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Ritmul anual al creditarii in decelerare

Statisticile Bdncii Nationale a Romaniei (BNR) indicd cresterea creditului

neguvernamental cu un ritm lunar de 0,2% la 364,4 miliarde RON in noiembrie:

majorarea componentei valutare cu 3% lund/luna la 111,4 miliarde RON a
contrabalansat ajustarea pe segmentul RON cu o rata lunard de 1% la 253 miliarde
RON. Dinamica anuald a creditarii a decelerat la 13,2% in noiembrie, minimul din
august 2021. La 11 luni din 2022 creditul neguvernamental s-a majorat cu 15,7%
an/an in medie, pe fondul redeschiderii economiei, continudrii fluxurilor investitionale
si nivelului redus al costurilor reale de finantare. Previzionam cresterea creditului
neguvernamental cu un ritm mediu anual de 10,4% in perioada 2022 - 2024.

Pe de altd parte, conform BNR depozitele neguvernamentale au crescut cu 0,9%
lund/luna si cu 7,1% an/an la nivelul record de 495,4 miliarde RON in noiembrie.
Prognozam majorarea depozitelor neguvernamentale cu o ratd medie anuala de 8,9%
in intervalul 2022 - 2024.

Raportul credite-depozite s-a diminuat de la 74,1% in octombrie la 73,6% in
noiembrie, minimul din iunie. Tn scenariul actual raportul credite-depozite se va
reduce sub nivelul de 70% pana la final de 2024.

Conform Ministerului de Finante raportul deficit bugetar/PIB s-a ajustat la 4,20% in
perioada ianuarie - noiembrie (de la 4,71% in primele 11 luni din 2021), evolutie
sustinuta de continuarea relansdrii economice post-pandemie si de intensificarea
presiunilor inflationiste. Veniturile publice au urcat cu 21,8% an/an la 416 miliarde
RON, iar cheltuielile au crescut cu 19,4% an/an la 474,7 miliarde RON. Majorarea
cheltuielilor de capital cu 22,4% an/an la 28,9 miliarde RON exprima premise pozitive
pentru investitiile in economie fin trimestrele urmatoare. Previzionam scaderea
raportului deficit bugetar/PIB de la 7,1% in 2021 la 6,3% in 2022, 5,2% in 2023,
respectiv 3,9% in 2024.

Tn sedinta de tranzactionare de marti piata financiard a reactionat la evolutiile din
pietele internationale si la stirile interne.

Pe piata monetara ratele de dobanda au consemnat evolutii divergente: overnight in
crestere la 5,71%/6,01%. ROBOR la trei luni s-a redus cu doua puncte bazd la 7,61%,
iar ROBOR la sase luni a scazut cu trei puncte baza la 7,84%.

La nivelul pietei titlurilor de stat ratele de dobandd s-au diminuat: pe scadenta 10 ani
cu douad puncte baza la 8,21%.

EUR/RON +0,53% la 4,9278, iar USD/RON +0,09%, la 4,6221, la BNR.

Piata de actiuni a crescut (indicele BET cu 0,3%), rulajul majorandu-se la peste 5
milioane EUR.

Tn absenta unor informatii macroeconomice relevante la nivel regional piata
financiara a incorporat climatul macro-financiar international, stirile companiilor
listate (Leonteq) si fluctuatiile cotatiilor la materii prime in sedinta de
tranzactionare de marti.

Rata de dobanda la obligatiunile suverane germane pe scadenta 10 ani a urcat la
2,5160%, indicele pan-european EuroStoxx 50 +0,4%, iar EUR/USD s-a apreciat cu
0,02% la 1,0624 (referinta BCE).
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Preturile caselor din principalele 20 zone metropolitane din prima economie a
lumii au continuat sa creasca in octombrie, dar cu o dinamicd anuald in
decelerare la 8,7%, cel mai redus ritm din toamna anului 2020. Aceasta evolutie a
fost influentatd de acumularea de semnale de ajustare in sfera economiei reale si
de majorarea semnificativa a costurilor nominale de finantare (spre maximul de la

fnceputul anilor 2000).

Evolutiile din sfera pietei imobiliare, informatiile companiilor Llistate (Tesla,
Southwest Airlines) si dinamica din pietele internationale de materii prime au

influentat piata financiara n sedinta de tranzactionare de marti.

Rata de dobanda la titlurile de stat pe scadenta 10 ani s-a majorat la 3,8490%,
indicele Dow Jones +0,1%, iar dolarul american s-a depreciat cu 0,02% comparativ

cu moneda unica europeana (cursul BCE).

Romania 27 decembrie Indicatorii monetari (Noi)
SUA 27 decembrie Balanta comerciala cu bunuri (Noi)
SUA 27 decembrie Preturile caselor (Oct)
Romania 28 decembrie Tendintele in economie (Dec-Feb)
SUA 28 decembrie Contracte vanzare-cumparare case (Noi)
Zona Euro 29 decembrie Creditul neguvernamental (Noi)
SUA 30 decembrie Evolutia economiei in Chicago (Dec)
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Limitarea raspunderii

Acest raport este publicat in Romania de Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie
financiar-bancara ale carei activitati sunt reglementate si supravegheate consolidat de
Banca Nationald a Romaniei (BNR) si Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF).
Rapoartele de analiza emise de Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale au un caracter
pur informativ, nefiind concepute/prevazute cu scopul utilizarii ca instrumente auxiliare in
procesul de luare a deciziilor de investitii si nici cu scopul utilizarii acestora in orice etapa a
prestarii unor servicii sau activitati de investitii. Orice persoana care intelege sa foloseasca
aceste rapoarte de analiza in procesul de luare a deciziilor de investitii, precum si folosirea
acestora in orice etapa a prestarii unor servicii sau activitati de investitii isi asuma in mod
expres toate riscurile aferente, Banca Transilvania neavand nici o obligatie legala sau de
orice alta natura fata de persoana in discutie care ar deriva din publicarea acestor rapoarte
de analiza. Cu alte cuvinte, analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre
subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Ofertd de vanzare/subscriere sau orice alt
serviciu sau activitate de investitii cu privire la instrumente financiare mentionate in
rapoarte; b) Element de reclama pentru instrumentele financiare mentionate in rapoarte.
Pentru a evita orice confuzie, persoanele care se aboneaza prin introducerea e-mailului pe
BT Research in vederea abonarii la aceste rapoarte nu sunt considerate ca fiind clienti ai
Bancii Transilvania si/sau ai subsidiarelor sale, iar abonarea nu reprezintd un contract de
orice naturd (inclusiv de prestare de servicii financiare). In acest sens subliniem c3 Banca
Transilvania si/sau subsidiarele sale nu solicita informatii de natura datelor cu caracter
personal de la persoanele mentionate mai sus, in afara e-mail-ului care va fi folosit pentru
comunicarea acestor rapoarte.

Informatiile care stau la baza acestor rapoarte au fost obtinute din surse publice,
considerate, in limita datelor disponibile publice, relevante si de incredere cum ar fi:
institute de statistica, Banci Centrale, agentii financiare & organizatii interne si
internationale etc. Lista mentionatd nu este exhaustivd, Banca Transilvania avand dreptul sa
modifice Tn orice moment si fara un preaviz prealabil sursele publice utilizate. Atragem insa
atentia cu privire la faptul ca acuratetea/corectitudinea acestor informatii din surse publice
nu poate fi verificatd, atestatd si/sau contestata de institutia noastra. Opiniile analitice
exprimate in rapoarte reflectd punctul de vedere al analistilor la momentul publicarii,
rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Rapoartele emise pot
sa nu coincidd cu pozitia tuturor societdtilor din Grupul Financiar Banca Transilvania.
Opiniile au fost exprimate cu buna-credinta, fara omisiuni intentionate si in conditii limitate
de acces la informatii: a existat acces doar la datele si informatiile facute publice de catre
organisme si organizatii nationale si internationale. Rapoartele de analizd nu contin si/sau
nu sunt fundamentate pe date care pot sa fie considerate informatii privilegiate in sensul
legii aplicabile, Banca Transilvania respectand in totalitate cerintele legale privind gestiunea
informatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piata.

Atragem atentia cu privire la faptul cd rapoartele de analizé prezente nu sunt servicii sau
activitati de investitii in sensul pachetului legislativ european Mifid II/Mifir, astfel incat
subliniem ca persoanele care folosesc informatiile din prezentele rapoarte nu beneficiaza de
protectia oferita de cadrul de reglementare mentionat mai sus, fiind singurii raspunzatori
pentru orice potential prejudiciu rezultat din utilizarea acestei informatii. Rapoartele de
analiza ale Bancii Transilvania sau ale subsidiarelor sale ar putea fi nepotrivite pentru unii
investitori (in functie de situatia financiard, orizontul si obiectivele investitionale).
Subliniem ca rapoartele de analizd nu reprezinta recomandari individuale si/sau
personalizate unei anumite persoane sau grup de persoane de orice naturd. Aceste rapoarte
nu au fost emise la solicitarea unei terte parti fatd de Banca Transilvania si/sau in legatura
cu realizarea uneia sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea
instrumentelor financiare la care se face referire in analizele elaborate fluctueaza in timp, iar
performanta trecuta nu constituie sub nicio forma un indicator pentru performanta viitoare.
Totodatd, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori de risc, care nu sunt
totalmente explicitati in rapoarte. Altfel spus, Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale sau
orice colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere directa si/sau potentiala
rezultata din utilizarea elementelor publicate in raport.

Rapoartele de analizé emise pot fi modificate oricand fara o notificare prealabild, Banca
Transilvania si/sau subsidiarele sale rezervandu-si dreptul de a intrerupe publicarea fara aviz
prealabil. Remuneratia autorilor rapoartelor de analiza nu este in niciun fel influentata de
opiniile exprimate in cadrul acestora. Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sdi sau
ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in raport.
Reproducerea totala sau partiala a acestui raport este permisa doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizd emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi
consultatd accesand BT Research.



