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1. Introducere 

Sectorul bancar influenţează în foarte mare măsură activitatea economică şi, prin urmare, stabilitatea sa este extrem de importantă pentru orice economie.

În ultimii ani, în toate ţările, s-a acordat o deosebită importanţă problemelor privind starea sistemului financiar-bancar. Aceasta întrucât sectorul financiar şi, în special cel bancar, sunt extrem de vulnerabile la crizele sistematice care au dus la crearea schemelor de asigurare ca metode de garantare a depunerilor însoţite de bine-cunoscutele probleme de hazard moral. În prezent, este dezbătută tot mai mult ideea că există o serie de dovezi potrivit cărora băncile ar fi “cutii negre” din cauza slabei transparenţe şi a refuzului băncilor de a oferi informaţii (Hyytinen şi Takalo, 2002 şi 2003).

Sistemele financiare reprezintă o trăsătură fundamentală a procesului de dezvoltare economică, existând o strânsă corelaţie  între funcţionarea sistemului financiar şi dezvoltarea economică pe termen lung. 

Numeroase studii teoretice şi practice demonstrează că un sector financiar puternic ajută la dezvoltarea economică. Spre exemplu, Schumpeter (1934) a scos în evidenţă rolul sectorului bancar ca finanţator al investiţiilor productive şi, în felul acesta, un accelerator al dezvoltării economice.

Pagano (1993) sugerează trei metode în care dezvoltarea sectorului financiar ar afecta dezvoltarea economică: (1) poate creşte productivitatea investiţiilor; (2) reduce costurile de tranzacţie, iar în acest fel poate creşte economiile; (3) dezvoltarea sectorului financiar poate fie să promoveze, fie să reducă economiile.

Pentru economia românescă, sistemul bancar prezintă o importanţă deosebită fiind un factor cheie pentru dezvoltarea noastră viitoare. Acceptarea României în structurile Uniunii Europene depinde în mare măsură de capacitatea de a crea o dezvoltare economică reală care să fie susţinută de un sistem bancar capabil să răspundă atât influenţelor interne, cât şi celor externe. 

Această lucrare doreşte să sublinieze faptul că toate strategiile curente privind sistemul bancar au ca scop creşterea competitivităţii şi, în acelaşi timp, urmăresc eliminarea tuturor obstacolelor din calea României în procesul de integrare europeană.

2. Sectorul financiar şi creşterea economică în România

În România, perspectivele dezvoltării economice sunt pozitive, susţinute fiind atât de consum cât şi de investiţii. În ceea ce priveşte politica monetară, aceasta trebuie să rămână restrictivă pentru a putea ţine în frâu inflaţia cu ambiţioasa ţintă de 5% şi să împiedice cererea internă să alimenteze deficitul contului curent. Controlul asupra lichidităţii şi eventualele încasări de capital pot crea condiţii pentru aprecierea viitoare a RON. Singura problemă cu care ne confruntăm în continuare o reprezintă dezechilibrul extern, care trebuie monitorizat, fiind nevoie, în acest sens, de o politică economică mai strictă. Aceasta întrucât anul 2006 este un an decisiv pentru ţara noastră în ceea ce priveşte integrarea în UE întrucât în luna mai se decide data aderării.

Tabel 1: Rezultate şi previziuni la nivel macroeconomic în România

	Indicatori
	2004
	2005 p
	2006 p
	2007 p
	2008 p

	PIB nominal (mil. RON)
	238.791
	270.312
	307.074
	343.616
	379.180

	PIB nominal %
	25,5%
	13,2%
	13,6%
	11,9%
	10,4%

	PIB real %
	8,3%
	4,2%
	5,8%
	5,4%
	5,1%

	Inflaţia (IPC), Dec
	9,3%
	8,6%
	7,0%
	6,0%
	4,5%

	Inflaţia (IPC), medie
	11,9%
	9,0%
	7,8%
	6,5%
	5,3%

	Rata şomajului %
	6,3%
	5,7%
	5,9%
	5,7%
	5,6%

	Cursul de schimb/Euro
	3,97
	3,68
	3,55
	3,58
	3,62

	Cursul de schimb/Euro, mediu
	4,05
	3,62
	3,61
	3,57
	3,60

	Curs de intervenţie (Dec)
	17,0
	7,5
	8,0
	7,5
	6,5

	1M Bubor Dec
	17,72
	7,48
	7,52
	7,17
	6,42

	1M Bubor mediu
	20,45
	9,33
	7,50
	7,35
	6,80

	Bilanţ de stat consolidat/ PIB %
	-1,2
	-0,8
	-1,0
	-1,2
	-1,5

	Datorie publică/PIB% (ESA 95)
	23,1
	20,4
	18,9
	19,2
	19,8

	Total datorii externe/PIB %
	31,0
	34,3
	36,2
	36,0
	35,6

	Cont Curent / PIB %
	-8,7
	-9,2
	-9,5
	-8,7
	-7,5


Sursa: Banca Naţională a României, www.bnro.ro

Cât despre mediul macroeconomic din România, sunt cateva aspecte pe care am dori să le subliniem:

1. Creşterea economică în anul 2005, sub aşteptări după părerea unor specialişti, a fost estimată la 4.2%, în mare parte din cauza slabei dezvoltări din agricultură şi industrie, dar şi a unei cereri externe puternic negativă. Pe viitor, se aşteaptă o creştere mai accentuată a PIB determinată de investiţii şi consum. Îmbunătăţirile condiţiilor de afaceri cât şi investiţiile necesare pentru sprijinirea redresării industriale şi intensificarea competitivităţii (în vederea viitoarei aderări la UE) alcătuiesc premisele pentru o dezvoltare accentuată a capitalului brut investit care este prevăzut să crească până la 12.5%. Dezvoltarea din domeniul investiţiilor poate fi accentuată şi de creşterea estimată a cheltuielilor statului pentru proiecte de infrastructură şi pentru reabilitarea zonelor afectate de inundaţii. Deşi în proces de încetinire, se aşteaptă ca principalul motor al creşterii economice să rămână consumul, cu o creştere prevăzută de peste 8%. Contribuţia negativă a cererii externe nete este prevăzută să scadă uşor. În ansamblu, previziunile indică o creştere economică de 5,8% în anul 2006.
Aprecierea monedei naţionale, creşterile repetate ale tarifelor la energie, dar şi mărirea competiţiei pe piaţa internă au contribuit la eroziunea rezultatului industrial în ciuda unei creşteri de 4,2% a productivităţii. Convergenţa treptată la condiţiile pieţei din UE cât şi ideea unei economii deschise vor crea premisele pentru investiţii tehnologice în dezvoltare şi pentru o restructurare viitoare care, la rândul ei, va produce o relansare în producţia industrială;

2. Scăderea uşoară a ratei inflaţiei va continua de la 8,6% la sfârşitul anului 2005 până la 7,0% estimat la sfârşitul lui 2006. Se estimează ca politica monetară generală să rămână restrictivă pentru a putea ţine sub control cererea totală şi excesul de lichidităţi. Comparativ cu ultimul scenariu în care ratele cheie rămâneau nemodificate până în anul 2007, pentru anul acesta riscurile sunt mult mai mari (cu o posibilă creştere de până la 50 puncte de bază începând din a doua jumătate a lui 2006);

 3. Rata şomajului a scăzut la 5,7% în noiembrie 2005 de la 6,3% la sfârşitul anului precedent. Această scădere este rezultatul unor îmbunătăţiri ale mediului  de afaceri, pe de o parte, iar pe de altă parte, al unor condiţii fiscale mai favorabile (împreună cu amenzi mai drastice pentru evaziunea fiscală cu scopul de a reduce fenomenul de „economie gri”).  Aceşti factori ar putea avea un impact în 2006, dar este totuşi posibil să nu compenseze decât prea puţin stagnările din administraţia publică şi restructurarea din sectorul industrial. În ansamblu, se estimează ca rata şomajului să atingă 5,9% în cursul acestui an;

4. Procesul de liberalizare a contului de capital a înregistrat progrese în anul 2005 prin acordarea accesului la conturi de depozite interne locuitorilor temporari, iar locuitorilor permanenţi accesul la depozite în străinătate. Se aşteaptă ca acest proces să se încheie anul acesta prin acordarea locuitorilor temporari accesul direct la obligaţiunile de stat (amânat până în martie) şi, în cele din urmă, la operaţiuni pe piaţa de capital (până la sfarşitul acestui an). Totodată, se estimează că această nouă etapă în liberalizarea contului de capital să nu aibă un impact semnificativ în ceea ce priveşte încasările fluctuante, dat fiind faptul că străinii aveau deja acces la depozitele de garanţie ale statului folosind metode diferite. În ciuda acestui fapt, încasările de capital pot înregistra o nouă redresare ca urmare a creşterii ratelor dobânzii din a doua jumătate a acestui an. Printre eventualele presiuni din partea fluxului de capital, se estimează ca RON să înregistreze o uşoară apreciere de până la 3,55 RON/ EUR până la sfarşitul anului;

5. Conform estimărilor preliminare, deficitul CC (contului curent) a atins 9,2% din PIB în anul 2005, peste ţinta anunţată de 7,5%-8%. Importurile numeroase, competitivitatea redusă a produselor interne, dar şi aprecierea ratei de schimb ar putea mări deficitul CC în anul 2006 până la 9,5% din PIB;

6. Măsurile de relaxare fiscală care au intrat în vigoare din ianuarie 2005 nu au avut un efect pregnant asupra bugetului consolidat al statului. Potrivit cifrelor preliminare, deficitul bugetar a atins 0,8% din PIB, adică sub ţinta de 1%. Veniturile bugetare au stagnat la 29,7% din PIB – sprijinite în mare parte de creşterea TVA şi a colectării contribuţiilor de asigurări sociale, în timp ce cheltuielile şi-au redus cu 0,4 puncte cota din PIB. Pentru anul 2006, ţinta de deficit a fost stabilită la 0,5% din PIB pentru a susţine politica macroeconomică şi procesul de scădere al inflaţiei. Considerăm această ţintă ca fiind destul de optimistă luând în considerare investiţiile publice anunţate din infrastructură (peste 1 mld. euro) care ar putea, în opinia noastră, să contribuie la o creştere a deficitului bugetar la 1% din PIB. 

Potrivit estimărilor Ministerului Finanţelor veniturile bugetare de anul acesta s-ar putea situa în jurul valorii de 31% din PIB. Începând cu primele luni ale anului, contribuţiile la asigurările sociale au scăzut cu 2 puncte procentuale, în timp ce pentru accize sunt planificate noi majorări conform nivelurilor UE. Guvernul se bazează pe o mai bună colectare a taxelor şi pe o bază de impozitare ridicată pentru a colecta resursele necesare sprijinirii proiectelor de infrastructură şi pentru a mări capacitatea României de absorbţie a fondurilor UE. Totuşi, se estimează că modificările ulterioare ale Codului fiscal propuse de Executiv să intre în vigoare în toamna acestui an. În vederea respectării cererilor UE, fondurile bugetare vor fi canalizate, în principal, către infrastructură, cercetare şi dezvoltare, mediul înconjurător, dezvoltare rurală, educaţie, sănătate, asigurări sociale şi apărare naţională, în timp ce subvenţiile vorscădea.

3. Inflaţia şi politica monetară în România comparativ cu ţările europene

Anul 2005 nu a ridicat probleme majore în privinţa respectării ţintei inflaţiei. Impactul preţurilor ridicate la petrol a fost echilibrat de monedele naţionale stabile în mai toate ţările din regiune. Pe de altă parte, creşterea preţurilor la alimente s-a adăugat la scenariul de inflaţie scăzută. În anul 2006 există posibilitatea ca presiunile inflaţiei să se consolideze treptat având ca sursă preţurile ridicate la petrol, un scenariu favorabil pentru preţurile la alimente şi, în cateva ţări, o creştere puternică a consumului. Pentru a preveni eventualele creşteri ale inflaţiei, este posibil ca politica monetară să devină din ce în ce mai restrictivă în aproape toate ţările din regiune.

Tabel 2.

Perspectiva principalilor indicatori din România comparativ cu ţările europene în 2006

	Ţara
	PIB real (%)
	Inflaţia
	Rata dobânzii
	Creşterea împrumuturilor prin credit (%)

	Noi state membre în UE

	Republica Cehă
	4,5
	2,5
	2,25
	13,6

	Ungaria
	4,3
	2,0
	6,0
	12,0

	Polonia
	4,6
	2,5
	4,25
	12,0

	Slovacia
	5,7
	2,9
	3,5
	17,5

	Slovenia
	4,0
	2,5
	-
	-

	Estonia
	7,2
	2,5
	-
	-

	Letonia
	7,7
	5,6
	-
	-

	Lituania
	6,0
	2,5
	-
	-

	Candidate la UE

	Bulgaria
	5,5
	5,7
	2,7
	20,5

	România
	5,8
	7,0
	8,0
	23,6

	Croaţia
	3,9
	2,6
	4,0
	11,9

	Turcia
	5,5
	5,5
	12,5
	29,0


Sursa: New Europe Research Network

Se aşteaptă ca în România BNR să ţină sub control restricţiile administrative şi, în contextul noului sistem introdus privind ţinta inflaţiei şi a unei inflaţii uşor în scădere, să determine o creştere a ratelor cu 50 puncte procentuale în cursul anului.

Odată cu introducerea în august 2005 a regimului de ţintire a inflaţiei, atenţia politicii monetare s-a concentrat asupra scăderii inflaţiei. Totuşi, procesul de scădere a ratei inflaţiei a continuat în 2005, IPC scăzând la 8,6% comparativ cu 9,3% la sfârşitul anului 2004,  depăşind ţinta revizuită de 7,5% cu +/-1%. Printre motivele importante, în afară de ratarea ţintei, se numără şi impactul neaşteptat de puternic asupra creşterii preţurilor mai mult decât creşterile anticipate ale preţurilor energiei, reducerile fiscale privind taxele indirecte, creşterile internaţionale privind preţul petrolului, dar şi impactul negativ al inundaţiilor asupra preţurilor alimentelor. Mai mult, cererea accentuată de mărfuri a contribuit în mod nefavorabil la ratarea ţintei IPC.

Pentru 2006, BNR a stabilit o ţintă a inflaţiei de 5%, ce ar putea fi modificată în funcţie de calendarul de aliniere a preţurilor administrate. Se estimează ca procesul de reducere a ratei inflaţiei să continue treptat datorită reducerilor viitoare ale preţurilor şi accizelor, dar şi efectului slabei producţii din agricultură asupra preţurilor la alimente şi eventuale influenţe negative ca urmare a preţului internaţional la petrol. 

În ciuda răspunsului imediat al politicii monetare, cererea excesivă nu va fi eliminată mai devreme de sfârşitul anului 2006, punând noi presiuni asupra inflaţiei de anul acesta care se aşteaptă să rămână uşor deasupra limitei superioare curente a ţintei atingând nivelul de 7,0% la sfârşitul lui 2006. Creşterile recente ale inflaţiei indică faptul că atingerea ţintei inflaţiei în 2006 va fi limitată de condiţii monetare mai severe. O politică monetară mai severă are ca scop corectarea dezechilibrelor externe ale ţării. În ultima parte a anului 2005, era deja evidentă schimbarea din politica monetară. Măsurile administrative limitând expunerea băncilor la valută împreună cu creşterea cerinţelor de rezervă faţă de pasivele în valută au avut ca scop revenirea la procesul de înlocuire a monedei şi oferirea eficacităţii ratei de asigurare ca unealtă a politicii monetare. Printre motivele puternice în favoarea condiţiilor monetare restrânse se numără: dezvoltarea relativă în lunile viitoare a factorilor de furnizare pentru IPC, durabilitatea - cel puţin în viitorul apropiat- presiunilor generate de cererea excesivă privind dezechilibrele din macroeconomie şi nevoia de a stimula economiile naţionale ca o metodă de reducere a deficitului contului curent pe termen mediu. Deşi decizia privind politica ratelor dobânzii poate fi afectată de restricţia ca urmare a relansării fluxurilor de capital pe perioada prevăzută, există totuşi riscuri mai mari comparativ cu scenariul precedent (cu o posibilă creştere a ratelor cheie ale dobânzii cu un total de 50 pp de bază cel mai probabil în cea de-a doua perioadă a anului).

În Polonia, se prevede o inflaţie de 2.5% până la sfârşitul anului, totuşi în limitele ţintei de inflaţie. Accelerarea prevăzută a dezvoltării, riscul unei măriri ulterioare la preţul petrolului şi nesiguranţa politică care ar putea diminua aprecierea zlotului, toate acestea au în vedere ca respectivul Consiliu de Politică Monetară (CPM) să evite reducerile ulterioare ale ratelor dobânzilor. În ciuda unei inflaţii benefice, ratele nu vor scădea în Ungaria pe fondul tensiunilor fiscale şi a nesiguranţei politice, fiind prevăzute alegeri în aprilie. Reforma TVA-ului va aduce un declin nesemnificativ  al inflaţiei care va fi echilibrat parţial de efectul unei măriri a salariului minim şi o creştere prevăzută a consumului. Totuşi, BNR nu va reacţiona la schimbări neînsemnate, ci va lua în calcul mai degrabă riscurile provocate de o deteriorare puternică a planului fiscal şi de dezechilibre externe ridicate. 

În Republica Cehă ratele sunt încă sub nivelul zonei euro de 2% dând semne de dezvoltare puternică şi de accelerare a inflaţiei. În Slovacia, se vor înregistra 2 creşteri de 25 pp fiecare (una în trimestrul 1, cealaltă la sfârşitul trimestrului 2) pentru a contracara în mare parte diferenţa imensă dintre creşterea salariului şi creşterea productivităţii şi pentru a echilibra eventuale presiuni de depreciere a datoriei din schimbul valutar în vederea alegerilor din septembrie. O politică de succes privind scăderea ratei inflaţiei a caracterizat Slovenia în 2005 prin eforturi comune atât din partea sectorului monetar cât şi a celui fiscal. 

Inflaţia este ultimul parametru în funcţie de care moneda euro şi rezultatele din 2006 vor fi cruciale pentru aderarea la Uniunea Monetară în 2007. Convergenţa inflaţiei rămâne principalul obstacol de depăşit pentru Letonia şi Lituania în vederea adoptării monedei euro, fiind posibil ca datele ţintă de aderare, stabilite pentru 2008 şi respectiv 2007, să nu poată fi atinse. O perspectivă mai bună, din acest punct de vedere, o are Estonia, care ar trebui să-şi îmbunătăţească nivelul inflaţiei în cursul anului 2006 (chiar la timp pentru evaluarea UE la parametri relevanţi). 

Se estimează o politică monetară neutră în Bulgaria, Croaţia, România şi, cel mai probabil în Turcia în 2006 ca urmare a presiunilor generate de dezechilibrele externe şi riscurile inflaţiei. În Croaţia, Banca Centrală îşi va continua politica de descurajare a împrumuturilor internaţionale ale băncilor prin folosirea rezervelor monetare. În plus, prin păstrarea ratei de schimb stabilă, politica monetară va asigura o rată a inflaţiei scăzută de aproximativ 3% în medie. În Bulgaria, BNB va continua urmărirea obiectivului de a stăpâni dezvoltarea împrumuturilor prin constrângeri administrative cu scopul de a evita efectele negative asupra CC.

În sfârşit, în Turcia, noul sistem de ţintire a inflaţiei printr-o ţintă de 5% va determina Banca Centrală la o abordare mai conservatoare a politicii monetare.

Totuşi, în cazul fluxurilor excesive de capital care duc la presiuni puternice de depreciere a Noii Lire Turcesti (NLT), Banca Centrală va hotărî mai multe reduceri sau reduceri mult mai rapide.

În concluzie,  diferenţele din ratele reale ale dobânzilor datorită diferenţelor de inflaţie pot fi accentuate de opinii ciclice: o ţară în care activitatea economică este relativ atenuată va avea presiuni inflaţioniste slabe, prin urmare se va confrunta cu o rată reală a dobânzii relativ ridicată, ceea ce ar contribui la o mai mare divergenţă a inflaţiei
. O perspectivă diferită arată că, în absenţa ratei de schimb, diferenţele de inflaţie constituie un mecanism de reducere: ţări cu o productivitate mai mare sau o creştere a salariului mai mică decât în alte ţări se vor confrunta cu o depreciere a ratei reale de schimb şi astfel, cu un câştig în competiţia din comerţ, de văzut, de exemplu Banca Centrală Europeana (2003). Totuşi, o parte din diferenţele din inflaţie sunt datorate diversităţilor privind creşterea relativă a producţiei din sectorul comercial faţă de sectorul necomercial (aşa numitul efect Balassa-Samuelson), prin urmare putând dura atâta timp cât persistă acestea.

4. Dezvoltările sectorului bancar în România

Privatizarea Băncii Comerciale a României (BCR), cea mai mare bancă a României, cu o cotă de piaţă de 24% asupra activelor, s-a încheiat cu succes în decembrie.  Câştigătorul a fost ales dintre noii investitori internaţionali, principalul criteriu fiind preţul oferit. În urma negocierilor cu finaliştii, Banco Comercial Portugues şi Erste Bank, BCR a fost preluată de aceasta din urmă care a oferit 3.75mld euro pentru 61.88% din acţiuni.
CEC, cu o cotă de piaţă de 4.5% rămâne ultima bancă de stat care urmează să fie privatizată. Procesul de privatizare al CEC a început în anul 2005, părţile interesate trimiţând deja scrisori de intenţie. Totuşi, ofertele preliminare nesatisfăcătoare au determinat autorităţile româneşti să îşi schimbe strategia de privatizare, fiind posibilă o amânare a acestui proces. Restructurarea şi dezvoltarea băncii se numără printre soluţiile propuse pentru ca banca să devină o atracţie şi pentru alţi investitori strategici.

Procesul de fuziune dintre Banca Ţiriac şi Banca HVB se va finaliza cel mai târziu la sfarşitul lunii august, urmând ca operaţiunea similară între HVB-Ţiriac şi Unicredit România să fie încheiată anul viitor.
Tabel 3. Date din sectorul bancar din România%

	Indicatori
	2004
	2005
	2006 p
	2007 p
	2008 p

	1M Bubor, medie
	20,45
	9,33
	7,50
	7,35
	6,80

	Rata de împrumut, medie
	25,81
	19,50
	14,00
	11,50
	10,00

	Rata depozitelor, medie
	11,34
	6,40
	4,80
	4,50
	4,00

	Marja dobânzii
	14,47
	13,10
	9,20
	7,00
	6,00


Sursa: BNR Date din Studiul monetar, bilanţul contabil al băncilor comerciale

În 2005, politica BNR de reducere a ratelor dobânzilor a fost instituită în scopul sprijinirii procesului de liberalizare a contului de capital care a avut ca rezultat o scădere semnificativă atât a ratelor dobânzii la credite, cât şi la depozite.

În ceea ce priveşte evoluţia ratelor dobânzii se estimează ca, în medie, tendinţa de scădere să continue în ciuda unei stagnări temporare- pentru ratele dobânzii la credite - în a doua jumătate a anului urmând o eventuală creştere a ratei cheie a BNR.  Se estimează ca ultimul regulament publicat de BNR menit să descurajeze imprumuturile in valuta sa faca împrumuturile în moneda naţională mult mai atrăgătoare pentru bănci şi să determine un declin în ratele dobânzilor pentru împrumutul LC care se aşteaptă să scadă la 14% în 2006. În ceea ce priveşte ratele dobânzilor la depozite care au atins niveluri mici la sfârşitul anului 2005, se estimează ca o reducere crescândă- stimulată şi de creşterea prevăzută a ratei- să atingă în cele din urmă în medie 4,8% la sfârşitul acestui an.

Figura 1. Inflaţia şi ratele dobânzii din România pe perioada 2004 - 2006

Anul trecut, piaţa creditelor s-a bucurat de o dezvoltare semnificativă, în jur de 45% potrivit datelor preliminare, determinată fiind în mare parte de creditele de consum.  Se aşteaptă ca această dezvoltare să nu se repete anul acesta, estimările indicând un procent modest de 23,6%. Pe de o parte, se aşteaptă ca dezvoltarea generală a creditelor să scadă ca urmare a stricteţii politicii monetare. In acest scenariu, componenţa creditelor de consum îşi va mări ponderea în cadrul tuturor creditelor crescând cu 31% faţă de procentul de aproximatix 20% estimat pentru sectorul agenţilor economici. Se estimează ca dezvoltarea creditelor în valută să înregistreze o scădere de până la 12%, date fiind condiţiile impuse  de BNR privind expunerea străină şi cerinţele mai mari de rezerve. Totusi, în special în cazul împrumuturilor pe termen lung, cum ar fi împrumuturile ipotecare, lipsa ratelor de bază ale monedei naţionale reprezintă un obstacol important în dezvoltarea viitoare. 

Ca urmare a scăderii considerabile a ratelor dobânzii la depozite care au atins rapid valori reale negative, depozitele nu mai prezentau interes. Conform datelor preliminare, creşterea depozitelor pentru anul trecut a fost în jur de 27%. Sectorul persoanelor juridice a adus o contribuţie mai mare şi, în acelaşi timp, depozitele în RON s-au dovedit a fi mult mai atractive. Se estimează ca tendinţa de scădere în procesul de creştere a depozitelor să continue, determinată fiind şi de taxa mai mare de 16% la ratele dobânzilor care a intrat în vigoare din ianuarie 2006. Prin urmare, previziunea pentru 2006 indică o creştere totală de 21% la depozite.

Constrângerile determinate de rate ale dobânzii real negative oferite pentru depozitele la bănci şi recompensele mari obţinute din investiţiile în fondurile mutuale au dus la crearea unor premise pentru o dezvoltare durabilă pe piaţa fondurilor mutuale de investiţii. Venitul mediu oferit de fondurile mutuale deschise în 2005 era de 20%, în timp ce valoarea totală a activelor la sfârşitul anului 2005 a atins  340 mil RON, mai mult cu 62% an pe an. 

Fondurile mutuale au devenit de asemenea foarte atractive pentru bănci care, conform estimărilor, urmează să lanseze noi fonduri anul acesta, aşa cum au anuntat Banca Raiffeisen, Finansbank şi Bancpost. Se estimează ca prezenţa crescândă a băncilor pe piaţa fondurilor mutuale să aducă  o mai mare credibilitate şi să creeze premisele unei dezvoltări accelerate. Prin urmare, în 2006 se prevede o creştere generală de 50% pentru activele nete.

5. Concluzii

Anul 2006 reprezintă un an decisiv pentru România din punct de vedere al datei integrării în UE. A fost înregistrat un progres semnificativ pentru a îndeplini cerinţele şi criteriile de convergenţă ale UE, însă mai sunt unele domenii care trebuie puse la punct. Se aşteaptă progrese ulterioare în ceea ce priveşte reforma din administraţia publică, lupta împotriva corupţiei, dezvoltarea rurală şi consolidarea economiei pentru a putea face faţă presiunilor competiţiei şi a forţelor de pe piaţa din cadrul Uniunii Europene. Următorul raport de monitorizare care urmează să fie publicat curând de către Comisia Europeană, va hotărî dacă România va deveni membră cu drepturi depline începând cu 2007 sau ân ce măsură clauza de salvgardare va fi activată, aderarea urmând a fi amânată cu încă un an. Continuăm să credem că decizia va fi una pur politică din partea UE. Suntem de părere că România nu îşi va îndeplini toate obligaţiile până la sfârşitul anului. În acel moment UE va decide dacă va trebui să fie strictă sau nu în luarea deciziei. Chiar dacă intrarea în UE va fi amânată cu un an, credem totuşi că nu vor fi deficienţe majore în economia românească.

BNR va acorda o atenţie specială dezvoltărilor din cadrul zonelor euro şi va monitoriza consecinţele începerii stadiului III al Uniunii Monetare Europene. Ca şi bancă centrală a unei ţări care candidează la Uniunea Europeană, BNR se va strădui să ducă la bună îndeplinire aplicarea reformei interne, dar şi să asigure o armonizare legală, instituţională şi procedurală cu instituţiile corespondente din UE. BNR va deveni membru al Sistemului European al Băncilor Centrale (SEBC) în momentul aderării la UE.

România va avea dreptul să adopte moneda euro numai după îndeplinirea criteriului de convergenţă declarat în Tratat.

Sarcina BNR va fi diferită de la un stadiu la altul. Activitatea BNR nu va înregistra modificări majore din moment ce banca centrală va fi membru SEBC prin derogare în perioada dintre aderarea la UE şi acceptarea în zona euro.

Prin urmare, guvernatorul BNR nu va participa la şedintele Consiliului de Guvernare, ci numai la ale Consiliului General care are un rol consultativ. BNR va continua păstrarea stabilităţii de preţ şi va trebui să trateze politica schimbului valutar ca pe o problemă de interes general. De aceea, România va trebui să participe la mecanismul ratei de schimb al UE - MCE II. Datorită împrejurărilor, se poate ca această participare să aibă loc imediat după aderare sau puţin mai târziu. 
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