinantii marjelor de dobanda in
sectorul bancar central si est-european

Analizele asupra determinatilor marjelor de dobanda bancare in grupul bancilor
tarilor central si est-europene (CEE) sunt intr-o mai mica masura prezente in literatura
de specialitate, comparativ cu studiile derulate pentru zona euro sau pentru tarile
vest-europene. Aceste analize surprind perioade mai indepartate, caracterizate prin
restructurdri, consolidari si patrunderea capitalului strain in respectivele sectoare
bancare (de ex.: Drakos, 2003, Claeys si Vennet, 2004), acoperind evolutii pana la anul
2016 (Agoraki si Kouretas, 2018).

Acest studiu isi propune sd identifice principalii determinanti ai marjelor de dobanda
bancard in 10 tari din regiunea central si est-europeana: Bulgaria, Croatia, Cehia,
Letonia, Lituania, Polonia, Romania, Slovacia, Slovenia si Ungaria. Esantionul contine
un numar total de 6 perioade (2013-2020) si 201 bdnci, respectiv un maximum

de 1 248 de observatii. Pentru identificarea determinatilor au fost evaluate
variabile la nivel de banca (micro), variabile structurale specifice sectoarelor bancare
din care provin bancile din esantion, cat si variabile macroeconomice specifice tarilor
in care functioneaza bancile (a se vedea Tabelul cu descrierea indicatorilor testati).

O contributie importanta a acestei lucrari consta in completarea literaturii existente
cu analize recente ulterioare crizei financiare internationale pentru regiunea central
si est-europeans, inclusiv prin investigarea impactului primului an al pandemiei
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5.1.

COVID-19, respectiv al promovarii serviciilor digitale bancare asupra marjelor de
dobanda, aspecte inovative in acest domeniu de analiza.

METODOLOGIE

Pentru a analiza principalii determinanti ai marjei nete de dobanda a fost utilizat un
model dinamic cu date panel care ia in considerare eventualele eterogenitati specifice
bancilor si capteaza persistenta in timp a variabilei dependente. Valorile actuale ale
NIM sunt influentate de valorile precedente, avand in vedere ca soldurile creditelor

si depozitelor sunt cumulate de-a lungul timpului si contribuie la constituirea
marjelor ulterioare. Prin includerea componentei autoregresive, se tine cont de inertia
trendului marjei de dobanda.

Modelul dinamic a fost definit prin :
] m n

NIM = ¢ + By NIM;e 1 + Z ﬁZin]a + Z BasmYice + Z BanZice + €ice,

j=1 m=1 n=1
unde:
NIM; reprezintd marja neta de dobanda pentru banca i, din tara ¢, in perioada t;
X/, reprezinta j variabile explicative de tip individual, la nivel de banca;
Y™ reprezinta m variabile explicative de tip structural specifice fiecarui sector bancar CEE;
77 reprezinta n variabile explicative de tip macroeconomic, la nivel de tara;
¢ este constanta, iar g;., termenul eroare.

In privinta coeficientului componentei autoregresive, o valoare a §; apropiata de zero
indica faptul ca marjele bancare sunt caracterizate de o viteza de ajustare crescuta
(nu exista persistenta), in timp ce valorile apropiate de 1 pun in evidenta o persistenta
ridicata a marjelor de dobanda.

Problematica endogenitatii, determinata de corelatia dintre efectele neobservabile si
componenta autoregresivd, precum si potentialele endogenitati in randul variabilelor
independente, au fost rezolvate prin utilizarea estimatorului GMM de sistem, dezvoltat
de Arellano si Bover. Acest estimator combina ecuatia originala in niveluri, cu una
transformats, care utilizeaza instrumente adecvate decalate cu lag. In plus, am utilizat
transformarea ortogonald a deviatiilor din ecuatia initiald, in locul diferentierii de
prim ordin, in scopul maximizarii dimensiunii esantionului. A fost aplicatd abordarea
GMM in doi pasi, cu erori standard robuste. Pentru a asigura consistenta estimatorului
GMM a fost verificata exogenitatea instrumentelor cu ajutorul testului Hansen pentru
supraidentificare.
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Tabel 1. Descrierea indicatorilor testati si semnul asteptat

Variabila Unl'Eate Eje Descriere Sursa Efect
masura asteptat

Variabile la nivel de banca

Marja netd de dobanda % Venituri nete din dobanzi raportate la total active Bank Focus* ?

Raportul costuri/venituri % Costuri operationale raportate la venituri operationale Bank Focus* =

Fe sdlecil il % Rata adecvadrii capitalului. Proxy pentru costgl Bank Focus® +
de reglementare legat de cerintele de capital

Dimensiunea bancii o Transformarea liniard logaritmica a volumului activelor Bank Focus* =

(log(active)) 9 bancare

Variabile la nivel de sector bancar

Concentrare indice Indicele Herfindahl-Hirschman BCE +/-

Digitalizare % Proportia persoanelor cu varsta cuprinsa intre 16 si 74 de Eurostat. DES =

(online banking) ani care au folosit in ultimele 3 luni internet banking !

Srr;cri]ﬁadrg intermediere % Procent active bancare in PIB BCE, Eurostat =

Ponderea capitalului strain % Raport capital detinut de nerezidenti in total active BCE ?

in activ bancare

Rata de neperformanta @ Procentul creditelor neperformante in total credite +

(NPL) ’ % BCE

Variabile macroeconomice la nivel de tara

Cresterea PIB real % Rata reald de crestere a Produsului intern brut FMI - IFS +

Datoria publica/PIB % Ponderea datoriei publice totale in PIB Eurostat +

Inflatie % Rata medie anuald de crestere a IPC Eurostat +

Rata dobanzii interbancare % Rata interna a dobanzii interbancare la 3 luni BNR, BCE, +

pe termen scurt Bancile nationale

Randamentul titlurilor de ® Randamentul titlurilor de stat pe 5 ani finiti =

stat pe 5 ani & Dy

Rata somajului % Rata anuala a somajului aferentd populatiei cu varsta R — +

Indicator de pandemie

Binara
(1/0)

cuprinsd intre 15-74 de ani

Variabila de tip dummy, ce ia valoarea 1 pentru perioada
de pandemie (anul 2020 in cazul nostru) si 0 in rest

* date la nivelul individual al 201 banci din CEE

5.2.REZULTATE

Pentru evidentierea determinantilor marjelor de dobanda la nivelul sectoarelor
bancare din CEE s-au investigat o serie de specificatii, care extind treptat tipologia
factorilor analizati (Tabel 1). Rezultatele estimarilor sunt detaliate in Tabelul 2.
Validitatea instrumentelor utilizate in abordarea GMM a fost confirmata pentru fiecare
specificatie prin rezultatele testului Hansen pentru depistarea supraidentificarii, iar
coeficientii sunt relativ stabili in cele 3 modele.

Cele trei specificatii econometrice (Tabel 2) evidentiaza faptul ca factorii de influenta
primordiali pentru marjele nete de dobanda in CEE sunt de natura microeconomica,
de structura a pietei bancare si monetara. Conform asteptarilor, estimarile au pus

in evidenta persistenta marjei nete de dobanda in timp, valoarea precedenta a marjei
fiind un factor important de influenta in toate specificatiile econometrice analizate.
Componenta autoregresiva este semnificativa din punct de vedere statistic la un nivel

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

29



Caiete de studii = Nr. 59

30

de 1 la suta pentru primele doua modele si de 5 la sutd in cazul celui de-al treilea. Alti
factorii semnificativi pentru valoarea marjelor nete de dobanda din zona CEE sunt
identificati a fi: (i) ratele de dobanda interbancare pe termen scurt (3 luni) si rata de
neperformantad a creditelor, efecte de acelasi sens si (ii) dimensiunea bancii,
randamentul titlurilor de stat pe termen mediu (5 ani) sau rata somajului, efect de sens
contrar. Cu un impact mai redus, dar prin coeficienti semnificativi statistic, sunt
identificati si alti determinanti ai marjelor de dobanda, precum: digitalizarea (apelul
la serviciile bancare digitale) sau gradul de intermediere financiara, cu efecte de sens
contrar, respectiv gradul de concentrare a sectorului bancar, cu efect de acelasi sens.

In privinta variabilelor la nivelul individual al bancilor, respectiv la nivelul structural al
sectoarelor bancare din CEE, toti coeficientii semnificativi statistic au semnul asteptat,
confirmand pastrarea caracteristicilor specifice perioadelor anterioare anului 2016,
prezentate in literatura de specialitate. Indicatorul de eficienta operationala
(costuri/venituri) este negativ corelat cu marja neta de dobanda, similar rezultatelor
obtinute de Sidabalok si Viverita (2011), Hamadi si Awdeh (2012), Ahmad si
Matemilola (2013), Capraru si Ihnatov (2014) si Dumici¢ si Rizdak (2013). Pe de alta
parte, contrar rezultatelor obtinute in unele analize similare cu o acoperire limitata
pana la anul 2016, nivelul capitalizarii nu influenteaza semnificativ marja neta de
dobandd in zona CEE, aspect care reliefeaza existenta unor rezerve de capital
acumulate ulterior crizei financiare internationale din 2008/2009, inclusiv pe fondul
intaririi politicilor micro- si macroprudentiale, care ofera spatiu de manevra pentru
cresterea activitatii financiare a bancilor din CEE.

Tabel 2. Determinantii marjei nete de dobanda (modele dinamice panel GMM)

Specificatii
Model (1) Model (2) Model (3)
0477686 0,478734 0,074719
Marja netd de dobanda cu un lag (-1)
(0,084098)*** (0,097918)*** (0,030694)**
-0,011254 -0,012496 -0,02189%4
Costuri/venituri (cost to income)
(0,005710)** (0,006711)* (0,004566)***
0,030258 0,019951
Rata adecvarii capitalului
(0,021712) (0,026001)
-0,383325 -0,430429 -0,932226
Dimensiunea bancii (log(active))
(0,164496)** (0,181907)** (0,189881)***
0,037997 0,046611 0,060513
Rata de neperformanta (NPL)
(0,015137)** (0,020687)** (0,014407)***
-0,016984 -0,021279 -0,024993
Digitalizare (online banking)
(0,008624)** (0,011575)* (0,014973)*
-0,007669 -0,009217
Gradul de intermediere financiara
(0,003257)** (0,003997)**
-0,290654 -0,404988
Ponderea capitalului strdin in activ
(0,721817) (0,734204)
Gradul de concentrare a sectorului bancar Otz
(HH index) (0,000417)**
0,200784 0,257128 0417218

Rata dobanzii interbancare la 3 luni
(0,043822)*** (0,080037)*** (0,069411)***
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—continuare —

Specificatii
Model (1) Model (2) Model (3)
-0,052453 -0,075089 -0,115802
Rata somajului
(0,022295)** (0,040431)* (0,033364)***
0,116032
Indicator de pandemie
(0,153891)
-0,125466
Randamentul titlurilor de stat pe 5 ani
(0,051495)***
0,008599
Datoria publicd in PIB
(0,013665)
-0,004755
Cresterea economicad reald
(0,022984)
0,014111 0,007217 0019718
Rata inflatiei (IPC)
(0,036009) (0,037700) (0,019718)
Numar observatii 736 736 845
Perioade 6 6 6
Numar banci 169 169 185
Prob (J statistic) 0,889282 0,908878 0416391

Nota: Erorile standard robuste sunt prezentate in paranteze.
*nivel de semnificatie de 10 la sutd, ** nivel de semnificatie de 5 la suta, *** nivel de semnificatie de 1 la suta

Un efect semnificativ asupra marjei nete de dobanda, in acelasi sens de evolutie, il
imprima rata de neperformanta a creditelor. Conform estimarilor, o crestere a ratei de
neperformanta cu 1 punct procentual conduce la majorarea marjei nete de dobanda
intre 0,04 puncte procentuale si 0,06 puncte procentuale. Acest rezultat explica
marjele mai mari aplicate in anumite state precum Bulgaria, Croatia sau Romania, care
au inregistrat printre cele mai inalte rate de neperformanta din Europa, iar persistenta
acestui cost contribuie la mentinerea unor marje ridicate.

Influenta dimensiunii bancilor asupra marjelor de dobanda este una importanta

si pune in evidenta beneficiile generate de economiile de scala la nivelul bancilor.
Coeficientii aferenti acestei variabile sunt de semn negativ si semnificativi din punct
de vedere statistic pentru un nivel de semnificatie de 5 la suta in toate modelele
estimate. Asadar, in zona CEE, printr-o crestere a dimensiunii bancii se poate beneficia
de economii de scala si de o capacitate de a genera venituri pe mai multe linii de
afaceri, in acest caz bancile putand sa isi ajusteze in jos marjele de dobanda, posibil
in favoarea veniturilor nete din comisioane. Totusi, se observa ca o crestere a gradului
de concentrare a sectorului bancar determina o modificare de acelasi sens a marjei
nete de dobanda, ceea ce arata ca beneficiile activitatii de consolidare a sectoarelor
bancare din CEE, derulata ulterior crizei financiare internationale, pot s mareasca
profitabilitatea, aproximata prin marja neta de dobanda. Externalitati negative se pot
reflecta, insa, asupra costului creditului platit de debitori, avand in vedere capacitatea
mai crescutd a unui astfel de sector bancar de a impune pretul creditului intr-o piata
mai concentrata.

O relatie de sens contrar si semnificativa statistic este evidentiata si in cazul gradului
de intermediere financiara (ponderea activelor sectorului bancar in PIB). O crestere
a intermedierii financiare cu 10 puncte procentuale conduce la o diminuare a marjei
nete de dobanda de circa 0,1 puncte procentuale, aspect care confirma beneficiile
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cresterii intermedierii financiare pentru debitori, atat din perspectiva accesului la
finantare, cat si a costului asociat.

In privinta ponderii capitalului strain in sectoarele bancare din CEE, estimrile evidentiaza
cd aceasta caracteristica nu influenteaza semnificativ marjele nete de dobanda. De
reguld, sectoarele bancare din CEE sunt dominate de banci cu capital strdin (Anexa 3,
Tabelul 2), iar aceasta variabila nu prezinta relevanta discriminatorie in grupul analizat.

De remarcat este si importanta gradului de digitalizare a sectorului bancar, ce
imprima un efect de semn negativ asupra marjei de dobanda, respectiv o crestere
a digitalizarii (proportia persoanelor care utilizeaza online banking) cu 1 punct
procentual conduce la o diminuare a marjei nete cu 0,02 puncte procentuale, aspect
ce poate semnala beneficii pentru clientii bancilor, fie prin preturi mai reduse ale
creditelor, fie prin oferte mai competitive la nivelul depozitelor. Pe termen lung, in
conjunctie cu o intermediere financiara in crestere, o intensificare a digitalizarii poate
favoriza economiile de scala si diversificarea, prin reducerea costurilor unitare asociate
serviciilor si produselor bancare.

Din sfera factorilor macroeconomici, un impact semnificativ asupra marjei nete

de dobanda, atat din punct de vedere statistic, cat si al magnitudinii, este generat de
variabile monetare, specifice ratelor de dobanda pe diverse scadente. O majorare a
ratei de dobanda interbancare pe termen scurt (3 luni) cu 1 punct procentual
conduce la o modificare de acelasi sens de 0,2 puncte procentuale pana la 0,4 puncte
procentuale a marjei nete de dobanda. In contextul reluarii ciclului ascendent al
ratelor de dobanda, se asteaptd, astfel, o crestere a veniturilor nete bancare pe
termen scurt in CEE, caeteris paribus, din acest tip de evolutie. Randamentul titlurilor
de stat pe termen mediu (5 ani) influenteaza semnificativ dinamica marjelor nete de
dobanda, respectiv cresterea randamentului titlurilor cu un punct procentual conduce
la scdderea marjelor cu circa 0,12 puncte procentuale, in scopul atragerii clientelei,
care se poate orienta catre investitiile in obligatiuni de stat, odata cu o crestere a
randamentelor. Cu toate acestea, influenta neta a transformarii de maturitate reflecta
faptul ca o crestere a ratelor de dobanda pe termen scurt si pe termen mediu de aceeasi
amplitudine ar avea ca efect o majorare a marjelor nete de dobanda.

Totodatd, rezultatele ilustreaza un impact negativ si semnificativ statistic al cresterii
ratei somajului, prin prisma deteriorarii capacitatii de platd a debitorilor. Restul
variabilelor macroeconomice testate, respectiv inflatie, crestere economica reala si
datorie publica, nu s-au dovedit a fi semnificative statistic, ceea ce conduce la ideea
ca mediul macroeconomic in care bancile opereaza nu imprima o influenta critica
directa pentru marjele de dobanda in tarile din CEE, primordiali fiind determinantii
microeconomici, structural-bancari si monetari.

Pandemia COVID-19 nu a influentat marjele de dobéanda ale bancilor din CEE in anul
declansarii, variabila dummy testata, denumita indicator de pandemie, fiind
nesemnificativa din punct de vedere statistic. Asadar, masurile fiscale si monetare
intreprinse de autoritati pentru a sprijini economia reala si sectoarele bancare au fost
eficiente in sensul sustinerii activitatii bancare in tdrile din CEE in anul declansarii
Crizei sanitare.
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Concluzii

Analiza sustenabilitétii si a determinantilor profitabilitatii bancare, respectiv a marjelor
nete de dobanda, este relevanta pentru evaluarea stabilitatii financiare a sectorului
bancar, iar tehnicile de investigare prezentate acopera o arie larga de metodologii.
Pentru aplicarea instrumentarului de analiza, a fost ales, in prima fazd, sectorul bancar
romanesc, prin prisma disponibilitatii de informatii exhaustive de tip microeconomic
si apartenenta la zona tarilor din CEE. in plus, tehnici econometrice de tipul
estimarilor panel GMM au fost implementate pentru un grup al bancilor din CEE.
Este analizata influenta factorilor microeconomici, a celor specifici structurii pietelor
bancare, dar si a celor macroeconomici asupra marjei nete de dobanda, principala
componenta a profitabilitatii bancare, intr-un context mai larg, al bancilor din CEE.
Rezultatele sunt relevante inclusiv din perspectiva evaluarii sau implementarii politicilor
macroprudentiale. O contributie importanta a acestei lucrdri constd in completarea
literaturii existente pe tematica determinantilor marjelor de dobanda cu analize
recente (2013-2020) pentru aceasta regiune, inclusiv prin evaluarea impactului
primului an al pandemiei COVID-19, dar si al promovarii serviciilor digitale bancare
asupra marjelor de dobanda, aspecte inovative in acest domeniu de analiza.

Modelarea alocdrii tuturor cheltuielilor si veniturilor bancare, pentru determinarea
marjelor de profitabilitate pe linii de afaceri in cazul particular al sectorului bancar
romanesc, a incorporat o abordare inovativa in privinta costului riscului de credit,
evaluat atat la nivelul unor momente in timp (PiT), cat si de-a lungul unui ciclu
economic (TtC), cu includerea impactului recesiunii economice ulterioare crizei
financiare internationale. La nivel de sector, de-a lungul perioadelor analizate,
prepandemice, dar si pandemice, marjele de profitabilitate au fost pozitive, atat
din perspectiva unui cost al riscului de credit PiT, cat si TtC, datorate preponderent
bancilor O-SlI. Astfel, sectorul bancar romanesc a avut capacitatea intrinseca de
acomodare a cerintelor macroprudentiale in privinta amortizoarelor de capital, fiind
un moment oportun de consolidare a capitalului. Existd, insa, o asimetrie puternica

a capacitatii de a genera profit in raport cu dimensiunea bancii, fapt ce va stimula
nevoia de eficientizare operationald, dar si procesele de fuziuni si achizitii. Socul
pandemic inregistrat in anul 2020 a afectat intr-o mai mare masura bancile non-OSll,
marja curenta de profitabilitate deteriorandu-se mai acut comparativ cu valoarea
estimata pe baza mediei pe termen lung a costului riscului de credit. Reculul marjei
de profitabilitate inregistrat in anul declansarii pandemiei s-a recuperat partial in
2021, dar cu o volatilitate mai ampla in cazul bancilor non-0-Sll. In privinta liniilor de
afaceri analizate, creditele de consum prezinta cel mai ridicat randament si asigura
cea mai mare contributie la realizarea profitului din creditare. Marjele de profit
asociate creditelor ipotecare sunt reduse, dar costurile scazute asociate capitalului
necesar sustinerii portofoliului sau volatilitatea redusa a ratelor de nerambursare
constituie argumente pentru mentinerea sau cresterea ponderii in bilant, similar
cazului expunerilor suverane. Pentru segmentul societatilor nefinanciare, marjele de
profitabilitate relativ reduse, chiar si negative in anul declansarii pandemiei, arata

ca exista spatiu de manevra limitat pentru reducerea mai pronuntata a marjelor de
dobanda pentru acest sector. Asadar, cel mai probabil, in anii urmatori, modelul actual
de afaceri al bancilor din Romania (finantare retail, creditare populatie si administratie
centrald) prezinta premise favorabile pentru perpetuare. in acest context, mentinerea

33



Caiete de studii = Nr. 59

34

masurilor macroprudentiale deja implementate (DSTI/LTV) si indreptate catre
limitarea indatorarii persoanelor fizice este oportuna.

Prin estimari de tip VAR Bayesian s-au investigat, in cazul Romaniei, principalii
determinanti ai marjei nete de dobandd, componenta cea mai relevanta a
profitabilitatii bancare. intre factorii care contribuie la modificarea in sensul cresterii
a dinamicii marjei nete de dobanda pentru creditele ipotecare, respectiv pentru
creditele companiilor nefinanciare se numara calitatea portofoliilor bancilor, nivelul
ratei de neperformants, rata inflatiei sau ratele dobanzilor interbancare. in contrast,
un nivel ridicat al rentabilitatii, avansul economic, dinamizarea cererii de credite,
precum si imbunatatirea sentimentului economic determina diminuarea variatiei
marjei nete de dobanda in Romania.

La nivelul regiunii central si est-europene, determinantii marjelor nete de dobanda
evidentiati prin estimari de tip panel dinamic GMM sunt primordial de tip
microeconomic, structural (specific pietei bancare) si monetar. Persistenta marjelor
de dobanda este importants, iar alti factori semnificativi pentru nivelul marjelor nete
de dobanda din zona CEE sunt identificati a fi: (i) ratele de dobandd interbancare pe
termen scurt (3 luni) si rata de neperformanta a creditelor, cu efecte de acelasi sens
si (ii) dimensiunea bdncii, randamentul titlurilor de stat pe termen mediu (5 ani) sau
rata somajului, cu efecte de sens contrar. Sunt relevanti si factori precum digitalizarea,
eficienta operationald, gradul de intermediere financiara, cu efecte de sens contrar,
respectiv gradul de concentrare a sectorului bancar, cu efect de acelasi sens.
Reluarea ciclului ascendent al ratelor de dobanda ofera premise pentru o crestere a
marjelor nete de dobanda in CEE, caeteris paribus. Pe de alta parte, masuri de politici
care tintesc imbundtatirea calitatii activelor, cresterea intermedierii financiare sau
digitalizarea duc la reducerea marjelor nete de dobanda in térile CEE, dar favorizeaza
diversificarea veniturilor si incluziunea financiara.

Pandemia COVID-19 nu a influentat marjele de dobanda ale béncilor din CEE in anul
declansarii, variabila testata fiind nesemnificativa din punct de vedere statistic. Asadar,
masurile fiscale si monetare aplicate de autoritati pentru a sprijini economia reala si
sectoarele bancare au fost eficiente in sensul sustinerii activitatii bancare in tdrile din
CEE in anul declansarii crizei sanitare.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Bibliografie

Abreu, M.,
Mendes, V.

Abreu.M,
Mendes.V.

Agoraki, M-E.

Agoraki, M-E.,
Kouretas G.

Ahmad, R,
Matemilola, B. T.

Alessandri, P,
B. Nelson

Almarzoq;i, R.,
Naceur, M.S.B.

Andre3, H. J.,
Golsch, K.,
Schmidt, A. W.

Angbazo, L.

Arellano, M.,
Bover, O.

Beck, T.,
Hesse, H.

Ben Nassar K.,
Martinez E.,
Pineda, A.

Bennaceur, S.,
Goaied, M.

Burgstaller, J.

Busch, R.,
Memmel, C.

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

lulie 2022

~Commercial Bank Interest Margins and Profitability: Evidence for some EU
Countries” in Pan-European Conference Jointly Organized by the IEFS-UK &
University of Macedonia Economic & Social Science, Thessaloniki, Greece, May,
2001, pp. 17-20

»Do Macro -financial Variables Matter for European Bank Interest Margins and
Profitability?”, paper presented at Eco Mod Network, Istanbul Conference, Istanbul,
2003

~The Determinants of Net Interest Margin During Transition”, 2010 (https://www.
researchgate.net/publication/267236491_The_determinants_of_net_interest_
margin_during_transition)

.The Determinants of Net Interest Margin During Transition®, Review of
Quantitative Finance and Accounting, vol. 53, 2019, pp. 1005-1029

+Determinants of Bank Profits and Net Interest Margins”, in Emerging Markets
and Financial Resilience: Decoupling Growth from Turbulence, 2013, (https://doi.
0rg/10.1057/9781137266613)

»Simple Banking: Profitability and the Yield Curve’, Journal of Money, Credit and
Banking,Vol. 47 (1), 2014, pp.143-175

“Determinants of Bank Interest Margins in the Caucasus and Central Asia”
(No. 15-87), International Monetary Fund, 2015

+Applied Panel Data Analysis for Economic and Social Surveys”, Berlin/Heidelberg:
Springer Verlag, 2013

~Commercial Bank Net Interest Margins, Default Risk, Interest-rate Risk, and
Off-balance Sheet Banking’, Journal of Banking and Finance, 21(1), 1997, pp. 55-87

~Another Look at the Instrumental Variable Estimation of Error-Components
Models”, Journal of Econometrics 68(1), 2951, 1995

»Bank Efficiency, Ownership, and Market Structure: Why are Interest Spreads so
High in Uganda?”, World Bank Policy Research Working Paper, 4027, 2006

~Determinants of Bank’s Net Interest Margin in Honduras’, IMF Working Paper, 2014

~The Determinants of Commercial Bank Interest Margin and Profitability:
Evidence from Tunisia“, Frontiers in Finance and Economics, 5(1), 2008, pp. 106-130

~The Cyclicality of Interest Rate Spreads in Austria: Evidence for a Financial
Decelerator?’, Working Paper No. 0602, Department of Economics, Johannes
Kepler University of Linz, 2006

»Quantifying the Components of the Banks’ Net Interest Margin‘, Bundesbank
Discussion Paper No. 15,2014

35


https://doi.org/10.1057/9781137266613
https://doi.org/10.1057/9781137266613

Caiete de studii = Nr. 59

Busch, R.,
Memmel, C.

Capraru, B.,
lhnatov, .

Claessens, Stijn,

Luc Laeven

Costeiu, A,
Neagu, F.

Davis, E.P,
Karim D.,
Noel, D.

DellAriccia, G.,
Laeven, L.
Marquez, R.

Demirgug-Kunt, A.,

Huizinga, H.
Dumici¢, M.,
Rizdak, T.

Elsas, R.

Fungacova, Z,,
Poghosyan, T.

Gerlach, S.,
Peng, W.,
Shu, C.

Geweke, J.

Hamadi, H.,
Awdeh, A.

Hawtrey, K.,
Liang, H.

lloska, N.

Kalluci.l

Kannan, R.,
Narain, A.,
Ghosh, S.

»Banks’Net Interest Margin and the Level of Interest Rates’, Discussion Papers 16,
Deutsche Bundesbank, 2015

»Banks' Profitability in Selected Central and Eastern European Countries®, Procedia
Economics and Finance, 2014, https://doi.org/10.1016/s2212-5671(14)00844-2

+What Drives Bank Competition? Some International Evidence®, Journal of Money,
Credit and Banking, Vol. 36, 2004, pp. 563-584

,Bridging the Banking Sector with the Real Economy: A Financial Stability
Perspective’, ECB Working Paper No. 1592, 2013, https://ssrn.com/
abstract=2327681 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2327681

~The Effects of Macroprudential Policy on Banks' Profitability”, NIESR Discussion
Paper No. 514, Brunel Economics and Finance Working Paper No. 2008, 2020

~Monetary Policy, Leverage, and Bank Risk Taking®, Journal of Economic Theory,
Vol. 149, 2014, pp. 65-99

+Financial Structure and Bank Profitability”, World Bank Policy Research Working
Paper, (2430), 2000

~Determinants of Banks’' Net Interest Margins in Central and Eastern Europe”,
Financial Theory and Practice, 37(1), 2013, pp.1-30, https://doi.org/10.3326/
fintp.37.1.1

“Empirical Determinants of Relationship Lending”, Journal of Financial
Intermediation, Vol. 14, 2005, pp. 32-57

“Determinants of Bank Interest Margin in Russia: Does Bank Ownership Matter?”
Economic Systems, 35(4), 2011, pp. 481-495

“Macroeconomic Conditions and Banking Performance in Hong Kong SAR: A
Panel Data Study", BIS papers, No.22, 481. Press&Communications CH-4002 Basel,
2005

Bayesian Econometrics and Forecasting, Journal of Econometrics 100 (1), 2001,
pp. 11-15

.The Determinants of Bank Net Interest Margin: Evidence from the Lebanese
Banking Sector”, Journal of Money, Investment and Banking, 23(3), 2012, pp. 86-98

»Bank Interest Margins in OECD countries’, North American Journal of Economics
and Finance, Vol. 19, 2008, pp. 249-260

+Determinants of Net Interest Margin in the Case of Macedonia®, Journal of Applied
Economics and Business, issue 2, 2014

,Determinants of Net Interest Margin in the Albanian Banking System®,
Bank of Albania, 2013

.Determinants of Net Interest Margin Under Regulatory Requirements:
An Econometric Study*, Economic and Political Weekly, 36 (4), 2001, pp. 337-344

BANCA NATIONALA A ROMANIEI


https://doi.org/10.1016/s2212-5671(14)00844-2
https://doi.org/10.3326/fintp.37.1.1
https://doi.org/10.3326/fintp.37.1.1

Koop, G.,
Poirier, D., J.
Tobias, J., L.

Lopez-Espinosa, G.,
Moreno, A.,
de Gracia, F.P.

Maudos, J.,

Fernandez de Guevara, J.

Agoraki, M., E., K.

Naceur S.B.

Nier, E.,
Popa, R.,
Shamloo, M.,
Voinea, L.

Obeid, Rami,
Adeinat, Mohammad

Pislaru A.,
Kubinschi M.,
Neagu F.

Rahman, M.M.,
Hamid, M.K,,
Khan, M.A.M.

Raharjo, PG,
Hakim, D.B.,
Manurung, A.H.,
Maulana, T.N.A.

Saunders, A.,
Schumacher, L.

Sidabalok, L.,
Viverita, V.

Valverde, S.C.,
Fernandez, FR.

Yuksel, S.,
Zengin, S.,

BANCA NATIONALA A ROMANIEI

lulie 2022

~Bayesian Econometric Methods*, edited by K. Abadir and J. Magnus & P.C.B.
Phillips, Econometric Exercises 7, Cambridge Univ. Press, 2007

»Banks’Net Interest Margin in the 2000’s: A Macro-Accounting International
Perspective’, Journal of International Money and Finance, 30(6), 2011,
pp. 1214-1233

JFactors Explaining the Interest Rate Margin in the Banking Sectors of the
European Union*, Journal of Banking & Finance, Vol. 28, 2004, pp. 2259-2281

.The Determinants of Net Interest Margin during Transition”, Journal of
Accounting and Finance, University of Economics and Business, Athens, 2010

~The Determinants of the Tunisian Banking Industry Profitability: Panel Evidence®,
2003

.Debt Service and Default: Calibrating Macroprudential Policy Using Micro Data”,
IMF Working Papers, No. 19,2019

Jnternational Journal of Economics and Financial Issues Determinants of Net
Interest Margin: An Analytical Study on the Commercial Banks Operating in
Jordan (2005-2015)" 2017

~Bank Efficiency and Staff Training Policy: Empirical Evidence for the Romanian
Banking Sector”, BNR, Occasional Papers No. 29, 2020

,Determinants of Bank Profitability: Empirical Evidence from Bangladesh®,
International Journal of Business and Management, 10(8), 135, 2015

~The Determinants of Bank’s Interest Margin in Indonesia: An Analysis of Fixed
Effect Panel Regression’, International Journal of Economics and Financial Issues,
4(2), 2014, pp. 295-308

.The Determinants of Bank Interest Rate Margins: An International Study*, Journal
of International Money and Finance, Vol. 19, 2000, pp. 813-832

~The Determinants of Net Interest Margin in the Indonesian Banking Sector’,
SSRN Electronic Journal, 2011, https://doi.org/10.2139/ssrn.1917367

Sondaj privind creditarea companiilor nefinanciare si a populatiei, Banca Nationala
a Romaniei, https://www.bnr.ro/PublicationDocuments.aspx?icid=11104

.The Determinants of Bank Margins in European Banking*, Journal of Banking and
Finance, 31(7), 2007, pp. 2043-2063

Lnfluencing Factors of Net Interest Margin in Turkish Banking Sector,’
International Journal of Economics and Financial Issues, Econjournals, vol. 7(1),
2017, pp. 178-191

37


https://doi.org/10.2139/ssrn.1917367

Caiete de studii = Nr. 59

Marja profitabilitdtii .reqirare =

38

Anexe

Anexa 1. Ipoteze ale metodologiei de estimare a marjelor de
profitabilitate bancare pe linii de afaceri, conform particularitatilor
sectorului bancar romanesc

Marja profitabilitatii activitatii de creditare s-a estimat la nivelul fiecarei banci din
cadrul sectorului si al fiecarui portofoliu analizat (corporatii si IMM de talie medie -
denumite generic corporatii, IMM, credite de consum?, respectiv credite ipotecare):

Vendob + Vencomisioane + Ventranz valutare — FTP Expunere - COStcredit - COSturifixe

Credite

Variabilele si ipotezele utilizate:

« Veniturile din comisioane, tranzactii valutare anualizate au fost repartizate proportional
la nivelul fiecdrui produs, in functie de volumul expunerilor relevante pentru cele
patru portofolii, la nivelul fiecdrei banci. In cazul veniturilor din dobanzi, au fost utilizate
date granulare, din cadrul CRC* (pentru acoperirea integrala a veniturilor din dobanzi
generate de aceste portofolii, au fost efectuate ajustari in functie de gradul de
acoperire a datelor din CRC in raport cu datele din situatiile FINREP). Veniturile din
dobanzi au fost determinate in functie de maturitatea creditelor prin alocarea
transelor de principal pe benzi de scadentad in functie de tipul de scadentar aferent
fiecarei expuneri, totalul fiind determinat prin insumarea acestora.

Cost creqir reprezinta costul creditului calculat ca produs intre probabilitatea de
nerambursare (PD), pierderea in caz de nerambursare (LGD) si expunere (EAD). S-a
analizat de aceasta data un singur scenariu ce are in vedere o valoare a PD la un
moment de referinta (PIT- point in time la septembrie 2020). Valorile PD PIT la momentul
septembrie 2020 reprezinta estimari ale modelelor dezvoltate pentru probabilitatile

de nerambursare aferente debitorilor (societati nefinanciare si populatie), conform
Costeiu et al. (2013)

Cost sreqir = PD % LGD * EAD

FTP reprezinta pretul de transfer al fondurilor, fiind un cost de referintd in alocarea
profiturilor pe portofolii. FTP a fost aproximat prin randamentele aferente fiecarei
benzi de maturitate, desprinse din estimari ale curbei randamentelor emisiunilor de
titluri de stat de tip zero cupon.

Costuri ;;,, Sau costuri operationale reprezinta componenta cea mai importantd a
costurilor. S-a presupus ca principalele activitati care implica cheltuieli operationale
sunt activitati de acordare de credite si de atragere a depozitelor. Costurile au

fost alocate intr-o proportie de 75 la sutd asupra activitatilor de creditare a sectorului
real, respectiv 25 la suta asupra activitatii de atragere de depozite®. La nivelul

Categoria credite ipotecare vizeaza toate creditele garantate cu imobile (atat credite acordate pentru achizitia de locuinte,
cat si creditele de consum garantate cu ipoteci).

4 Centrala Riscurilor de Credit - BNR

5 Activitatea de atragere de depozite ar putea insa sa acopere o pondere mai redusa a cheltuielilor operationale.
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celor patru portofolii de credite (corporatii, IMM, credite consum, credite ipotecare)
alocarea costurilor operationale s-a realizat prin utilizarea unor ponderi fixe, ajustate
insd in functie de structura creditelor acordate de fiecare banca.

Marja profitabilitatii detinerii de titluri de stat s-a estimat la nivelul fiecarei banci
din sector, in functie de detinerile efective®:

Marja profitabilitatii itjuri ge star = (Rata cupon — FTP) x Expunere titluri

Marja profitabilitatii activitatii de atragere de depozite s-a estimat la nivelul
fiecarei banci din sector, pe fiecare banda de scadentd prin:

FTP x Expunere — Cheltuieli dobanzig,pan,; — Costuri fixes;y,

Depozite

Cele mai bune practici bancare implicd existenta functiei de administrare a activelor

si pasivelor (ALM - asset and liability management), responsabila cu politica interna de
preturi de transfer (engl. internal funds transfer pricing - FTP). Activitatea implica
gestionarea eficienta a finantdrii atrase si a resurselor plasate in elemente de activ.
Astfel, in functie de diferitele caracteristici ale produselor (tip client, valuta, tip dobanda,
maturitate etc.) are loc o transformare a maturitatii (engl. maturity transformation) -
elementele de pasiv sunt remunerate, in timp ce elementele de activ sunt penalizate.
Acest mecanism este consistent cu principiul remunerdrii activitatii care contribuie la
finantarea si taxarea activitatii consumatoare de resurse.

In acest context, au fost utilizate unele ipoteze simplificatoare pentru estimarea
profitabilitatii atragerii de depozite, precum:

maturitatea depozitelor este cea contractuala — functia ALM (assets and liabilities
management) presupune calcularea maturitatii comportamentale a produselor
pentru a estima cu o acuratete ridicata finantarea pe care se poate baza institutia de
credit. De exemplu, conturile curente au o parte stabild ridicata, care poate fi asimilata
depozitelor la termen, astfel ca pretul de transfer aferent este mai ridicat decat cel
overnight, asumat in analiza curents;

curba randamentelor estimata pornind de la emisiunile existente in piata reprezinta
o buna aproximare a costului intern al bancilor din Romania, incluzand atat costul de
finantare, cat si costul de lichiditate;

nu sunt presupuse alte costuri din perspectiva ALM; in realitate, activitatea functiei
ALM intr-o institutie de credit este mai cuprinzatoare si presupune utilizarea unor
instrumente de gestiune a bilantului prin care expuneri pe unele produse, linii de
afaceri sau valute sunt stimulate prin subventionarea interna a marjei.

In conditiile unei structuri la termen “normale” a ratelor de dobandi, cea mai mare marja dintre cuponul unui titlu si costul
de finantare este consemnata la momentul cumpéririi titlului. In scopul estimarii marjei de profitabilitate, s-a presupus ca
titlurile aflate in portofoliul institutiilor de credit ar fi detinute pana la scadenta.
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Marja profitabilitatii altor active/pasive financiare:

Veng,, — FTP * Expunere

Mar]a pTOfltablllta,tll alte activitdti financiare — Expunere

FTP * Expunere — Cheltuieli dobdanzi

Marja profitabilitatii g. activitdti financiare — Expunere
Pentru echilibrarea bilantiera, doua categorii reziduale de active si pasive sunt
reprezentate de: alte active financiare (categorie formatd din expuneri fata de
banci centrale, institutii de credit si alte institutii financiare) si alte pasive financiare
(categorie formata din total depozite la banci centrale, finantare atrasa de la institutii
de credit si alte institutii financiare si guvernamentale, precum si de la nerezidenti).

Anexa 2. Testarea stationaritatii seriilor de date -
Augmented Dickey-Fuller test

Cerere populatie credite imobiliare -6,177172 0,0000
Cerere de credit firme -5,005362 0,0008
Compensarea angajatilor -3,401248 0,0620
ESI -4,627073 0,0025
Curs de schimb EUR/RON -6,193048 i e suid mivel gl inaaslai — 0,0000
IPC -7,430607 4,140 0,0000
Marja de dobanda populatie -4,070027 0,0124
Marja de doband firme -5,073081 DI ”ivig?medere - 0,0007
NPL populatie -5,871880 / 0,0001
NPL companii nefinanciare -4,452211 10 la suta nivel de incredere — 0,0041
PIB real -2,480568 Sy 0,3362
ROA -3,667903 0,0337
ROE -3,649259 0,0352
ROBOR 3M -7,837664 0,0000
Rata somajului -5,523623 0,0002
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Anexa 3. Statistici privind seriile de date (ultimul an disponibil 2020, procente, numar)

ultimul an disponibil 2020, procente, numar

I I N NN T T N Y N N
8 12 12 10 17 29 7 7 3 7

Numadr de banci* 1

Marja netd de dobanda 1,80 255 1,87 3,57 2,96 2,28 1,86 2,21 2,53 2,22
Raportul costuri/venituri 59,47 65,97 68,30 57,89 79,18 74,03 60,56 6791 52,07 79,03
Concentrare* 110900 113300 122400 99700 158200 75300 118900 143000 240800 191200
Crestere PIB real -5,79 -439 -4,68 -3,75 -8,10 2,54 423 -436 0,13 3,62
Datoria publica/PIB 3770 2470 8010 4740 8730 5740 7980 5970 4660 4320
Inflatie 3,30 1,20 3,40 230 0,00 3,70 -0,30 2,00 1,10 0,10
iEECRle TS eE 086 070 0,78 203 0,18 0,21 038 038 038  -038
pe termen scurt

Randamentu| titlurilor 067 0,16 145 275 238 050 042 056 018  -018
de stat pe 5 ani

Rata somajului 2,60 5,10 430 5,00 7,50 3,20 5,00 6,70 6,00 5,70
(R,j;i)de neperformanta 2,96 5,80 093 3,83 7,18 3,70 3,02 253 097 3,09
~lgpElzErE 69,66 1257 5131 11,65 50,15 4949 5180 5820 6760 7640
(online banking)

Rata adecvarii capitalului 22,97 21,75 4424 23,29 21,08 19,59 18,20 18,55 22,00 2451

Dimensiunea bancii*

X 5,56 833 833 10,00 588 342 14,29 14,29 3333 14,29
(log(active))

Gradul de intermediere

f - 142,12 108,24 108,35 56,95 127,79 102,59 98,39 101,58 80,00 81,56
nanciara

Ponderea capitalului*

v 5 0,92 0,77 042 0,71 0,80 043 0,52 0,86 0,90 0,66
strain in activ

*numar

BANCA NATIONALA A ROMANIEI a1
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