. www.bizlawyer.ro
Blzlawyer Un proiect al Bullet Media & 648 Group
oo T 90251128 13:27:50

Badea (BNR): Cresterea costurilor de finantare ale statului poate sa genereze un
fenomen de crowding out pe canalul depozitelor bancare

in conditii de dominanta fiscala, cresterea costurilor de finantare ale statului poate sa genereze un
fenomen de crowding out (efectul de evictiune - n.r.) pe canalul depozitelor bancare, cu efecte negative
asupra stabilitatii financiare, si, in cele din urma, asupra activitatii din sectorul economic real, arata
prim-viceguvernatorul Bancii Nationale a Romaniei, Leonardo Badea, in articolul ''Politica fiscala, costul
finantarii si stabilitatea financiara''.

"n circumstantele in care deficitul bugetar pe balanta primara nu va scadea semnificativ, cresterea datoriei
publice cu implicatiile aferente va pune presiune pe costurile de finantare ale statului. Aceasta determina
amplificarea costurilor de finantare ale institutiilor de credit. In cele din urma, costuri mai mari la depozitele
bancare au efecte ascendente asupra ratelor la credite. Mai exact, atit timp cat noile emisiuni de titluri de stat
ofera, in cazul tarii noastre, randamente de 7-8%, institutiile de credit vor trebui sa aiba oferte competitive pentru
produsele de economisire, astfel Incét sa poata finanta cresterea creditarii. Aici trebuie avut In vedere faptul ca,
spre deosebire de depozitele bancare, veniturile obtinute din plasamente 1n titluri de stat sunt scutite de taxe. Sirul
de cauzalitati mentionat anterior poate fi o forma de crowding out prin canalul depozitelor. Spre deosebire de
lucrarile mentionate anterior, aceasta forma de crowding-out se manifesta pe Intreg spectrul de produse de
creditare, destinate atit investitiilor private, cat si populatiei. Totusi, nu trebuie pierdut din vedere faptul ca
finantarea atrasa de stat in lei, de pe piata locala, se reintoarce aproape imediat in sistemul bancar si, implicit, in
circuitul economic, sub forma de lichiditati. insumﬁnd, articolul de fata subliniaza ca, in conditii de dominanta
fiscala, cresterea costurilor de finantare ale statului poate sa genereze un fenomen de crowding out pe canalul
depozitelor bancare, cu efecte negative asupra stabilitatii financiare, si, in cele din urma, asupra activitatii din
sectorul economic real", sustine Leonardo Badea.

El mentioneaza ca, intr-un context caracterizat de volatilitate, In care datoria publica creste semnificativ, statul
acceseaza o parte importanta din totalul finantarii disponibile pe piata interna, iar presiunile asupra costurilor de
imprumut se transmit catre Intreg sistemul financiar. Astfel, cresterea ratelor dobanzii la titlurile de stat nu doar
ca amplifica cheltuielile bugetare cu serviciul datoriei, ci si reduce spatiul de manevra al institutiilor de credit si al
investitiilor private Tn economia reala, obligate sa concureze cu statul pentru aceleasi resurse financiare.

In fapt, presiunea va fi att pentru atragerea pasivelor bancare sub forma depozitelor cu rate crescute de dobanda,
cat si pentru plasamentul activelor bancare, care, pe de o parte, este influentat de posibilitatea de a investi Tn
titluri de stat la rate crescute ale dobanzii si, pe de alta parte, de posibilitatea de a acorda credite bancare ale caror
rate ale dobanzii sunt in crestere.

"In cazul Romaniei, toate acestea influenteaza situatia economica, impingand dobénzile in sus si restringand
creditarea economiei reale. Daca analizam si perspectivele de crestere ale economiei Romaniei pentru anul viitor,
conform carora se asteapta un deficit de cerere (output gap negativ) de peste 3%, efectele de crowding out se pot
amplifica, cu implicatii negative asupra potentialului de crestere economica”, a mai scris Leonardo Badea.
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